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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

O PIB brasileiro desacelerou no 2° trimestre. Segundo os dados do IBGE, o PIB
avancou 0,4% na margem, abaixo do crescimento observado no trimestre anterior
(1,4%). Pela otica da oferta, o setor de servicos foi o principal destaque, com
crescimento de 0,6%, impulsionado por intermediagao financeira e outros servigos. A
agropecuaria, que havia impulsionado o PIB no inicio do ano, teve desempenho
estavel, enquanto a industria cresceu 0,5%, com destaque para a extrativa. Pela otica
da demanda, o consumo das familias avancou 0,5%, refletindo um mercado de
trabalho ainda aquecido. O investimento permaneceu praticamente estavel quando
excluido o efeito positivo de importacao de plataformas de petroleo do 1° trimestre.
As exportacbes cresceram 0,7%, enquanto as importacoes recuaram 2,9%,
contribuindo positivamente para o PIB. Nossa medida de PIB ciclico, que exclui setores
menos sensiveis a politica monetaria, cresceu 0,5% na margem. O dado nao altera
nossa projecao de crescimento para 0 ano, mantida em 2,1%, mas deve reduzir o risco
de revisdes baixistas no curto prazo. O Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu
manter a taxa Selic em 15,00% ao ano, conforme antecipado pelo mercado. Em
comunicado divulgado apos a reuniao, o Banco Central refor¢cou o compromisso com
a convergéncia da inflacao a meta. O tom do comunicado foi ligeiramente mais duro,
ao manter a mencao de que nao hesitara em retomar o ciclo de ajuste caso julgue

apropriado, além do patamar das projecoes de inflacao.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

A estimativa para o primeiro trimestre de 2027 permaneceu em 3,4%, mesmo nivel da
reuniao anterior, frustrando expectativas de uma revisao para baixo. Na Ata, o Comité
destacou que o cenario em curso € compativel com os efeitos esperados do patamar
contracionista da politica monetaria, apesar de apontar a resiliéncia do mercado de
trabalho. Em relagcao a inflagao, o Copom identificou a persisténcia da desencorajem
das expectativas, embora tenha reconhecido um movimento incipiente de queda nas
projecoes do mercado. Os nucleos de inflagao, por sua vez, permanecem acima dos
niveis compativeis com o cumprimento da meta. Diante desse cenario, o Comité
manteve a afirmacao de que sera necessaria uma politica monetaria contracionista
por um periodo prolongado com o objetivo de assegurar a convergéncia da inflagao a
meta. A manutencao das projecoes de inflacao reforca nossa expectativa de que o
inicio do ciclo de cortes ocorrera apenas no comeco de 2026. Prévia da inflagao de
setembro registrou alta de 0,48% em setembro, acumulando alta de 5,3% em 12
meses. O resultado foi puxado pela elevacao de 1,91% em bens administrados,
refletindo o fim do impacto deflacionario do pagamento do bdénus de Itaipu nas
faturas dos consumidores. Na mesma direcao, bens industriais subiram 0,20%, devido

ao aumento dos precos em vestuario e automaoveis Novos.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

Por outro lado, servicos avancaram 0,12% no més, em virtude da reducao disseminada
dos componentes, principalmente em passagens aéreas, seguro voluntario de
veiculos e cinema em razao da semana promocional de ingressos. Ja, alimentos no
domicilio recuaram 0,63% no més, pressionando o indice para baixo. Em relacao aos
nucleos da inflacao calculados pelo Banco Central, também houve surpresa para
baixo. A média movel de trés meses com ajuste sazonal e anualizada dos cinco
nucleos recuou de 4,4% para 4,3%, enquanto servigcos subjacentes subiram de 6,2%
para 6,7%, reforcando o cenario de desinflacao gradual e melhora da composi¢cao do

indicador, mas ainda com persisténcia da resiliéncia da atividade econdmica.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

ﬁ EUA

O Federal Reserve reduziu a taxa de juros em 25 pontos-base, para o intervalo
de 4,00% a 4,25%. A decisao teve um voto dissidente (Stephen Miran), que
defendeu corte de 50 pb. O comunicado destacou sinais de desaceleracao na
atividade e no mercado de trabalho, com inflacao ainda acima da meta. O Fed
reconheceu mudanca no balangco de riscos, com maior preocupacao sobre o
emprego, e indicou que novos cortes podem ocorrer, dependendo dos dados. Nas
projecoes, houve leve alta no crescimento do PIB, refletindo resiliéncia da atividade.
A projecao para o nucleo da inflacao (Core PCE) em 2026 subiu de 2,4% para 2,6%,
indicando persisténcia das pressoes inflacionarias. A trajetoéria esperada da politica
monetaria foi ajustada: agora sao previstos trés cortes em 2025 e um adicional em
2026, com a taxa atingindo o nivel neutro em 2027. Na coletiva, Jerome Powell
adotou tom cauteloso. Reconheceu que o mercado de trabalho perdeu forca, com
ritmo menor de criacao de vagas. Comentou que tarifas podem pressionar a
inflacao no curto prazo, mas reafirmou 0 compromisso do Fed com a meta de 2%
no longo prazo. Sobre os proximos passos, sinalizou uma postura de esperar e
observar os dados, sem trajetoria predefinida para os juros. Em nossa avaliagao, o
tom mais brando da coletiva e 0os dados de emprego reforcam a expectativa de

dois cortes adicionais nas reunidoes de outubro e dezembro.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

EUROPA

O Banco Central Europeu manteve as taxas de juros inalteradas na reuniao de
setembro, reforcando que a politica monetaria atual é adequada. A decisao
refletiu uma avaliacao mais equilibrada dos riscos a atividade econdémica. O BCE
revisou levemente para cima a projecao de crescimento do PIB, destacando o bom
desempenho do mercado de trabalho, manufatura, servicos e investimentos
publicos. A inflagao ao consumidor foi de 2,1% em agosto, com expectativas
ancoradas, o que reforca a confianca no processo de desinflacao. A autoridade
reiterou que seguird ajustando os instrumentos conforme os dados, sem
compromisso com uma trajetoria especifica de juros. Assim, a abordagem
dependente dos dados e a confianca no processo desinflacionario reforcam nossa
expectativa de que o ciclo de corte de juros esta, por enguanto, encerrado e que a

taxa deve ser mantida em 2,0% Nnos proximos meses.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

CHINA

Economia chinesa desacelerou no terceiro trimestre, com frustracao do
desempenho da atividade em agosto. A producao industrial cresceu 5,2% em
agosto em relacao ao mesmo periodo do ano anterior. Por outro lado, os
investimentos em ativos fixos acumularam expansao de apenas 0,5% no ano, com
perda de tracao dos investimentos em infraestrutura e na industria observada nos
ultimos meses. Na mesma direcao, as vendas no varejo avancaram 3,4%. No
conjunto, os dados indicam que a demanda interna, sem estimulos relevantes, tem
moderado. Na nossa avaliagao, o governo deve manter uma postura cautelosa e
nao esperamos estimulos econdmicos expressivos nos proximos meses. Diante
disso, ajustamos nossa expectativa para o crescimento do PIB deste ano, que deve

chegar a 4,5%.

€ SUMARIO
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PROJEGCOES BRADESCO ASSET
MANAGEMENT

2025  2,10% 2025 15,00%

2026  1,80% 2026  12,00%

2025  4,70% 2025 5,40

2026  4,30% 2026 5,50

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

Setembro Ffoi marcado por duas fases distintas que influenciaram o
comportamento dos ativos de renda fixa. Na primeira metade do més, o cenario
externo mais favoravel — impulsionado pela consolidacao da expectativa de cortes
de juros nos Estados Unidos — beneficiou especialmente os titulos domeésticos de
prazo mais longo. Ja na segunda metade, o mercado adotou uma postura mais
cautelosa diante das incertezas sobre os proximos passos do Banco Central.
Embora ainda se espere o inicio de um ciclo de cortes na taxa Selic, a intensidade
desse movimento passou a ser vista como mais moderada. Essa revisao nas
expectativas quanto a velocidade dos cortes impactou negativamente os ativos de
risco locais, com destaque para os titulos de renda fixa, que devolveram parte dos
ganhos acumulados anteriormente. Com isso, © Més terminou com sinais mistos:
enguanto os titulos atrelados a inflacao — Juros Reais (IMA-B5, IMA-B, IMA-B5+) —
ficaram abaixo do CDI, os titulos prefixados — Juros Nominais (IRF-M1, IRF-M, IRF-
M1+) — mantiveram bom desempenho, especialmente os de vencimentos mais
longos (IRF-M1+), que superaram o CDI. No caso dos titulos indexados a inflagao,
apesar do elevado nivel de juro real, a inflagao corrente ainda é baixa. Esses papéis
também foram mais sensiveis a postergacao do inicio do ciclo de cortes, além de
serem influenciados por fatores técnicos, como a atuacao nos leildes do Tesouro e

a menor exposi¢ao da industria a essa classe de ativos.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

No cenario domeéstico, observamos sinais mais claros de desaceleracao econdmica,
evidenciando a transmissao da politica monetaria a atividade. A busca continua
pelo centro da meta de inflacdo afastou a expectativa de inicio dos cortes para
janeiro, postergando esse movimento para mar¢o, com maior intensidade.
Mantemos nossa projecao de que a taxa basica de juros deve encerrar 2026
proxima a 12% ao ano. O mercado também se alinhou a essa visao, com as taxas
forward para janeiro de 2027 girando em torno de 13,00%, o que indica que ja estao
precificados cerca de 200 pontos-base de cortes ao longo de 2026. No ambiente
global, a retomada do ciclo de afrouxamento monetario nos EUA oferece suporte
adicional aos ativos de risco, favorecendo os mercados emergentes e contribuindo
para a desvalorizacao do dolar frente a outras moedas. A moeda brasileira se
destacou, apresentando um dos maiores diferenciais de juros, o que impulsionou
sua valorizagao até as minimas do ano, colaborando para manter a inflacao em
niveis baixos. Ainda assim, persistem preocupacoes com a inflagao nos EUA, o que
pode limitar a velocidade e a magnitude dos cortes por la. Em resumo, seguimos
com uma visao construtiva para o momento atual. O cenario favorece ativos de
risco, especialmente os de renda fixa. Historicamente, periodos de pausa do
Copom antecedem bons desempenhos dos titulos prefixados e atrelados a
inflacao — representados pelos indices IMA-B, IRF-M e IMA-G — que superam o
CDI. Apesar das incertezas locais (trajetoria da divida publica) e globais (conflitos
tarifarios e geopoliticos), a perspectiva de cortes futuros reforca uma visao
otimista para a classe de renda fixa, destacando a importancia da gestao ativa na

estratégia.

€ SUMARIO
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA

ANO MES
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DESEMPENHO DOS FUNDOS DE RENDA FIXA

Renda Fixa Ativa Bond (03.894.320/0001-20)

Setembro foi marcado por uma distincao de narrativas do otimismo do cenario
global com a preocupagao do mercado domeéstico. No ambito global, ao longo do
més, o Fed retomou o processo de corte de juros no pais, fato que
historicamente, fomenta aos diferentes mercados de ativos de risco um elevado
otimismo, devido ao aumento de liquidez global. Atualmente, o mercado carrega
COMO cenario base, mais 4 cortes de juros no pais, 0 que levaria a taxa livre de
risco para algo mais proximo do seu patamar de neutralidade, mas com uma
cautela elevado, por conta da incerteza do andamento inflacionario no pais. Por
outro lado, no Brasil, o discurso mais duro por parte dos principais membros do
Banco Central brasileiro, aliado a um aumento de incertezas fiscais, dada a
proximidade das eleicoes de 2026, atrapalhou o otimismo e bom andamento dos

ativos de renda fixa ao longo de boa parte do més.

€ SUMARIO
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Nesse contexto, mantivemos uma estratégia mais defensiva para a carteira,
priorizando a alocag¢des de risco mediano, com um viés mais tatico, tanto na parcela
de juros reais quanto nominais. Olhando a frente, monitoramos oportunidades de

mercado para mudancgas no nivel de risco.

Crédito Privado Performance Institucional (10.813.716/0001-61)

O més de setembro foi marcado por uma compressao marginal nos spreads das
debéntures corporativas, que atingiram minimas historicas mesmo diante de eventos
idiossincraticos relevantes no mercado de crédito privado. A forte demanda,
especialmente por fundos de infraestrutura e previdéncia, contrastou com o volume
reduzido de emissdes no mercado primario, tornando o processo de alocacao mais
desafiador. Diante desse cenario, reforcamos nossa abordagem ativa e criteriosa,
priorizando emissores solidos, estruturas robustas e precificacao adequada ao risco,
sem abrir mao da qualidade e da resiliéncia das carteiras. A seletividade permanece
como pilar central da nossa estratégia, especialmente frente a maior aversao ao
risco observada entre investidores diante das recentes reestruturacoes no mercado.
O fundo, que emprega uma estratégia voltada para o 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 destaque para as Letras
Financeiras de grandes bancos, como Santander, BTG e Safra, além das empresas
Cagece, Cosan e Energisa. 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
concentragao de 55,5% de crédito, com uma carteira balanceada entre papéis

corporativos e bancarios de alta qualidade.

€ SUMARIO
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Juro Real (10.986.880/0001-70)

Setembro foi marcado por duas fases distintas para os ativos de renda fixa. No inicio,
0 otimismo externo com cortes de juros nos EUA favoreceu os titulos domésticos
mais longos. Ja na segunda metade, a cautela em relacao ao Banco Central brasileiro
reduziu a expectativa de intensidade dos cortes, impactando negativamente os
ativos, especialmente os atrelados a inflagcao, que ficaram abaixo do CDI. No que
tange os titulos atrelados a inflagao, apesar do elevado nivel de juro real, eles ainda
carregam uma inflacao corrente baixa. Além disso, um vetor técnico relevante, que
vem sustentando o nivel de preco dos ativos, € a atividade dos leildes do tesouro

somada a uma exposi¢cao reduzida da industria a esta classe de ativos.

Bradesco Renda Fixa Crédito Privado IE Yield Explorer (20.216.173/0001-59)

No mercado offshore, setembro foi marcado pela inicio do ciclo de corte de juros
nos Estados Unidos, o que contribuiu para o movimento de fechamento das
Treasuries, mesmo diante de dados de inflacao ainda resilientes. O CDS Brasil de 5
anos manteve-se estavel ao longo do més, apesar das discussdes sobre tarifas e
sancoes comerciais. Por outro lado, os spreads dos bonds corporativos brasileiros
listados no exterior apresentaram abertura, refletindo o aumento da aversao ao
risco por parte dos investidores, especialmente apds 0s episodios de reestruturagao
envolvendo nomes como Ambipar e Braskem. Diante desse cenario, adotamos uma
postura mais cautelosa na exposicao a credito offshore, com foco em emissores de
alta qualidade e estruturas resilientes, atentos a possibilidade de novas correcoes
no mercado secundario. O fundo com exposicao a ativos corporativos brasileiros

emitidos no exterior obteve desempenho positivo em setembro, superando o CDI.

€ SUMARIO
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DI Premium (03.399.411/0001-90)

O més de setembro foi marcado por uma compressao marginal nos spreads das
debéntures corporativas, que atingiram minimas histéricas mesmo diante de eventos
idiossincraticos relevantes no mercado de crédito privado. A forte demands,
especialmente por fundos de infraestrutura e previdéncia, contrastou com o volume
reduzido de emissdes no mercado primario, tornando o processo de alocagcao mais
desafiador. Diante desse cenario, reforcamos nossa abordagem ativa e criteriosa,
priorizando emissores solidos, estruturas robustas e precificacao adequada ao risco,
sem abrir mao da qualidade e da resiliéncia das carteiras. A seletividade permanece
como pilar central da nossa estratégia, especialmente frente a maior aversao ao
risco observada entre investidores diante das recentes reestruturacoes no mercado.
Nesse cenario, o fundo Referenciado DI Premium alcancou um resultado positivo e
proximo ao CDI no més. Dentro da carteira de titulos privados, tivemos contribuicoes
positivas tanto na parcela de ativos corporativos quanto bancarios, com destaqgue
para as Letras Financeiras Subordinadas e Perpétuas de grandes bancos, como
Safra, Ital e Santander, assim como das empresas Cosan, Energisa e Nova
Transportadora Sudeste. O foco da estratégia € manter uma alocagao 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. 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 40,8% do portfolio.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

Setembro seguiu a dinamica do més passado, favoravel aos ativos de risco,
levando as bolsas a novos recordes.

O Ibovespa avancou 3,40% no més encerrando em novo recorde de 146 mil
pontos. No acumulado de 2025, o indice sobe 21,58%. O ciclo de cortes de juros
nos EUA foi retomado. Agora, as discussdes seguem em torno da extensao total
desse ciclo. E comum que o inicio dos ciclos de afrouxamento monetério traga
maior incerteza. Os bancos centrais se dividem entre quando reiniciar 0s cortes,
como € o caso do Brasil, e quanto espaco ainda ha para novas redugoes, nos paises
gue mantiveram seus ciclos ativos. A combinacao de juros em queda com uma leve
desaceleracao da atividade econbmica compde um cenario favoravel para a
melhora da lucratividade das empresas no médio prazo. Os setores mais sensiveis a
queda de juros lideraram o0s ganhos. Destacam-se Logistica, Transportes &
Infraestrutura, Shoppings e Utilidades Publicas. Por outro lado, setores com
receitas dolarizadas— como Papel & Celulose e Consumo — apresentaram
desempenho mais fraco no més. A rotacao nos portfolios globais continua, com
maior direcionamento para emergentes e Europa. Bolsas como as do México, Brasil,
Chile e China e figuram entre os destaques de performance em 2025. NOs N0ssos
portfolios, 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 eleicbes. Seguimos com visao construtiva para a
renda variavel. A perspectiva de cortes de juros nos EUA e no Brasil, somada ao
elevado desconto das acoes brasileiras e a baixa alocacao na classe, reforca nossa
convicgao. Ainda assim, a indefinicao eleitoral e os ruidos politicos — como
sangdes 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

SETEMBRO 2025 12 MESES 24 MESES 36 MESES
S&P 500 USD 3,53% 13,72% 16,07% 55,98% 86,54%
MSCI WORLD USD 3,09% 16,15% 15,68% 50,94% 81,06%
IDIV 2,82% 19,53% 11,65% 33,40% 52,29%
IBOVESPA 3,40% 21,58% 10,94% 25,46% 32,90%
SMALL CAPS 1,58% 27,31% 10,55% 6,40% 3,27%
IBRX100 3,47% 21,37% 10,95% 25,96% 32,37%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Crescimento (34.123.529/0001-14)

A estratégia Sequoia/Mid Small Caps teve desempenho positivo, e em linha do
Ibovespa em setembro. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores
de Utilidades Publicas, Imobiliario e Educacao. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocacdes em Bens de Capital & Servicos, Papel,
Celulose & Madeira e Energia. Aumentamos a exposicao em Papel, Celulose &
Madeira, Consumo e Logistica, Transportes & Infraestrutura, reduzindo em Saude,
Varejo e Utilidades Publicas. Nossas maiores alocacdes em termos absolutos estao

em Utilidades Publicas, Imobiliario e Mineracao & Siderurgia.

Estratégia Dividendos (32.312.071/0001-16)

A estratégia Centurion Dividendos teve desempenho positivo e acima do Ibovespa
em setembro. Os destaques positivos foram a nossa alocagao nos setores de
Utilidades Publicas, Bancos e Mineracao & Siderurgia. Do lado negativo,
prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Bens de Capital &
Servicos, Varejo e Papel, Celulose & Madeira. Aumentamos a exposicao em Servicos
Financeiros, Energia e Utilidades Publicas, reduzindo em Consumo, Saude e
Tecnologia, Midia & Telecom. Nossas maiores alocacdes em termos absolutos estao

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

A estratégia Selection teve desempenho positivo, porém abaixo do Ibovespa em
setembro. Os destaques positivos foram a nossa alocagcao nos setores de
Imobiliario, Varejo e Consumo. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da
estratégia as alocacoes em Bens de Capital & Servicos, Logistica, Transportes &
Infraestrutura e Servicos Financeiros. Aumentamos a exposicao em Bancos,
Educacao e Consumo, reduzindo em Logistica, Transportes & Infraestrutura, Bens

de Capital & Servigos e Energia. Nossas maiores alocacoes em termos absolutos

estao em Energia, Imobiliario e Bancos.

Institucional Ibrx Alpha Agoes (14.099.976/0001-78)

A estratégia IBrX teve desempenho positivo e acima do IBrX em setembro. Os
destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Utilidades Publicas,
Bancos e Logistica, Transportes & Infraestrutura. Do lado negativo, prejudicaram
o0 desempenho da estratégia as alocagdes em Papel, Celulose & Madeira, Varejo e
Educacao. Aumentamos a exposicao em Tecnologia, Midia & Telecom, Servicos
Financeiros e Bens de Capital & Servicos, reduzindo em Logistica, Transportes &
Infraestrutura, Utilidades Publicas e Varejo. Nossas maiores alocacdoes em termos

absolutos estao em Bancos, Utilidades Publicas e Energia.

Global Agdes IE (18.085.924/0001-01)

A estratégia Global FIA teve positivo em setembro, em linha com o MSCI World
ACWI, indice de referéncia da estratégia. Destaque positivo para a valorizagao das
acdes e negativo para a desvalorizagao das moedas em relacao ao Real. Em
setembro, o Fed iniciou o ciclo de cortes de juros com uma reducao de 25 bps,
levando a taxa para 4,25% ao ano, e sao esperadas novas reducoes nas proximas
reunides. Apesar disso, os dados de consumo nos Estados Unidos seguem
robustos, e o mercado esta atento a divulgacao dos indicadores de emprego. No
ambito internacional, as tensdes geopoliticas e as negociacdes tarifarias
continuam marcando as relagdes exteriores do governo Trump. Ja na China, os
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dados econdmicos apontam para uma expansao, especialmente nos setores
ligados a tecnologia e inovacgao, areas estratégicas impulsionadas pelo governo
local. No mercado de investimentos, o tema de inteligéncia artificial permanece
como destaque, impulsionando empresas do setor e atraindo atencao dos
investidores. Mantivemos baixo risco ativo da carteira. Estamos com posicao

overweight na Asia, mantendo a posi¢cdo underweight em Jap3o.

Long and Short (09.241.809/0001-80)

A estratégia Long and Short/Equity Hedge teve desempenho positivo, porém
abaixo do CDI em setembro. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos
setores de Educacao, Imobilidrio e Mineracao & Siderurgia. Do lado negativo,
prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Saude, Varejo e Bens
de Capital & Servicos. Aumentamos a exposicao em Bens de Capital & Servicos,
Tecnologia, Midia & Telecom e Consumo, reduzindo em Servicos Financeiros,
Logistica, Transportes & Infraestrutura e Varejo. Nossas maiores alocacdes em
termos absolutos estao em Utilidades Publicas, Tecnologia, Midia & Telecom e

Imobiliario. Estamos com exposi¢cao comprada em Brasil e vendida no Exterior.

Multigestores Max (32.743.384/0001-29)

O Bradesco FIC FIM Multigestores Max apresentou um retorno nominal positivo e
acima de seu benchmark durante o més. Setembro foi mais um més marcado por
volatilidade nos mercados, mas de resultados positivos, principalmente nas
bolsas e commodities, dada a expectativa de cortes de juros nos EUA. Nos
emergentes, houve fluxo positivo com a expectativa de dolar mais fraco. O Brasil
também passou por oscilacdées nos mercados dado o ambiente politico
conturbado, ruidos fiscais e pela influéncia externa, mas fechou o més em alta. O
mercado de crédito local foi marcado por trés principais eventos que afetaram o
retorno da industria: fechamento dos papéis de Cosan, corrigindo a abertura do
més anterior, e abertura dos papéis de Braskem e Ambipar. Dessa forma, 0s
fundos apresentaram retornos marginalmente acima do CDI nesse més. Os
fundos investidos apresentaram retornos mistos neste més. O maior destaque

. . , _ € SUMARIO
entre os investidos foi o Bradesco FIC MM Multigestores Plus.
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INDICES DE MERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

OURO OURO OURO S&P 500 IHFA ‘ S&P 500 IB
9,60% 59,64% 24,23% , ’ ’ 33,39% , . : 236,30%  12,94%
S&P 500 Ibovespa DOLAR Ibovespa - 3 DOLAR Ibovespa Ibovespa
3,53% 21,58% 27.91% 22,28% b 5 28,93% 31,58% b b b 232,65%  12,82%
IBX IBX S&P 500 IBX - S&P 500 | S&P 500 IBX - S&P 500
3,47% 21,37% 23,31% 5 ; b 16,26% | 28,88% 15,42% o 5 228,57%  12,68%
Ibovespa IRF-M IMA-S - - IRF-M Ibovespa - - IRF-M
3,40% 14,36% 11.11% , , . 6,69% b 15,03% b ! 171,76%  10,55%
S&P 500 CDI - - IMA-B - IMA-B IHFA IMA-B
13,72% 10,83% : ’ . 6,41% ; 13,06% , [SR779 170,67% 10,51%
IHFA IMA-S - IRF-M - CDI
5,65% 13,25% : , , ! 10,73% ’ 14,00% 153,14%  9.77%
IRF-M CDI IMA-B IHFA IMA-S ‘ IHFA
1,24% 10,54% 1,86% 12,99% Y -1,26% ’ , 7.09% 1241%  13,84%  14504%  9.41%
CDI CDI IMA-B IHFA 3 IRF-M IMA-S CDI IMA-S S&P 500 IMA-S
-2,44% 9.27% : -1,99% 5 5,99% 6,42% 10,16% 9.54% 138,13%  9,10%
IBX OURO OURO IBX CbI IMA-S CDI OURO CDI
-9.71% -5,96% -8,48% IERAVAA 2,76% 5,96% 6,42% 9.93%  -12,32%  136,11%  9.00%
Ibovespa 5 S&P 500 |Ibovespa [MITV.EN S&P 500 : 5 DOLAR
-10,36% 2 -19,44% | -11,93% 2,39% -6,24% z . 37.01% 3,21%
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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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