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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

Dados de atividade reforgaram desaceleragao da economia no segundo trimestre.
Segundo dados do IBGE, o varejo restrito recuou 0,1% em junho, apds a queda de
0,4% em maio. Na mesma direcao, o varejo ampliado — que inclui vendas de veiculos,
materiais de construcao e atacado alimenticio — apresentou retragcao de 2,5%, apos
avanco de 0,4% no més anterior. Ambos os resultados se situaram abaixo da mediana
das expectativas do mercado. Houve queda da maior parte dos setores. As maiores
contribuicoes negativas vieram de veiculos (-1,8%) e hiper e supermercados (-0,5%).
Na divisao entre setores ligados ao crédito e a renda, ambos recuaram na margem.
Em um horizonte mais longo, contudo, os setores mais dependentes de crédito tém
enfraquecido de forma mais notavel, refletindo o ciclo de aperto monetario. Por sua
vez, o volume de servigcos avancou 0,3% na margem em junho, apos elevacao de 0,1%
em maio. A composicao do indicador, no entanto, revelou que o crescimento se
concentrou em servicos de transporte (1,5%), puxados pelo segmento terrestre. As
principais contribuicdes negativas vieram de servigcos prestados as familias (-1,4%),
em funcao da queda de alojamento e alimentagao, e outros servicos (-1,3%), setor
gue abrange lojas de departamento, artigos esportivos e brinquedos, entre outros. De
forma geral, ainda que de forma heterogénea, os dados de comeércio e servicos
corroboraram a expectativa de menor crescimento do PIB no segundo trimestre deste

ano.

Prévia da inflagao de agosto mostra recuo menor que esperado. O IPCA-15

registrou queda de -0,14% em agosto, acumulando alta de 4,95% em 12 meses, acima

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

da mediana das expetativas do mercado (-0,20%). A desaceleracao foi puxada
principalmente pela deflacao em alimentos no domicilio, que recuou -1,02% no més, e
bens administrados (-0,61%) com destaque para a retracao de -4,93% de energia
elétrica residencial refletindo a incorporacao do pagamento do Bonus de Itaipu nas
faturas dos consumidores. Por outro lado, bens industriais permaneceram estaveis,
com variagao praticamente nula no periodo, enquanto servicos avangcaram 0,50%,
com crescimento queda em passagens aéreas menor que o esperado e alta em itens

ligados a educagao.

Em relagao aos nucleos da inflagao calculados pelo Banco Central, os sinais foram
mistos. A média movel de trés meses com ajuste sazonal e anualizada dos cinco
nucleos recuou de 4,5% para 4,4%, enguanto 0s servicos subjacentes subiram de
5,6% para 6,2%, reforcando o cenario de desinflagao gradual, mas com persisténcia
da resiliéncia da atividade econémica. Diante da divulgacao mantemos nossa projecao
de 4,8% para o IPCA de 2025.

Mercado de trabalho apresentou sinais de moderagao em julho. Segundo os dados
do Caged, foram criadas 129,8 mil vagas formais no més, pouco abaixo da mediana
das expectativas do mercado (136 mil). Em nossas estimativas, o saldo ajustado
sazonalmente passou de 108,3 mil em junho para 111,3 mil em julho, acima do nivel
considerado neutro para a taxa de desemprego. Houve desempenho misto entre os

setores: de um lado, servicos aceleraram a criacao de vagas de 64 mil em junho para

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

65 mil no més, enquanto a industria passou de 12,6 mil para 8,5 mil na mesma base de
comparacao. No entanto, na média de trés meses seguem indicando desaceleragao
de todos os setores. Por fim, o salario médio real de admissao teve recuo de 0,6% na
margem, desacelerando de 1,6% para 0,2% em doze meses. Nas proximas leituras,
esperamos continuidade da moderagao do emprego formal, em linha com o cenario

de desaceleracao da atividade econdmica.

Dados de crédito reforgam sinal de desaceleragao em julho. Segundo os dados do
Banco Central, o saldo total de crédito do sistema financeiro teve menor crescimento
na comparacao interanual, passando de 10,8% para 10,7%. A desaceleracao foi
puxada sobretudo pelo crédito direcionado as pessoas fisicas, especialmente
financiamentos imobiliarios. As concessoes de credito livre as familias, no conceito de
meédia diaria real com ajuste sazonal, recuaram 5,5%, puxadas por cartao de crédito a
vista e cheque especial. Em trés meses, as concessoes acumulam queda de 3,9%,
com recuo em todas as modalidades a excecao do financiamento de veiculos. No
caso das empresas, as concessoes de crédito livre das empresas recuaram 1,7%, no
mesmo conceito. A inadimpléncia se elevou no segmento de recursos livres: para as
familias, passou de 6,3% para 6,5%, maior patamar desde 2013, a0 passo que, para as
empresas, de 3,1% para 3,3%. Esperamos que o crédito siga em desaceleracao nas
proximas leituras refletindo o patamar contracionista da politica monetaria, ainda que

0 avanco do novo crédito consignado privado possa mitigar parcialmente esse efeito.

€ SUMARIO



6

]
bradesco

asset management
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ﬁ EUA

O presidente do Fed, Jerome Powell, abriu a porta para a possibilidade de corte
de juros na reuniao de setembro. Em seu discurso no Simposio de Jackson Hole, o
presidente do Fed reconheceu que o mercado de trabalho permanece proximo ao
maximo emprego e que a inflagao, mesmo acima da meta, tem desacelerado. Em
seu balan¢o de riscos, Powell afirmou que a inflacao de curto prazo segue com
risco altista, ao passo que a avaliagao para o mercado de trabalho € de piora. A
novidade no discurso ficou por conta da percepcao do aumento desse risco de
piora rapida do emprego. Com isso, Powell sinalizou que a politica monetaria,
atualmente em territorio restritivo, pode passar por ajuste. Esse foi 0 seu primeiro
pronunciamento apos a divulgacao do relatorio de emprego de julho, que mostrou
uma deterioracao mais rapida da criacao de vagas. Em nossa avaliacao, o discurso
de Powell reafirma a nossa expectativa de corte de juros na reuniao de setembro
de uma forma cautelosa, dada a preocupacao com o cenario de inflagao mais alta e
a incerteza sobre as repercussdes do aumento de tarifas. Vale mencionar que a ata
da ultima reuniao do Fed, realizada antes do relatério de emprego de julho e do
Jackson Hole, mostrava um comité bastante cauteloso acerca da necessidade de

afrouxamento da politica monetaria no curto prazo.

Em julho, o consumo nos EUA apresentou crescimento, com os gastos pessoais
avangando 0,5% em termos reais, em linha com a mediana das expectativas.
Esse resultado foi puxado pela alta disseminada tanto nas despesas com bens

guanto com servicos, que subiram 0,6% e 0,2%, respectivamente no més. Em

€ SUMARIO
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ﬁ EUA

relacao a renda, o cenario também foi positivo, com a renda pessoal nominal
crescendo 0,4%, conforme o esperado. A inflacao, medida pelo indice de precos de
gasto com consumo (PCE) teve alta de 2,6% no comparativo de 12 meses. Ja, o
nucleo do PCE, que exclui itens volateis como alimentos e energia, ficou estavel em
0,3%, elevando a taxa anual para 2,9%. Os ultimos dados da economia dos EUA
revelam que a atividade segue em ritmo de moderagao, ainda que com sinais de
resiliéncia em alguns indicadores. Assim, O cenario exigira cautela e atencao da
politica monetaria nas proximas reunides, com a expectativa de corte de juros em

setembro.

€ SUMARIO
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CHINA

Exportagoes chinesas seguiram resilientes em julho, com expansao de 7,2% em
relagdo ao ano anterior, superando a alta de 5,8% registrada em junho. As
importacdes avancaram 4,1%, frente a elevacao de 1,1% do més anterior. Mesmo
diante de tensdes comerciais e tarifas, as exportagdes seguem firmes, sustentadas
pela diversificagao de mercados e produtos, com os itens de alto valor agregado,
como tecnologia, liderando os ganhos. Regionalmente, houve recuperacao das
exportacoes para a Uniao Europeia e 0s paises emergentes, enquanto 0Ss envios
para Estados Unidos e Japao recuaram. No acumulado do ano, as vendas para os
EUA cairam 13%, compensadas pelo crescimento de cerca de 9% para o restante
do mundo. O superévit comercial totalizou USS 98,2 bilhdes em julho — abaixo dos
USS 114,8 bilhdes de junho, mas ainda em patamar elevado. Para 0s préoximos
meses, espera-se alguma moderacao das encomendas externas, compativel com
nossa expectativa de leve desaceleracao da economia nesta segunda metade do

ano.

€ SUMARIO
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EUROPA

Inflagdo na Area do Euro seguiu em torno da meta em julho. Segundo resultado
prévio, o indice de inflacao ao consumidor subiu 2% em julho na comparacao com o
mesmo periodo do ano passado, levemente acima do esperado (1,9%), mantendo a
variacao de junho. A variacao do nucleo do indicador também ficou inalterada, com
elevacao de 2,3%, refletindo a descompressao de servicos e alta de bens. O
cenario para a inflacao na regiao esta em linha com as expectativas do Banco
Central Europeu. Na nossa avaliacao, o ciclo de juros na regiao foi encerrado e
surpresas negativas com a atividade poderiam levar a autoridade monetaria a

reavaliar possiveis cortes.

€ SUMARIO
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PROJEGCOES BRADESCO ASSET
MANAGEMENT

2025  2,10% 2025 15,00%

2026  1,80% 2026  12,00%

2025  4,80% 2025 5,50

2026  4,30% 2026 5,60

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

Agosto apresentou uma melhora significativa nos ativos de risco locais, apds
um més de julho marcado por maior volatilidade e desafios. O mercado passou a
atribuir maior relevancia aos dados de atividade econbmica e inflacao, que ja
indicam sinais mais claros de que a politica monetaria esta sendo transmitida para a
economia real. Essa percepcao contribuiu para um ambiente mais construtivo,
embora ainda permeado por incertezas. Seguimos atentos ao cenario externo,
especialmente a relacao entre Brasil e Estados Unidos, que permanece instavel
diante das discussoes sobre tarifas e possiveis sancdoes comerciais - fatores que
podem gerar impactos relevantes nos fluxos e na confiangca dos agentes. Nesse
contexto, as estratégias de juros nominais foram o grande destaque do més, junto
as estratégias de cambio e bolsa.

No ambito domeéstico, os nucleos de inflagao tém surpreendido positivamente,
registrando quedas antes do esperado, o que cria um contexto mais favoravel para
as decisdes do Copom. A desaceleracao da atividade projetada para o segundo
semestre vem sendo confirmada pelos indicadores recentes, reforcando a
expectativa de menor dinamismo econdmico a frente. Além disso, o impulso do
crédito consignado deve ser mais limitado, em funcao de dificuldades operacionais
nos sistemas e processos do governo, reduzindo um vetor importante de estimulo
ao consumo. Diante desse conjunto de fatores, antecipamos o inicio do ciclo de
cortes de juros para janeiro, com a taxa Selic projetada em 12,00% ao final de 2026.
Atualmente, o mercado também tem feito um movimento analogo, com as taxas
forward proximas de 12,70% para o vencimento de janeiro de 2027, 0 que transmite
uma ideia do mercado ja precificado mais de 225 pontos de corte de juros ao longo
do proximo ano. No ambiente global, a retomada do processo de cortes de juros
nos Estados Unidos tende a oferecer suporte adicional aos ativos de risco,
favorecendo mercados emergentes. A criacao de vagas no mercado de trabalho
norte-americano segue em desaceleracao, e a taxa de desemprego deve se

€ SUMARIO



PERSPECTIVAS RENDA FIXA

aproximar da projecao do Fed, em torno de 4,5%, nos proximos meses.
Esse movimento reforca a percep¢cao de que a politica monetaria restritiva
comega a surtir efeito sobre a economia. No entanto, permanecem
preocupacdes quanto a persisténcia de pressoes inflacionarias,
especialmente com a possibilidade de aceleracao concentrada nos precos
de bens no curto prazo, o que pode limitar a velocidade e a magnitude do

ciclo de afrouxamento monetario.
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA
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DESEMPENHO DOS FUNDOS DE RENDA FIXA

Renda Fixa Ativa Bond (03.894.320/0001-20)

Em agosto, o mercado passou a atribuir maior relevancia aos dados de atividade
econbmica e inflacao, que ja indicam sinais mais claros de que a politica
monetaria esta sendo transmitida para a economia real. Essa percepcao
contribuiu para um ambiente mais construtivo para os ativos de risco, embora
ainda permeado por incertezas. Seguimos atentos ao cenario externo,
especialmente a relacao entre Brasil e Estados Unidos, que permanece instavel
diante das discussdes sobre tarifas e possiveis sancoes comerciais e politicas -
fatores que podem gerar impactos relevantes nos fluxos e na confianca dos
agentes. Nesse contexto, mantivemos uma estratégia mais defensiva para a
carteira, priorizando a alocac¢des de baixo risco, com um viés mais tatico. Olhando
a frente, monitoramos oportunidades de mercado para mudancas no nivel de

risco.

€ SUMARIO
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Crédito Privado Performance Institucional (10.813.716/0001-61)

O més de agosto foi marcado por uma compressao nos spreads dos ativos
incentivados, atingindo o menor patamar histérico — contudo, houve uma leve
abertura nas debéntures corporativas. Essa dicotomia de movimentos reforca
nossa conviccao sobre a importancia da gestao ativa e disciplinada no crédito
privado, diante de um cenario incerto. A assimetria entre a demanda elevada da
industria de fundos e o volume reduzido de novas emissoes dificultou a alocacao,
exigindo ainda mais seletividade na construcao dos portfolios. Dessa forma,
mantemos o foco em emissores solidos e em operacdes com precificacao
adequada ao risco, especialmente em um ambiente de spreads historicamente
estreitos. O fundo, que emprega uma estratégia voltada para o crédito privado
destinado ao publico institucional, registrou um desempenho positivo e em linha
com o CDI. 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, além de
Ecorodovias, Tim e Ecovias. Apesar da reducao do ritmo de compras de papéis de
crédito, seguimos de forma cautelosa a procura de boas oportunidades nos
mercados primarios e secundarios. Atualmente o fundo encontra-se com a
concentracao de 59% de crédito, com uma carteira balanceada entre papéis

corporativos e bancarios de alta qualidade.

Juro Real (10.986.880/0001-70)

Agosto apresentou uma melhora significativa nos ativos de risco locais, apos um
més de julho marcado por maior volatilidade e desafios. O mercado passou a
atribuir maior relevancia aos dados de atividade econdmica e inflacao, que ja
indicam sinais mais claros de que a politica monetaria esta sendo transmitida para
a economia real. Essa percepgao contribuiu para um ambiente mais construtivo,
embora ainda permeado por incertezas. Apesar do fechamento da curva de juros
nominais, continuamos a observar as NTN-Bs relutantes a0 mesmo movimento,
influenciado nesse més principalmente pelos elevados leildes realizados pelo

Tesouro Nacional. Dessa forma, o IMA-B rendeu abaixo do CDI.
€ SUMARIO
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Bradesco Renda Fixa Crédito Privado IE Yield Explorer (20.216.173/0001-59)

No mercado offshore, apesar da auséncia de noticias relevantes sobre os
embates tarifarios entre Brasil e Estados Unidos, notamos que agosto foi um més
de reducao da aversao ao risco no mercado global. O CDS Brasil de 5 anos
apresentou uma performance positiva no periodo, caindo abaixo de 150 bps.
Contudo, o0s spreads corporativos brasileiros listados internacionalmente
registraram abertura na maior parte dos casos. Seguimos construtivos com o0s
bonds brasileiros (BZ), como parte de um call macro de maiores taxas nos ativos
locais, e esperamos um aumento no numero de emissdes Nos proximos meses. O
fundo com exposicao a ativos corporativos brasileiros emitidos no exterior

obteve desempenho positivo e superior ao CDI.

DI Premium (03.399.411/0001-90)

O més de agosto foi marcado por uma compressao nos spreads dos ativos
incentivados, atingindo o menor patamar histérico — contudo, houve uma leve
abertura nas debéntures corporativas. Essa dicotomia de movimentos reforca
nossa convicgao sobre a importancia da gestao ativa e disciplinada no crédito
privado, diante de um cenario incerto. A assimetria entre a demanda elevada da
industria de fundos e o volume reduzido de novas emissoes dificultou a alocacao,
exigindo ainda mais seletividade na construcao dos portfolios. Dessa forma,
mantemos o foco em emissores solidos e em operacdes com precificacao
adequada ao risco, especialmente em um ambiente de spreads historicamente
estreitos. Nesse cenario, o fundo referenciado DI Premium alcancou um resultado
positivo no més, proximo ao CDI. Dentro da carteira de titulos privados, tivemos
contribuicoes 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, assim como empresas Autonban, Cielo,
Cemig e Tim. O foco da estratégia € manter uma alocagcao maior em ativos
bancarios em comparacao aos corporativos, proporcionando um equilibrio entre
excelentes taxas, qualidade e liquidez, a0 mesmo tempo em que preserva a

natureza conservadora do fundo.
€ SUMARIO
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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 38,5% do portfolio.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

Agosto trouxe novo impulso aos ativos de risco, consolidando a recuperagao
observada nos ultimos meses. O Ibovespa avangou 6,28% no més — sua maior valorizacdo
mensal em um ano — encerrando em novo recorde de 141.422 pontos. No acumulado de 2025, o
indice sobe 17,57%.

O cenario de juros ganhou novos contornos. Dados mais favoraveis de inflagcao, combinados com
sinais de desaceleracao da atividade, sugerem uma possivel antecipacao do inicio do ciclo de
cortes ainda este ano. Nos Estados Unidos, o mercado consolidou a expectativa de corte de
25bps em setembro, contribuindo para um délar mais fraco.

Nesse contexto, setores mais sensiveis a queda de juros lideraram os ganhos. Destacam-se
Varejo, Elétrico, Shoppings e Bancos. Por outro lado, setores com receitas dolarizadas — como
Petroleo e Bens de Capital — tiveram desempenho mais fraco no més.

Observamos também uma rotacao nos portfélios globais, com maior direcionamento para
emergentes e Europa. Bolsas como as do Chile, México, China e Brasil figuram entre os
destaques de performance em 2025.

Nos nossos portfoélios, mantivemos o foco em empresas com capacidade de entregar bons
resultados, baixa exposicao a commodities e beneficiadas pela queda de juros. Nossa tese de
investimento na bolsa esta apoiada em trés pilares: dolar mais fraco globalmente, queda de juros
e eleicoes.

Seguimos com visao construtiva para a renda variavel. A perspectiva de cortes de juros nos EUA e
no Brasil, somada ao elevado desconto das agdes brasileiras e a baixa alocacado na classe, reforca
nossa conviccao. Ainda assim, a indefinicao eleitoral e os ruidos politicos — como sancoes
internacionais — mantém o ambiente incerto. Por isso, seguimos com postura seletiva, atentos

aos prémios ainda elevados em diversos setores.

€ SUMARIO
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

AGOSTO 2025 12 MESES 24 MESES 36 MESES
S&P 500 USD 1,91% 9,84% 14,37% 43,32% 63,34%
MSCI WORLD USD 2,49% 12,67% 14,11% 39,91% 59,01%
IDIV 5,36% 16,25% 7,80% 31,45% 45,44%
IBOVESPA 6,28% 17,57% 3,98% 22,19% 29,13%
SMALL CAPS 5,86% 25,33% 4,03% 1,77% -0,21%
IBRX100 6,23% 17,30% 4,04% 22,76% 27,87%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Crescimento (34.123.529/0001-14)

A estratégia Sequoia/Crescimento teve desempenho positivo e acima do Ibovespa
em agosto. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de
Logistica, Transportes & Infraestrutura, Utilidades Publicas e Imobiliario. Do lado
negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Servicos
Financeiros, Tecnologia, Midia & Telecom e Papel, Celulose & Madeira. Aumentamos
a exposicao em Utilidades Publicas, Mineracao & Siderurgia e Saude, reduzindo em
Varejo, Consumo e Energia. Nossas maiores alocagoes em termos absolutos estao

em Utilidades Publicas, Imobiliario e Energia.

Estratégia Dividendos (32.312.071/0001-16)

A estratégia Centurion Dividendos teve desempenho positivo e acima do Ibovespa
em agosto. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de
Imobiliario, Utilidades Publicas e Bancos. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocacdes em Energia, Papel, Celulose & Madeira e
Varejo. Aumentamos a exposicao em Consumo, Mineracao & Siderurgia e Utilidades
Publicas, reduzindo em Energia, Varejo e Bancos. Nossas maiores alocacdoes em

termos absolutos estao em Bancos, Utilidades Publicas e Energia.
€ SUMARIO
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Selection Agdes (03.660.879/0001-96)

A estratégia Selection teve desempenho positivo, mas abaixo do Ibovespa em
agosto. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Logistica,
Transportes & Infraestrutura, Imobiliario e Consumo. Do lado negativo,
prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Educacao, Bancos e
Servicos Financeiros. Aumentamos a exposicao em Mineracao & Siderurgia,
Consumo e Imobiliario, reduzindo em Varejo, Bancos e Utilidades Publicas. Nossas
maiores alocagdes em termos absolutos estao em Energia, Imobiliario e Bens de

Capital & Servicos.

Institucional Ibrx Alpha Agoes (14.099.976/0001-78)

A estratégia IBrX teve desempenho positivo e acima do IBrX em agosto. Os
destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Mineracao &
Siderurgia, Utilidades publicas e Bancos. Os papéis que se destacaram
positivamente foram Itau, Eletrobras e Vale. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocagdes em Papel, Celulose & Madeira, Bens de
Capital & Servicos e Energia. Aumentamos a exposicao em Utilidades Publicas,

Mineragao & Siderurgia.

Global Agdes IE (18.085.924/0001-01)

A estratégia Global FIA teve retorno negativo em agosto, em linha com o MSCI
World ACWI, indice de referéncia da estratégia. Destaque positivo para a
valorizacao das agdes e negativo para a desvalorizacao das moedas em relagao
ao Real. Agosto foi marcado por avancos nas negociacoes das tarifas entre os
EUA e demais paises, trazendo alivio para os mercados globais. O Fed sinalizou a
antecipacao do ciclo de cortes de juros, com inicio previsto para setembro. Nos
EUA, os fortes resultados das empresas de tecnologia no segundo trimestre
sustentaram o bom desempenho das bolsas. Na Europa e no Japao, as
perspectivas de reducao de tarifas impulsionaram especialmente o setor
automobilistico, enquanto a China obteve uma trégua temporaria nas tarifas, o

gue contribuiu para a recuperacao de sua bolsa. € SUMARIO
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No mercado de cambio, o dolar teve mais um més de fraqueza frente as principais

moedas, beneficiando ativos de mercados emergentes. Diante desse cenario,
aproveitamos as maximas do mercado acionario global para reduzir o risco geral
da carteira, realizando lucros em posicoes de Tecnologia nos EUA. Aumentamos a
exposicao ao setor financeiro e elevamos a alocacao em caixa, mantendo a
posicao underweight em Japao e Europa. Essa estratégia buscou consolidar

ganhos e preparar a carteira para um ambiente de maior volatilidade a frente.

Long and Short Multimercado (09.241.809/0001-80)

A estratégia Long and Short teve desempenho positivo, porém abaixo do CDI em
agosto. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Consumo,
Mineracao & Siderurgia e Bancos. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho
da estratégia as alocacdes em Bens de Capital & Servicos, Servicos Financeiros e
Logistica, Transportes & Infraestrutura. Aumentamos a exposicao em Logistica,
Transportes & Infraestrutura, Energia e Varejo, reduzindo em Papel, Celulose &
Madeira, Bancos e Bens de Capital & Servicos. Nossas maiores alocacdes em
termos absolutos estao em Logistica, Transportes & Infraestrutura, Utilidades
Publicas e Servicos Financeiros. Estamos com exposicao vendida em Brasil e

vendida no Exterior.

Multigestores Max (32.743.384/0001-29)

Agosto foi marcado por elevada volatilidade no mercado local, encerrando com
desempenho positivo e uma recuperacao expressiva em relacao ao mes anterior.
Os principais destaques foram 0s juros nominais, a valorizacao do real frente ao
dolar e o bom desempenho do mercado acionario. No cenario doméstico, o
mercado passou a atribuir maior relevancia aos dados de atividade econdmica e
inflacao, que ja indicam sinais mais claros da transmissao da politica monetaria
para a economia real. Essa percepcao contribuiu para um ambiente mais
construtivo, ainda que permeado por incertezas. A divulgacao de dados fiscais e a
tramitacao de medidas estruturantes também mantiveram a atencao dos
investidores, enguanto o cambio e o0s juros futuros oscilaram em funcao da
expectativa de flexibilizacao monetaria global e da dinamica inflacionaria

domeéstica, ambas com viés mais positivo.
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Nos Estados Unidos, o més foi marcado por forte valorizacao dos principais
indices acionarios, com o S&P 500, Nasdag e Dow Jones encerrando o més em
maximas histoéricas. Esse movimento foi sustentado por balancos corporativos
robustos, especialmente nos setores de tecnologia e inteligéncia artificial, além
da crescente expectativa de corte na taxa de juros pelo Fed, que ganhou forca ao
longo do més. A retomada do processo de cortes tende a oferecer suporte
adicional aos ativos de risco, favorecendo especialmente os mercados
emergentes. Apesar do otimismo, o cenario politico americano gerou cautela,
com pressoes publicas do presidente Trump sobre o Fed, reintroducao de tarifas
comerciais e preocupag¢des com a trajetodria da divida publica. A divulgagao do
indice de precos PCE e sinais de desaceleracdao no mercado de trabalho
adicionaram complexidade a leitura da politica monetaria futura. Com isso, 0s
ativos locais apresentaram resultados positivos, refletidos nos portfolios que
encerraram o més acima do CDI. Os principais vetores de rentabilidade da carteira
foram: a diversificacao na renda variavel local e o posicionamento na curva de

juros real e nominal, bem como a exposi¢cao global do portfolio.

€ SUMARIO
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INDICES DE MERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

Ibovespa S&P 500

17,57% ; 24,23% , b ! b , , b 227,18%  12,64%
IBX DOLAR | Ibovespa e 5 DOLAR Ibovespa
17,30% 27,91% | 22,28% ) ) 28,93% . b b b 223,73%  12,52%
IHFA Ouro S&P 500 IBX - S&P 500 IBX - S&P 500
2,24% 15,93% 23,31% , ’ b 16,26% b 15,42% ) : 213,88% 12,17%
S&P 500 IRF-M - - IRF-M Ibovespa IRF-M
1.91% 12,94% , ; : " 6,69% b 15,03% b b 168,59%  10,43%
OURO S&P 500 - - IMA-B - IMA-B IHFA IMA-B
1,77% 9,84% ) : ; 5 6,41% : 13,06% b 1587% [RECAE IR0
IRF-M - - IRF-M - (o]}
1,66% ’ , ! : , , : 10,73% ’ 14,00% 153,14%  9.77%

Ouro

IMA-S IMA-S IRF-M - IHFA IMA-S ‘ IHFA
1.17% 9,20% 1,86% b b 0 b . 7.09% 12,41% 13,84%  140,80%  9.22%
(o(]] CDI IMA-B 5 IMA-§ CDI (LS S&P 500 IMA-§
1,16% o -2,44% , b 0 b 5,99% 6,42% 10,16% 9.54% 13509%  8,96%
IBX OURO CDI IMA-S CDI OURO CDI
9.71% ) -8,48% 2,76% 5,96% 6,42% 9,93% -12,32%  133,14%  8,87%

DOLAR

Ibovespa 3 S&P 500 IMA-S 5 S&P 500
-10,36% § -19,44% , 2,39% -6,24%

40,03% 3,44%

Fonte: Economatica, agosto de 2025.

€ SUMARIO
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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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INFORMAGOES IMPORTANTES

Material de divulgacdo produzido pela Bradesco Asset Management, departamento de gestao de recursos do Banco Bradesco S.A. Todas as opinides,
estimativas e projecdes que constam do presente material traduzem nosso julgamento no momento da sua elaboragao e podem ser modificadas a
qualquer momento e sem aviso prévio, a exclusivo critério do Bradesco e sem nenhum 6nus e/ou responsabilidade para este. O Bradesco nao serd
responsavel, ainda, por quaisquer perdas diretas, indiretas ou quaisquer tipos de prejuizos e/ou lucros cessantes que possam ser decorrentes do uso
deste conteudo. Qualquer decisdo de contratar a estrutura aqui apresentada deve ser baseada exclusivamente em andlise do cliente, sendo
exclusivamente do cliente a responsabilidade por tal decisdo. Nenhuma suposi¢cao, projecao ou exemplificagdo constante deste material deve ser
considerada como garantia de eventos futuros, rentabilidade e/ou de “performance”. Este documento ndo constitui e nem deve ser interpretado como
sendo solicitagdo de compra ou venda, oferta, convite, andlise de valor mobilidrio, recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investimento,
contratagdo da estrutura ou qualquer obrigacdo por parte do Bradesco, de qualquer forma e em qualquer nivel. O conteldo deste material foi elaborado
com base em informagdes publicas, e o Bradesco ndo assegura e/ou garante, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou
exatidao dessas informagdes. Os instrumentos financeiros discutidos neste material estdo sujeitos a riscos de mercado, liquidez e risco de crédito do
emissor, e podem nao ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideragao os objetivos de investimento, situagao
financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os clientes interessados em investir nas estratégias aqui apresentadas devem procurar
aconselhamento financeiro conforme seus interesses, antes de tomar qualquer decisdo de investimento, sendo de sua exclusiva responsabilidade a
decisdo de investimento. Este conteldo se destina ao uso exclusivo do destinatério, e ndo pode ser reproduzido, copiado, alterado, total ou parcialmente,
ou distribuido a qualquer pessoa sem o prévio consentimento por escrito da Bradesco Asset Management. Os comentarios de gestao dos fundos de
investimento espelho ndo foram produzidos pela Bradesco Asset Management e sim enviado pelos gestores terceiros. Os investimentos em fundos ndo
sao garantidos pelo administrador, pelo gestor, por qualquer mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC. ANTES DE INVESTIR, LEIA
A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS, SE HOUVER, ASSIM COMO O REGULAMENTO, ANEXO-CLASSE E APENDICE SUBCLASSE, CONFORME O CASO. Os
documentos podem ser encontrados no site da CVM por meio de consulta pelo CNPJ do Fundo.

O Fundo nao aceita aporte diretamente. No PGBL hd incidéncia de Imposto de Renda ("IR") sobre o montante total do resgate, de acordo com o modelo de
tributacdo escolhido (progressiva ou regressiva), sendo passivel de dedugao na base de calculo de até 12% dos rendimentos tributaveis para Pessoa
Fisica que seja contribuinte do INSS e que faga a declaragdo pelo modelo completo de IR. No VGBL hd incidéncia de Imposto de Renda ("IR") sobre os
rendimentos, de acordo com o modelo de tributagdo escolhido (progressiva ou regressiva) no momento do resgate. Os beneficiarios de aposentadoria ou
pensao dos regimes mencionados ficam dispensados da regra de recolhimento de contribuicdo no regime geral ou proprio de previdéncia social para fins
de dedugao das contribuigdes no PGBL. Consulte o regulamento do Plano de Previdéncia e/ou Plano VGBL para mais informagdes.

Bradesco Vida e Previdéncia S.A. - CNPJ 51.990.695/0001-37 - Avenida Alphaville, 779 - Empresarial 18 do Forte - Barueri/SP - CEP 06472-900. A
aprovacao do plano pela SUSEP ndo implica, por parte da autarquia, incentivo ou recomendagao a sua comercializagdo. De acordo com a Lei n®
14.803/2024, o participante tem a opgao de escolher o regime tributdrio no momento do primeiro resgate ou do recebimento do beneficio. Informamos
os tributos incidentes sobre prémios ao seguro de vida com cobertura por sobrevivéncia: PIS, 0,65% (*); COFINS, 4,00% (*); IOF, entre 0% e 7,38% (*).
Tributos sobre as contribuicdes de previdéncia privada e FAPI: PIS, 0,65% (*); COFINS, 4,00% (*). Tributos sobre a taxa de administragao: PIS, 0,65% (*);
COFINS, 4,00% (*); ISS, de 2% a 5% (*).

(*) Apurados e recolhidos nos termos da legislagao aplicavel. O regulamento poderd ser consultado no portal da SUSEP, na rede mundial de
computadores. Os direitos e as obrigagdes das partes estao definidos na proposta e no regulamento do plano contratado.

Para saber mais sobre esse e outros fundos, acesse app

Bradesco > Investimentos > Investir > Fundos de Investimento e busque pelo nome.

Se preferir, consulte seu gerente de relacionamento ou fale com nossos especialistas de investimentos:

Por telefone

Fone Fécil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC - Al6 Bradesco: 0800 704 8383 | SAC - Deficiéncia Auditiva ou de Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria:
0800 727 9933. Assessoria de Investimentos: Capitais e regides metropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias Uteis, das 8h as
19h — horério de Brasilia.

/\ Autorregulacdo
ANBIMA
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