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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

O Comité de Politica Monetaria (Copom) manteve a taxa Selic em 15%, conforme
esperado pelo mercado. No comunicado apds a decisao, o Banco Central destacou
gue o0 ambiente externo continua adverso devido a conjuntura politica e econdmica
dos Estados Unidos, sobretudo em relagao aos efeitos das politicas comerciais e ao
cenario geopolitico. Em relagcao ao cenario domeéstico, o Comité destacou que 0s
indicadores de atividade tém mostrado sinais de desaceleracao, apesar do mercado
de trabalho ainda apresentar dinamismo, enguanto a inflacao corrente e as
expectativas de inflacao seguem em niveis elevados e nao compativeis com a meta.
Quanto ao balango de riscos, o Copom manteve o diagnostico de que ha uma
assimetria altista para os precos. Em relacao as tarifas impostas pelos Estados Unidos
sobre o Brasil, o Copom apenas avaliou que essas medidas trazem maior incerteza
para O cenario prospectivo, evitando incorporar seus efeitos aos numeros. Desse
modo, o Banco Central optou por manter a taxa de juros em 15% a.a.. Permanecemos
com a expectativa de que a Selic encerrara o ano no patamar atual, com o inicio do

ciclo de corte no segundo trimestre de 2026.

Prévia da inflagao de julho mostrou sinal misto, com alivio em alimentagao e
surpresa altista em servigos. O IPCA-15 registrou alta de 0,33% em julho,
acumulando 5,30% em 12 meses. O resultado veio ligeiramente acima da mediana do
mercado (0,31,%). Houve surpresas altistas em passagens aéreas (19,86%),
compensada parcialmente por outros grupos, como alimentacao no domicilio

(-0,40%) e precos administrados (0,53%). Em relacao aos nucleos de inflacao

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

acompanhados pelo Banco Central, houve moderacao disseminada. A meédia movel de
trés meses com ajuste sazonal e anualizada dos cinco nucleos recuou de 4,8% para
4,5%, enguanto o0s servicos subjacentes desaceleraram de 6,1% para 5,6%,
reforcando o cenario de desinflacao gradual. Para o fechamento do IPCA de julho

mantemos nossa projecao de 5,0%.

Mercado de trabalho seguiu apertado em junho. Segundo os dados da PNAD
Continua, do IBGE, no trimestre encerrado em junho, a taxa de desocupagao atingiu
5,8%. Vale notar que, apesar da revisao das séries historicas da pesquisa pela
incorporacao das estimativas populacionais do ultimo Censo, a evolugao da taxa de
desemprego nao se alterou. De acordo com nossas estimativas, a taxa com ajuste
sazonal recuou de 6,0% em maio para 5,8% em junho, impulsionada tanto pela alta da
populacao ocupada (0,2%), puxada pelo emprego formal, como pelo recuo de 0,1%
da forca de trabalho no mesmo periodo. Em relacao aos salarios, o rendimento médio
real habitual registrou alta de 0,6% na margem com ajuste sazonal, acumulando
crescimento de 3,2% em 12 meses. Assim, 0os dados da PNAD continuam apontando
para um mercado de trabalho resiliente, com composi¢cao favoravel da ocupacao e

ganhos reais de renda.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

ﬁ EUA

O Federal Reserve manteve a taxa de juros no intervalo de 4,25% a 4,50%, em
linha com a expectativa. A decisao contou com dois dissidentes (Michelle Bowman
e Christopher Waller) para um corte de 25 pb. No comunicado apds a decisao, o
Comité de Politica Monetaria (FOMC) destacou a moderacao do crescimento da
atividade econdmica na primeira metade do ano, a resiliéncia do mercado de
trabalho e a inflacao relativamente alta. O Fed informou que avaliard os dados
futuros, a evolucao do cenario econdémico e o0 balanco de riscos antes de ajustar a
politica monetaria. Na coletiva de imprensa, o presidente da instituicao, Jerome
Powell, nao descartou a possibilidade de corte de juros na proxima reuniao em
setembro, mas indicou a necessidade de uma maior clareza no esfriamento do
mercado de trabalho, em especial um aumento na taxa de desemprego. Cabe
ressaltar que, guanto a politica tarifaria, Powell destacou a pressao sobre 0s precos
de algumas categorias de bens e a elevagao das expectativas de inflacao de curto
prazo. Em nossa avaliacao, o relatorio de emprego de julho significativamente mais
fraco foi suficiente para reforcar a necessidade de corte de juros na proxima

reuniao.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

EUROPA

A atividade econdmica global manteve-se em expansao moderada em junho,
com sinais mistos entre as principais economias desenvolvidas. Nos Estados
Unidos, na leitura prévia do indice PMI composto recuou levemente de 53,0 para
52,8 pontos entre maio e junho, refletindo uma desaceleracao no setor de servicos.
Em contrapartida, a industria mostrou sinais de recuperacao, com o PMI de
manufatura mantendo-se em 52,0 pontos. O avanco da atividade foi impulsionado
pela demanda domeéstica, mas limitado pela queda das exportacdes e pelo impacto
das tarifas, que pressionaram 0s precos, especialmente no setor industrial. Ja na
Area do Euro, o PMI composto manteve-se estavel em 50,2 pontos no periodo,
segundo prévia do indicador. A industria alema surpreendeu positivamente, com
retomada da producao e aumento das encomendas externas pela primeira vez em
mais de trés anos. Em contraste, a Franca apresentou desempenho mais fraco,
com nova retracao da atividade e queda no emprego. Olhando a frente, o cenario
permanece marcado por incertezas, como 0s conflitos geopoliticos, o aumento dos

gastos na Europa, a questao das tarifas e os riscos inflacionarios nos EUA.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

CHINA

Economia chinesa encerrou o segundo trimestre resiliente. Os resultados dos
indicadores referentes a junho surpreenderam positivamente as expectativas, com
destague para o crescimento interanual de 5,8% das exportacdes. Em adicao, a
producao industrial avancou 6,8% em junho ante 0 mesmo més do ano anterior e
as vendas no varejo cresceram 4,8% na mesma base de comparacao. Os
investimentos em ativos fixos apresentaram alta de 2,8% no acumulado do ano.
Com isso, 0 PIB cresceu 5,2% entre os meses de abril e junho em relacao ao mesmo
periodo de 2024, levando 0 primeiro semestre a uma expansao de 5,3%, acima da
meta de crescimento de 5%. Dada a resiliéncia da economia observada até agora e
a nossa expectativa de que a meta de crescimento de 5% deste ano sera atingida,
nao esperamos novas rodadas de estimulos nos proximos meses, conforme

indicado pelo governo na reuniao do Politburo.

€ SUMARIO
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PROJEGCOES BRADESCO ASSET
MANAGEMENT

2025 2,20% 2025 15,00%

2026  1,80% 2026  12,75%

2025  5,00% 2025 5,60

2026  4,40% 2026 5,70

€ SUMARIO
As projegdes expressas neste relatério sao apenas indicativas e ndo sao garantidas de forma alguma.
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

Apd6s um primeiro semestre marcado pela recuperagao dos ativos de renda fixa,
julho trouxe uma reversao desse movimento, refletindo o aumento das
incertezas externas e resultando em uma deterioragao generalizada dos pregos.
O principal catalisador desse cenario foi 0 anudncio, por parte dos Estados Unidos,
da imposicao de tarifas de até 50% sobre produtos brasileiros, com vigéncia
prevista para agosto. Embora grande parte das commodities e insumos
estratégicos tenha sido poupada — como petroleo, nidbio e produtos da aviagao
civil — os setores de maior valor agregado, especialmente manufaturas e bens
industriais, foram os mais penalizados

Esse movimento se refletiu diretamente na curva de juros, com abertura
significativa nos vértices intermediarios e longos. Por exemplo, o contrato de DI
com vencimento em janeiro de 2029 chegou a apresentar uma abertura maxima
superior a 80 pontos-base ao longo do més, encerrando julho com uma alta
acumulada de 55 pontos. Como resultado, os principais indices de renda fixa
tiveram desempenho inferior ao CDI, com destaque negativo para a parcela de
juros reais: o IMA-B e o IMA-B5+ registraram retornos de -0,79% e -1,52%,
respectivamente.

Diante da surpresa e da magnitude do impacto potencial das tarifas, optamos por
reduzir o risco de mercado e adotar uma postura mais cautelosa, entrando em
modo “wait and see”. A estratégia visa preservar capital em meio a volatilidade
elevada e aguardar maior clareza sobre os desdobramentos da politica comercial
entre Brasil e Estados Unidos, bem como seus reflexos sobre os fundamentos
macroecondmicos locais.

Apesar do aumento das incertezas no cenario externo, os indicadores
macroecondmicos domeésticos comecaram a sinalizar, de forma mais clara, os

efeitos contracionistas da politica monetaria. Como esperado, o elevado patamar

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

da taxa de juros tem impactado negativamente o crédito, com destaque para o
aumento da inadimpléncia e a desaceleracao nas concessodes de crédito direto a
pessoa fisica. Alem disso, os dados de atividade econdmica, especialmente o IBC-
Br, passaram a indicar uma perda de folego mais evidente, reforcando a leitura de
desaceleracao. No front inflacionario, os nimeros mais recentes tém surpreendido
positivamente: embora ainda acima da meta, os indices mostram sinais de
descompressao, com melhora na dinamica dos nucleos de inflacao. Por fim, as
expectativas de inflacao captadas pelo Boletim Focus também vém refletindo esse
ambiente de arrefecimento, com sucessivas revisdes para baixo nas projecoes,
tanto para 2025 quanto para 0s anos seguintes. Esse conjunto de sinais reforga a
leitura de que os efeitos defasados da politica monetéria estao se materializando
de forma mais consistente na economia real.

Por ultimo, apos 7 reunides consecutivas de elevacoes de juros, o Banco Central
optou por manter a taxa Selic estavel, sinalizando a interrupgao do ciclo de alta de
juros. Como temos destacado, historicamente, os momentos de ciclos de pausas
do Copom, que antecedem movimentos de quedas de juros sao positivos para 0s
ativos de renda fixa. Nos ciclos de pausas em 2015, 2018 e 2022, pudemos observar
0 bom rendimento dos titulos atrelados a inflacao e prefixados, com o IMA-B, o IRF-
M e o IMA-G, superando o CDI em todo o periodo em que a Selic se manteve
estavel. Com isso, carregamos uma Vvisao otimista para a classe de ativos de renda
fixa, apesar do elevado nivel de incertezas nos ambitos global e local, que nos

eleva, ainda mais, a importancia da gestao ativa da estratégia de renda fixa ativa.

€ SUMARIO



6

]
bradesco

asset management

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA

ANO MES
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Renda Fixa Bond

ulho marcou uma reversao na trajetoria positiva dos ativos de renda fixa observada
no primeiro semestre, influenciada principalmente pelo anuncio dos Estados Unidos
de tarifas de até 50% sobre produtos brasileiros. A medida aumentou a aversao ao
risco, pressionando a curva de juros e resultando em desempenho negativo dos
principais indices. Diante da magnitude do impacto, foi adotada uma postura mais
conservadora, com reducao de risco e estratégia de espera por maior clareza sobre
0s desdobramentos comerciais. Nesse cenario, o fundo apresentou uma
performance positiva, mas abaixo do CDI no més. Olhando a frente, no cenario
domeéstico, os efeitos contracionistas da politica monetaria comecaram a se refletir
com mais forca: aumento da inadimpléncia, queda na concessao de crédito a pessoa
fisica, desaceleracao da atividade (IBC-Br) e sinais de descompressao inflacionaria,
especialmente nos nucleos. As expectativas de inflacao também vém se ajustando
para baixo, conforme apontado pelo Boletim Focus. Esse cenario pode refletir uma
dinamica positiva de fechamento de juros, o que traz uma perspectiva positiva para a

classe de renda fixa. €SUMARIO
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Bradesco Crédito Privado Performance

A tendéncia de arrefecimento das taxas dos titulos privados se manteve em julho,
atingindo o menor patamar do ano. Como as taxas atuais estao abaixo da média
histdorica — tanto no segmento corporativo quanto no bancario — seguimos
adotando uma postura cautelosa e seletiva na alocacao de capital. Nesse
contexto, observamos que o fluxo continua elevado, principalmente para papéis
incentivados, o que tem comprimido os spreads nos dois segmentos. Ainda assim,
mantemos a visao de que 0s precos estao abaixo do valor justo, o que justifica a
manutencao das posicoes de crédito nos books do fundo nos mesmos niveis dos
meses anteriores, com ajustes pontuais voltados ao aumento do carrego. O
fundo, que emprega uma estratégia de crédito privado destinado ao publico
Institucional, registrou um desempenho positivo e superior ao CDI no més. Dentro
da carteira de titulos privados, tivemos contribuicdes positivas tanto na parcela
de ativos corporativos quanto bancarios, com destague para as Letras
Financeiras Subordinadas e Perpétuas de grandes bancos, além de Aura Almas
Mineracao, Transmissora Alianca, Assai e CM Hospital. Apesar da reducao do
ritmo de compras de papeéis de credito, seguimos de forma cautelosa a procura
de boas oportunidades nos mercados primarios e secundarios. Atualmente, o
fundo encontra-se com a concentracao de 63% de crédito, com uma carteira

balanceada entre papéis corporativos e bancarios de alta qualidade.

Juro Real

Em julho, o Banco Central decidiu manter a Selic no patamar de 15% ao ano,
sinalizando que a manutencao neste nivel deve seguir por um periodo
prolongado. Adicionalmente, o destaque no més foram os desdobramentos
esperados pelo mercado em funcao do anuncio do governo americano, de 50%
nas tarifas sobre as exportacdes brasileiras, o que desencadeou a abertura de

todos os vértices da curva de juros, sejam eles atrelados ao juro real ou nominal.

€ SUMARIO
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Dado o nivel de carregamento dos titulos, os vértices mais curtos apresentaram
um impacto negativo mais timido, permanecendo no campo positivo, porém
inferior ao CDI, ja os indices atrelados aos vértices mais longos foram penalizados
encontrando o campo negativo no més. Olhando a frente, como temos
destacado, ciclos de pausa na Selic historicamente favorecem os ativos de renda
fixa. Em 2015, 2018 e 2022, os titulos atrelados a inflacao e prefixados — como
IMA-B, IRF-M e IMA-G — superaram o CDI durante os periodos de estabilidade da
taxa basica. Com isso, mantemos uma visao otimista para a classe de renda fixa,
especialmente diante da possibilidade de que o atual ciclo de aperto esteja

proximo do fim, caso a tendéncia de desaceleracao inflacionaria se consolide.

Bradesco Renda Fixa Crédito Privado IE Yield Explorer

No mercado offshore, continuaram as incertezas com relacao as tarifas aplicadas
pelos Estados Unidos, sendo um més de maior aversao ao risco dos ativos
globais. O CDS Brasil apresentou uma performance negativa no més, voltando
para 0s 151 bps, dado o embate tarifario entre os dois paises e as questoes
politicas. Ja os spreads corporativos internacionais continuaram a tendéncia de
fechamento na maior parte da curva. Continuamos construtivos com bonds BZ,
parte de um call macro de maiores taxas dos ativos locais listados
internacionalmente, sem grandes mudangas no cenario corporativo. O fundo com
exposicao a ativos corporativos brasileiros emitidos no exterior obteve

desempenho positivo e acima do CDI em julho.

€ SUMARIO



6

]
bradesco

asset management

DI Premium

A tendéncia de arrefecimento das taxas dos titulos privados se manteve
em julho, atingindo o menor patamar do ano. Como as taxas atuais estao
abaixo da média histdrica — tanto no segmento corporativo quanto no
bancario — seguimos adotando uma postura cautelosa e seletiva na
alocacao de capital. Nesse contexto, observamos que o fluxo continua
elevado, principalmente para papéis incentivados, o que tem comprimido
0s spreads nos dois segmentos. Ainda assim, mantemos a visao de que 0s
precos estao abaixo do valor justo, o que justifica a manutencao das
posicoes de crédito nos books do fundo nos mesmos niveis dos meses
anteriores, com ajustes pontuais voltados ao aumento do carrego. Nesse
cenario, o fundo Referenciado DI Premium alcancou um resultado positivo
e proximo ao CDI no més. Dentro da carteira de titulos privados, tivemos
contribuicdes positivas tanto na parcela de ativos corporativos quanto
bancarios, com destaque para as Letras Financeiras Subordinadas e
Perpétuas de grandes bancos, como Bradesco, Itau e Santander, e das
empresas Cielo, Nova Transportadora do Sudeste, Cemig e Rede D'Or. O
foco da estratégia € manter uma alocacao maior em ativos bancarios em
comparagcao aos corporativos, proporcionando um equilibrio entre
excelentes taxas, qualidade e liquidez, ao mesmo tempo em que preserva
a natureza conservadora do fundo. Seguimos, com maior cautela, a
procura de boas oportunidades no mercado primario e secundario, a fim de
incorporar a carteira de crédito, que hoje representa aproximadamente

40,5% do portfolio.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

Em julho, tivemos uma nova rodada de pressao das tarifas do Trump, com
alguns paises avangando razoavelmente com acordos e outros, como o Brasil,
tendo sua situagao piorada.

Do lado positivo, tivemos o inicio da temporada de resultados do 2° trimestre das
empresas americanas, indicando resiliéncia de resultados, além de intencao de
investimentos aumentando no setor de tecnologia. O indice global de acoes (MSCI
World) atingiu um novo recorde historico, registrando alta de 1,23% no més e
9,93% no ano, assim como o0 S&P 500, que teve retorno de 2,17% e 7,78% (no més
e ano, em Dolares). O Ibovespa teve retorno negativo de -4,17%, acumulando
10,63% no ano, mantendo posicao de destaque entre as principais classes de ativos
locais. No cenario local, o assunto das tarifas e o ambiente politico volatil foram
fatores relevantes para a desvalorizagao do Real, destoando da boa performance
gue apresentou ao longo do 1° semestre. O principal risco segue sendo o fiscal, e a
eleicao é a principal oportunidade. No cenario externo, os dados recentes
aumetaram a probabilidade de um primeiro corte de juros em setembro dos EUA, o
que seria positivo para ativos de risco e mercados emergentes, onde a
continuidade da tendéncia de enfraquecimento do Dolar compde 0 cenario. Nesse
contexto, embora mantenhamos uma postura cautelosa em relacao ao cenario
local, o cenario externo deve continuar sendo o principal driver para o desempenho
da bolsa. Em nossos portfolios, iniciamos o més aumentando levemente a
exposicao a empresas ligadas a commodities, poréem mantendo alocagao abaixo do
usual. O risco de desaceleracao global permanece em nosso radar, porém a
exposicao desses setores ao Dolar nos ajudou a diversificar os portfolios nesse
més. Estamos acompanhando os impactos dos do risco de aumento das tarifas de
importacao nos diversos setores e eventualmente ajustando nossos portfolios
Caso a caso. Seguimos priorizando empresas voltadas a economia doméstica, com
capacidade de repasse de precos, além de companhias descontadas que podem se

beneficiar do fechamento da taxa de juros real. Podemos estar em pleno ciclo de.
€SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

estabilidade da taxa Selic, com perspectiva de cortes a frente, o que justifica um
processo gradual de redugao do conservadorismo que norteou nossa Visao Nos
ultimos anos. E importante destacar que os prémios, apesar de menores, seguem
elevados em diversos setores e 0 posicionamento dos investidores segue em um

dos niveis mais baixos da série historica.

€ SUMARIO
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

JULHO
S&P 500 USD 217%
MSCI WORLD USD 123%
IDIV -2,97%
IBOVESPA ~417%
SMALL CAPS -6,36%
IBRX100 -4,18%

2025
7,78%
9,93%

10,33%
10,63%
18,38%
10,42%

12 MESES
14,80%
14,12%
9,16%
4,25%
2,70%
4,40%

24 MESES
38,14%
33,02%
21,23%
9,13%
-11,01%
9,78%

36 MESES
53,49%
48,42%
43,93%
28,99%
4,54%
27,77%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Crescimento

A estratégia Sequoia/Mid Small Caps teve desempenho negativo e abaixo do

Ibovespa em julho. Os destaques positivos foram a nossa alocagao nos setores de

Papel, Celulose & Madeira, Bens de Capital & Servigos e Energia. Do lado negativo,

prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Logistica, Transportes &

Infraestrutura, Imobiliario e Varejo. Aumentamos a exposicao em Mineracao &

Siderurgia, Servicos Financeiros e Educacao, reduzindo em Varejo, Logistica,

Transportes & Infraestrutura e Bens de Capital & Servigcos. Nossas maiores

alocacdes em termos absolutos estao em Utilidades Publicas, Imobiliario e Energia.

Estratégia Dividendos

A estratégia Centurion Dividendos teve desempenho negativo e em linha do

Ibovespa em julho. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de

Bens de Capital & Servicos, Mineracao & Siderurgia e Energia. Do lado negativo,

prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Servicos Financeiros,

Utilidades Publicas e Bancos. Aumentamos a exposicao em Saude, Energia e

Imobiliario, reduzindo em Bens de Capital & Servicos, Servicos Financeiros e

€ SUMARIO
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Logistica, Transportes & Infraestrutura. Nossas maiores alocacdes em termos

absolutos estao em Bancos, Utilidades Publicas e Energia.

Selection Agoes

A estratégia Selection teve desempenho negativo e acima do Ibovespa em julho.
Os destaqgues positivos foram a nossa alocacao nos setores de Servicos
Financeiros, Consumo e Mineracao & Siderurgia. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocagoes em Educagao, Logistica, Transportes &
Infraestrutura e Imobilidrio. Aumentamos a exposicao em Logistica, Transportes &
Infraestrutura, Varejo e Servicos Financeiros, reduzindo em Bancos, Energia e
Mineragao & Siderurgia. Nossas maiores alocacoes em termos absolutos estao

em Energia, Bens de Capital & Servigos e Imobiliario.

Institucional Ibrx Alpha Agoes

A estratégia IBrX teve desempenho negativo e abaixo do IBrX em julho. Os
destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Papel, Celulose &
Madeira, Mineracao & Siderurgia e Energia. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocagbes em Logistica, Transportes &
Infraestrutura, Utilidades Publicas e Bancos. Aumentamos a exposicao em
Bancos, Energia e Utilidades Publicas, reduzindo em Saude, Varejo e Mineragao &
Siderurgia. Nossas maiores alocagcdes em termos absolutos estao em Bancos,

Energia e Utilidades Publicas.

Global Agdes IE

O fundo Bradesco Global FIA teve retorno positivo e em linha com MCSI World
ACWI, indice de referéncia da estratégia. Em julho, os mercados globais
apresentaram maior volatilidade, com destaque para a bolsa americana,
impulsionada pelos bons resultados das empresas de tecnologia como Meta,

Microsoft e Alphabet. O setor segue beneficiado pelas perspectivas positivas em
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inteligéncia artificial, refletidas no forte desempenho de Nvidia e AMD. Destaque
para as contribuicdes das acoes de tecnologia (NVDA, TSM, MSFT, META, GOOGL)
e posicao em private equity via KKR. Além disso, o fundo manteve a exposicao

overweight em Asia/China e EUA.

Long and Short Multimercado

A estratégia Long and Short teve desempenho positivo, porém abaixo do CDI em
julho. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Imobiliario,
Educacao e Mineracao & Siderurgia. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocagdes em Tecnologia, Midia & Telecom, Bens
de Capital & Servicos e Consumo. Aumentamos a exposicao em Bancos, Educagao
e Mineracao & Siderurgia, reduzindo em Tecnologia, Midia & Telecom, Utilidades
Publicas e Energia. Nossas maiores alocagdes em termos absolutos estao em
Tecnologia, Midia & Telecom, Imobiliario e ETF OFF. Estamos com exposicao

vendida em Brasil e no Exterior.

Multigestores Max

O Bradesco FIC FIM Multigestores Max apresentou um retorno nominal positivo,
mas abaixo de seu benchmark durante o més.

Julho foi marcado por avan¢os nas negociagcdes comerciais dos EUA, com acordos
com Europa e Japao, reduzindo incertezas. A pressao politica sobre o Fed
aumentou, e o mercado passou a precificar cortes de juros a partir de setembro.
A inflacao de bens acelerou, e 0 Congresso aprovou estimulo fiscal relevante. No
Brasil, o anuncio de tarifas americanas gerou ruido politico, mas impacto
econdmico limitado. A Selic foi mantida em 15%, com o BC sinalizando
estabilidade prolongada. O governo brasileiro anunciou medidas para mitigar
impactos setoriais. No entanto, a industria de fundos multimercado que estava
aumentando a exposicao em bolsa e com posi¢coes vendo um dolar mais fraco se

prejudicou ao longo do més. Os fundos de acdes também apresentaram um

€ SUMARIO



6

]
bradesco

asset management
resultado negativo e inferior ao indice. A classe de crédito que nao tem
apresentado fechamento significativos de spreads continua positiva e superior ao
CDI, mesmo com exposicoes menores em ativos, seja por falta de ativos ou pela
relacao risco x retorno nao estar tao atrativa.
Os fundos investidos apresentaram retornos mistos neste més. O maior destaque
entre os investidos foi o Bradesco Portfolio Liquidez FIC FI RF Ref DI CP, enquanto

0 gue mais detraiu performance foi o fundo Bradesco FIC MM Multigestores Plus.
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INDICES DE MERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

S&P 500 ‘ ‘ IBX
24,23% , ) , 33,39% , , , 210.82%  12,06%

IRF-M 3 Ibovespa - 3 3 Ibovespa S&P 500
11,10% , 22,28% ’ , } 31,58% ’ b ’ 208,19%  11,96%

Ibovespa IBX - S&P 500 IBX - Ibovespa
10,63% b 21,27% . b b 28,88% 15,42% P b 207,16%  11,93%
IBX IMA-S IRF-M - - Ibovespa - - IMA-B

1,30% 10,42% 11,11% 16,51% b b b b 15,03% b : 168,24% 10,41%

col IMA-B col IMA-B - - - IMA-B IHFA IRF-M
7,93% 10,83% 16,05% b b b ) 13,06% ’ X7/ 165.79% 10,31%
IHFA - - IRF-M - CDI OURO
5,65% : b , \ ) 10,73% ; 14,00%  153,14%  9.77%
IRF-M IMA-B IMA-S ’ IHFA
1,86% 1 g -1,26% b , . 3 13,84%  13567%  8,99%
IMA-B 5 IRF-M - B3l s&P 500 IMA-S
2,44% , : -1,99% ) ! y ! LA 132,37%  8,83%
IBX OURO IBX - OURO col
9.71% s -8,48% WERRVE 2.76% 5,96% 6,42% 9,93%  -12,32% = 130,46%  8,74%
S&P 500 5 DOLAR DOLAR
-6,24% . -16,54% | 41,16%  3.52%

Ibovespa 5 S&P 500 |Ibovespa TNV
-10,36% ) -19.44% | -11,93% 2,39%
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Midias Sociais
Quer acompanhar a industria

de fundos e ficar por dentro
das novidades?

Acompanhe 0s Nnossos videos no Siga o nosso perfil no

>} YouTube Instagram
Bradesco Asset Management @bradesco.asset
Siga nossa pagina no Acesse 0 N0SsO —
o o =— S . t IEI;%__I"!_E!
M Linkedin  [=/Site #&*
Bradesco Asset Management bram.bradesco

Ouga nossos gestores e analistas no

Podcast Insights

no Spotify ou na plataforma de sua preferéncia

Toda semana, trazemos assuntos
em alta com analises economicas
e amplo conteudo de fundos.

A expertise da Bradesco Asset mais préxima de vocé. . Insights, um novo jeito
. Fe s
Fique por dentro do mundo dos investimentos. it defilat daihvastimento

pisédios Classificar

stments #66 - A
e cresce e as visdes d...
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INFORMACOES IMPORTANTES

Material de divulgacao produzido pela Bradesco Asset Management, departamento
responsavel pela atividade de gestao de recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As
opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste relatério constituem © nNOSSO
julgamento e estao sujeitas a mudangas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para
0s mercados financeiros, que sao baseadas nas condi¢cdes atuais de mercado. Acreditamos
gue as informacoes apresentadas aqui sao confiaveis, mas Nnao garantimos a sua exatidao e
informamos que podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material nao tem
intencao de ser uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de qualquer instrumento
financeiro. Os comentarios de gestao dos fundos de investimento espelho nao foram
produzidos pela Bradesco Asset Management e sim enviado pelos gestores terceiros. A
Bradesco Asset Management nao se responsabiliza pelas informacdes. O comentario de
gestao refere-se ao fundo investido. LEIA, A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS, SE
HOUVER, E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Acesse 0s documentos em
www.bradesco.com.br. Rentabilidade passada nao representa garantia de rentabilidade
futura. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Fundos de investimento nao
contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou
Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Descri¢cao do Tipo ANBIMA disponivel no Formulario de
Informacdes Complementares.

Fone Facil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC — Alé Bradesco: 0800 704 8383 |
SAC - Deficiéncia Auditiva ou de Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria: 0800 727 9933.
bram@bram.bradesco.com.br | bram.bradesco. Assessoria de Investimentos: Capitais e
regides metropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias uteis, das

8h as 19h - horério de Brasilia

Autorregulacao

ANBIMA
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