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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

O PIB teve desaceleragao no 3° trimestre. Segundo os dados do IBGE, o PIB avangou
0,1% na margem. Pela Otica da oferta, a maior contribuicao positiva veio da industria,
com crescimento de 0,8% impulsionado sobretudo pela extragao mineral. Servigos
tiveram avanco de 0,1%, com a maior contribuicao positiva advinda do setor de
transportes (2,7%). Por fim, a agropecuaria surpreendeu as expectativas ao avancgar
0,4% no trimestre. Pela otica da demanda, o consumo das familias avancou 0,1%,
abaixo do esperado, refletindo a desaceleracao do crédito, ao passo que o
investimento teve alta de 0,9% na margem. O setor externo teve contribui¢ao liquida
positiva para o PIB: as exportacdes cresceram 3,3% na margem, compensando o
avanco de 0,3% das importacoes. Por fim, nossa medida de PIB ciclico, que exclui
setores menos sensiveis a politica monetaria, cresceu 0,5% na margem, mesma
variacao do trimestre anterior. Em suma, os dados corroboraram o quadro de
desaceleracao da atividade, o qual devera ter continuidade no ultimo trimestre do
ano. Com a incorporacao dos novos dados, revisamos nossa projecao de crescimento
para 2025 de 2,1% para 2,2%. O IPCA de novembro avancou 0,18%, em linha com a
mediana das expectativas de mercado (0,19%). Com o resultado, o indicador seguiu
desacelerando em 12 meses, de 4,68% para 4,46%, passando a rodar dentro do
intervalo da meta. No més, o principal impacto altista veio das passagens aéreas

(+11,9%).

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

Outra influéncia importante foi a energia elétrica residencial, que reverteu a queda no
més anterior e subiu 1,27% em novembro, puxada por reajustes tarifarios em
algumasconcessionarias. Na outra ponta, contribuicoes baixistas em alimentos no
domicilio (-0,20%), que recuaram pelo 6° més seguido, e bens industriais (-0,29%),
capturando as promog¢oes da Black Friday. Qualitativamente, os dados seguiram
reforcando um quadro inflacionario mais benigno. Nesse sentido, a media dos cinco
nucleos acompanhados pelo Banco Central seguiram apresentando acomodacao, de
3,9% para 3,7% na média movel trimestral (anualizada e ajustada sazonalmente). Os
servicos subjacentes, mais sensiveis ao ciclo econdmico, também desaceleraram, de
4,3% para 3,9% na mesma metrica. Nossa projecao do IPCA no fechamento de 2025
esta em 4,3%. O Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) decidiu
manter a taxa Selic em 15,00%, como amplamente esperado. Na ata, o Comité
reconheceu o0s sinais de moderacao da atividade econdmica, sobretudo do consumo
das familias, ainda que de forma heterogénea entre setores. O mercado de trabalho
segue bastante apertado, mas com sinais incipientes de desaquecimento, ainda que
Seja necessario separar causas estruturais e conjunturais. Foi destacado que as
expectativas de inflacao seguem desancoradas no horizonte relevante, mas as

leituras recentes de inflacao mostram uma dinamica melhor.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

Na avaliacao do Comité, a estratégia em curso de manuten¢ao do nivel corrente da
taxa de juros por um periodo bastante prolongado é adequada para assegurar a
convergéncia da inflacao a meta. Como usual, o Comité destacou que nao hesitara
em retomar o ciclo de ajuste caso julgue apropriado. Diante desse contexto, o Copom
optou por manter a taxa de juros em 15,00%. No Relatdrio de Politica Monetaria,
documento publicado trimestralmente, a projecao do PIB foi revisada para 2,3% em
2025 (de 2,0%) e 1,6% em 2026 (de 1,5%), com hiato do produto estavel e expectativa
de reducao gradual. As projecdes de inflagao no horizonte relevante (2T27) cairam de
3,4% para 3,2%, mas a convergéncia a meta de 3% deve ocorrer apenas em 2028. As
estimativas consideram cortes na Selic a partir de marco e apreciagao cambial. Assim,

seguimos esperando inicio do ciclo de cortes na reuniao de margo de 2026.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

ﬁ EUA

O Federal Reserve reduziu a taxa de juros em 25 pontos-base, para o intervalo
entre 3,5% e 3,75%, conforme esperado pelo mercado. A decisdo contou com
trés dissidentes. No comunicado, o Comité de Politica Monetaria (FOMC) destacou
sinais de moderacao na atividade econdmica e aumento da taxa de desemprego,
embora a inflagao permaneca elevada e acima da meta. O Fed reconheceu que a
incerteza sobre o cenario econdmico continua alta e que o balango de riscos €
assimétrico, com maior probabilidade de enfraquecimento do emprego. Indicou
ainda que cortes adicionais dependerao da evolucao dos dados. Em relacao as
projecdes econdmicas, o FOMC promoveu ajustes pontuais em comparagao ao
cenario de setembro. Houve aumento nas estimativas de crescimento do PIB,
refletindo maior resiliéncia da atividade, com destaque para a revisao de 2026, que
passou de 1,8% para 2,3%. As projecoes para a taxa de desemprego em 2026 e
2027 foram mantidas, sugerindo que o mercado de trabalho tem reagido
positivamente ao ciclo de cortes. Ja a projecao para o nucleo da inflagao (Core PCE)
foi revisada de 3,1% para 3,0% em 2025 e de 2,6% para 2,5% em 2026, indicando
alivio marginal nas pressoes inflacionarias. A trajetdria da politica monetaria foi
mantida, com expectativa de um corte adicional em 2026 e da taxa atingindo o
nivel neutro em 2027. Seguimos com o cenario de dois cortes de juros em 2026,

com manuten¢ao dos juros em janeiro.

€ SUMARIO
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CENARIO MACROECONOMICO

CHINA

A economia chinesa manteve a divergéncia entre oferta e demanda em
novembro. A producao industrial cresceu 4,8% na comparacao anual,
praticamente estavel frente aos 4,9% de outubro, sustentada pela forca das
exportacoes. Em contrapartida, os investimentos em ativos fixos recuaram 2,6% no
acumulado do ano, ante queda de 1,7% até outubro, refletindo perda de tragcao em
infraestrutura e industria. As vendas no varejo avancaram apenas 1,3% no meés,
desacelerando frente aos 2,9% anteriores e abaixo das expectativas, sinalizando
esgotamento dos subsidios ao consumo. No geral, a demanda interna segue fraca
sem novos estimulos, mas o PIB deve se aproximar da meta de 5% em 2025. O
governo deve manter postura cautelosa, preservando espaco para medidas

adicionais apenas em 2026.

€ SUMARIO
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PROJEGCOES BRADESCO ASSET
MANAGEMENT

2025 2,20% 2025 15%

2026  1,80% 2026 12%

2025  4,50% 2025 5,45

2026  4,00% 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

Dezembro trouxe um ambiente desafiador para os ativos de renda fixa, com
aumento de volatilidade que interrompeu a sequéncia favoravel observada em
meses anteriores. A dinamica refletiu tanto a reprecificacao da curva diante de
dados de atividade, inflacao e do tom duro dos comunicados do Banco Central,
guanto a sensibilidade a fatores politicos, tipica de periodos que antecedem anos
eleitorais, como sera 2026. No plano doméstico, o destaqgue foi a comunicacao
mais dura do Banco Central. Na reuniao de 10/12/2025, o Copom manteve a taxa
Selic em 1500% a. a. , reforcando que a estratégia de juros em patamar
significativamente contracionista por periodo prolongado segue adequada para
assegurar a convergéncia da inflacao a meta, sem sinalizar afrouxamento imediato.
Esse viés conservador reapareceu na Ata do Copom, que reconheceu alguma
melhora de projecdes, mas manteve a énfase na vigilancia, bem como no Relatoério
de Politica Monetaria (RPM) do trimestre, que detalha a avaliacao do Banco Central
sobre expectativas ainda desancoradas no horizonte relevante. A luz dessa
comunicagao, N0sso cenario-base de manutencao da Selic na primeira reuniao de
2026 ganhou forga. Projetamos inicio do ciclo de cortes em mar¢co, em um ritmo de
50 pontos-base por reuniao, encerrando 0 ano com a taxa em 12,00% ao ano. Em
termos de posicionamento, mantemos convic¢ao Nnos veértices intermediarios da

curva de juros nominais (DI Jan/2028 e DI Jan/2029).

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

Entendemos que esses prazos oferecem melhor assimetria para capturar a
transicao do processo de politica monetaria que esta por vir. Essa escolha também
conversa com o pano de fundo de maior sensibilidade a manchetes politicas e
fiscais, que tende a afetar com mais intensidade as extremidades da curva. No
cenario externo, o Fed realizou novo corte de 25 bps, levando o intervalo alvo para
3,50%-3,75%. A decisao veio com comité dividido e um discurso de “wait and see”
por parte do presidente Jerome Powell, indicando que a autoridade se considera
bem-posicionada para observar a evolucao da economia antes de novos passos.
Em nossa avaliacao, isso implica pausa no inicio de 2026 e retomada da
flexibilizacdo apenas mais adiante. Mantemos visao construtiva para a Renda Fixa
domeéstica. Contudo, seguiremos com foco redobrado no andamento da economia
e nos desdobramentos politicos ao longo de 2026, dado seu potencial de afetar
prémios e a dinamica da curva. Taticamente, privilegiamos o0s vértices
intermediarios da parcela de curva de juros nominais, e dentro de um viés mais
tactico de alocacbes do que estrutural. Ao longo do ano que vem, O
posicionamento tatico tera grande importancia para o bom rendimentos dos

fundos de renda fixa, o que reforca a relevancia de uma gestao ativa e profissional.

€ 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 (renda Fixa Bond) (03.894.320/0001-20)

Dezembro trouxe um ambiente desafiador para os ativos de Renda Fixa, com
aumento de volatilidade que interrompeu a sequéncia favoravel observada em
meses anteriores. A dinamica refletiu tanto a reprecificacao da curva diante de
dados de atividade, inflacao e do tom duro dos comunicados do Banco Central,
guanto a sensibilidade a fatores politicos, tipica de periodos que antecedem anos
eleitorais, como sera 2026. Apesar disso, com 0O posicionamento tatico dos
gestores, 0s fundos tiveram bom resultado no més de dezembro. Em termos de
posicionamento, mantemos conviccao nos veértices intermediarios da curva de
juros nominais, com foco no andamento de politica monetaria, que deve iniciar
em marco, com a taxa Selic encerrando o ano em 12,00%. Além disso, temos
alocacoes ao longo da curva de juros reais, com foco na parcela intermediaria e

longa, além de posicoes de valor relativo na ponta curta das NTN-Bs.

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

O més de dezembro foi marcado pela estabilidade no mercado de crédito privado.
Analisando em 2025, as debéntures no geral apresentaram um desempenho
robusto, impulsionadas pela significativa compressao dos spreads e acompanhadas
por um fluxo expressivo de captacao dos fundos que investem nesta classe de
ativos. Apesar da ocorréncia de eventos de credito relevantes no ano, tanto no
ambito corporativo quanto no regulatorio, os ativos demonstraram resiliéncia e
maturidade, absorvendo tais movimentacdes de forma limitada. A performance
nominal superior aos benchmarks animou os investidores, contudo, a reducao dos
spreads tende a limitar os retornos prospectivos. Em um cenario de maior cautela,
temos priorizado emissores com perfil de crédito solido, buscando oportunidades
com taxas mais ajustadas ao risco. O fundo, que emprega uma estratégia voltada
para o crédito privado destinado ao publico Institucional, registrou um desempenho

positivo, em linha 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 Daycoval, Safra e Bradesco, além das
empresas Cielo, Localiza, CCR e Inspirali. Seguimos monitorando operagdes tanto
nos mercados primarios e secundarios, mas com um nivel de diligéncia bastante
elevado. Atualmente, o fundo encontra-se com a concentracao de 66,7% de
crédito, com uma carteira balanceada entre papéis corporativos e bancarios de alta

gualidade.

€ SUMARIO
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Juro Real (bradesco Institucional Ima-b) (10.986.880/0001-70)

Dezembro trouxe um ambiente desafiador para os ativos de Renda Fixa, com
aumento de volatilidade que interrompeu a sequéncia favoravel observada em
meses anteriores. A dinamica refletiu tanto a reprecificacao da curva diante de
dados de atividade, inflacao e do tom duro dos comunicados do Banco Central,
guanto a sensibilidade a fatores politicos, tipica de periodos que antecedem anos
eleitorais, como sera 2026. Nesse aspecto, os ativos atrelados a inflacao tiveram um
mal desempenho, devido a abertura da curva de juros observada. No entanto,
continuamos olhando com bons olhos as estratégias de ativos atrelados a inflagao,
principalmente pelo excesso de prémio historicamente apresentado por esses

ativos, além da perspectiva de corte de juros, que deve ocorrer ao longo do ano.

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

No mercado offshore, dezembro foi marcado pela estabilidade dos spreads de
crédito. Analisando o ano passado como um todo, tivemos a retomada do corte de
juros nos Estados Unidos. As Treasuries mantiveram trajetoria de fechamento,
apesar da persisténcia de dados de inflacao resilientes na economia americana. O
CDS Brasil permaneceu estavel, mesmo diante de riscos como tarifas e sancoes. Por
outro lado, os spreads corporativos apresentaram abertura ao longo do tempo, com
destaque para Ambipar e Braskem. Considerando a maior concentracao de
determinados emissores brasileiros no mercado internacional, mantemos postura
cautelosa em relacao aos bonds nacionais, diante da possibilidade de correcoes
decorrentes da contaminacao por recentes casos de reestruturacao. O fundo com
exposicao a ativos corporativos brasileiros emitidos no exterior obteve desempenho

abaixo do CDI no més, apesar de no ano estar acima.

€ SUMARIO
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DI Premium (03.399.411/0001-90)

O més de dezembro foi marcado pela estabilidade no mercado de crédito privado.
Analisando em 2025, as debéntures no geral apresentaram um desempenho
robusto, impulsionadas pela significativa compressao dos spreads e acompanhadas
por um fluxo expressivo de captacao dos fundos que investem nesta classe de
ativos. Apesar da ocorréncia de eventos de credito relevantes no ano, tanto no
ambito corporativo quanto no regulatorio, os ativos demonstraram resiliéncia e
maturidade, absorvendo tais movimentacdes de forma limitada. A performance
nominal superior aos benchmarks animou os investidores, contudo, a reducao dos
spreads tende a limitar os retornos prospectivos. Em um cenario de maior cautela,
temos priorizado emissores com perfil de crédito solido, buscando oportunidades
com taxas mais ajustadas ao risco. Nesse cenario, o fundo Referenciado DI Premium

alcancou um resultado positivo em linha 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, assim como das empresas Nova Transportadora Sudeste (NTS), Autoban,
Sabesp e B3. O foco da estratégia € manter uma alocacao maior em ativos bancarios
em comparagao 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, afim de incorporar a carteira de

crédito, que hoje representa aproximadamente 38,1% do portfolio.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

2025 foi um ano positivo para ativos de risco (MSCI ACWI 21,5% no ano).

Apesar de um ambiente de incertezas globais, sobretudo com a mudanca na
politica comercial dos EUA, o cenario de queda de juros aliado a um “pouso suave”
da economia americana sustentou a boa performance dos mercados globais.
Emergentes sairam do esquecimento. Com a combinagcao de desvalorizagao do
USD, queda de juros globais e valuations mais atrativos fora dos EUA, o investidor
internacional voltou a diversificar suas alocagdes, que vinham excessivamente
concentradas no mercado americano. Os mercados emergentes se destacaram,
com alta de 33,2% em USD em 2025, especialmente na América Latina, com México
(56,0%), Chile (73,4%) e Brasil (50,9%). Bolsa foi o melhor ativo no Brasil em 2025.
Mesmo em um ambiente de taxas de juros elevadas, o Ibovespa teve destaque
positivo, com alta de 34% no ano (em reais). O movimento global de diversificacao,
aliado a perspectiva de cortes de juros em 2026, explica grande parte da
performance. O ano comecou com forte pessimismo em relacao ao quadro fiscal e
inflacionario e terminou com reducao nas projecoes de inflagao, crescimento
econdmico acima do esperado e valorizacao do real. O destague negativo da bolsa
foi o setor de commodities. A queda nos precos das commodities e a valorizacao
do real impactaram negativamente as acdes do setor. Em contrapartida, bancos e
empresas ligadas a economia domeéstica foram os principais destaques positivos do

ano.

€ SUMARIO
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

Dezembro lembrou que 2026 sera um ano volatil. O principal evento do més foi o
anuncio da pré-candidatura de Flavio Bolsonaro a presidéncia. A noticia gerou
realizacao nos papéis ligados ao mercado domestico, diante da reprecificagcao de
uma menor probabilidade de vitdria da direita. Ainda assim, o Ibovespa encerrou o
més em alta, sustentado pelo movimento positivo global e pela performance das
empresas de commodities. Principais drivers do 1526 seguem sendo queda de juros
(BR + US) e diversificacao global. O Brasil deve apresentar um dos maiores deltas
de corte de juros entre 0s emergentes, em conjunto com um cenario de
desaceleracao suave e inicio do ciclo de queda de juros nos EUA. Soma-se a isso a
tendéncia de maior diversificacao global, reduzindo a exposicao relativa ao
mercado americano. Cenario segue incerto para eleicoes. Apesar do nivel elevado
de incerteza, entendemos que um cenario de maior compromisso fiscal a partir de
2027 ainda esta pouco precificado. Assim, mesmo com riscos relevantes, seguimos
vendo uma assimetria positiva. Voltamos a adicionar risco, porém com foco em
qualidade. Os portfolios seguem posicionados em empresas defensivas que se
beneficiam da queda de juros e temos aumentado a exposicao a companhias de
alta qualidade e crescimento (“long duration”). Continuamos enxergando boas
oportunidades em empresas bem geridas, com capacidade de ganho de market
share mesmo em um ambiente de juros elevados. *Por fim, continuamos pouco
alocados no setor de commodities. Nossa tese segue pautada em: precos atrativos,
baixo posicionamento de investidores locais e estrangeiros, ciclo de queda de juros

(EUA e Brasil) e maior diversificagao global.

€ SUMARIO
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

DEZEMBRO 2025 12 MESES 24 MESES 36 MESES
S&P 500 USD -0.05% 16.39% 16.39% 43.52% 78.29%
MSCI WORLD USD 0.73% 19.49% 19.49% 39.80% 70.22%
IDIV 1.46% 29.99% 29.99% 26.58% 60.55%
IBOVESPA 1.29% 33.95% 33.95% 20.08% 46.83%
SMALL CAPS -3.58% 30.70% 30.70% -2.02% 14.76%
IBRX100 1.19% 33.45% 33.45% 20.49% 46.13%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Crescimento (34.123.529/0001-14)

A estratégia Sequoia/Mid Small Caps teve desempenho positivo e acima do

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

de Mineracao & Siderurgia, Consumo e Energia. Do lado negativo, prejudicaram o

desempenho da estratégia as alocagcdes em Imobiliario, Logistica, Transporte &

Infraestrutura e Varejo. Aumentamos a exposicao em Consumo, Varejo e Bancos,

reduzindo em Mineracao & Siderurgia, Saude e Utilidades Publicas. Nossas maiores

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

€ SUMARIO
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Estratégia Dividendos (32.312.071/0001-16)

A estratégia Centurion Dividendos teve desempenho positivo, mas abaixo do
Ibovespa em dezembro. Os destaques positivos foram a nossa alocacao nos
setores de Mineracao & Siderurgia, Utilidades Publicas e Consumo. Do lado
negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Imobiliario,
Servicos Financeiros e Logistica, Transporte & Infraestrutura. Aumentamos a
exposicao em Consumo, Logistica, Transporte & Infraestrutura e Imobiliario,
reduzindo em Mineracao & Siderurgia, Utilidades Publicas e Bens de Capital &
Servicos. Nossas maiores alocacdoes em termos absolutos estdo em Bancos,

Utilidades Publicas e Mineragao & Siderurgia.

Selection Agdes (03.660.879/0001-96)

A estratégia Selection teve desempenho negativo e abaixo do Ibovespa em
dezembro. Os destaques positivos foram a nossa alocagcao nos setores de
Mineragao & Siderurgia, Utilidades Publicas e Bens de Capital & Servi¢os. Do lado
negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as alocagdes em Imobiliario,
Educacao e Varejo. Aumentamos a exposicao em Bens de Capital & Servicos,
Bancos e Varejo, reduzindo em Logistica, Transporte & Infraestrutura, Utilidades
Publicas e Imobiliario. Nossas maiores alocacoes em termos absolutos estao em

Energia, Bens de Capital & Servicos e Utilidades Publicas.
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Institucional Ibrx Alpha Agoes (14.099.976/0001-78)

A estratégia IBrX teve desempenho positivo, mas abaixo do IBrX em dezembro. Os
destaques positivos foram a nossa alocacao nos setores de Mineracao &
Siderurgia, Bens de Capital & Servicos e Papel, Celulose & Madeira. Do lado
negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Varejo,
Logistica, Transporte & Infraestrutura e Servigcos Financeiros. Aumentamos a
exposicao em Utilidades Publicas, Imobiliario e Logistica, Transporte &
Infraestrutura, reduzindo em Tecnologia, Midia & Telecom, Varejo e Bancos.
Nossas maiores alocacoes em termos absolutos estdao em Bancos, Utilidades

Publicas e Energia.

Global Agdes IE (18.085.924/0001-01)

A estratégia Global FIA teve resultado positivo em dezembro, mas abaixo do MSCI
World ACWI, indice de referéncia da estratégia. Destaque positivo para
valorizacao das moedas em relacao ao Real e valorizacao das acoes. Destaque
negativo para seletividade da estratégia. Dezembro foi marcado por movimentos
relevantes na politica monetaria global. O Fed realizou um novo corte de 25 bps
nos juros, enguanto o BCE manteve sua taxa estavel e o Banco do Japao
surpreendeu ao elevar os juros, em um movimento inédito para o pais. No campo
politico, os EUA intensificaram ofensivas contra a Venezuela, aumentando a
tensao na regiao, e o Chile elegeu uma coligagao de direita para 0 proximo
mandato presidencial. Ja a China refor¢cou sua estratégia de autossuficiéncia
tecnoldgica e resisténcia a pressoes externas, sinalizando continuidade na busca
por independéncia econdmica. Os mercados globais entram em 2026 com tom
otimista, porém cauteloso, diante de riscos geopoliticos e projecdoes de
crescimento possivelmente exageradas, especialmente nos setores ligados a

Inteligéncia Artificial.
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Long AND Short Multimercado (09.241.809/0001-80)

A estratégia Long and Short/Equity Hedge teve desempenho positivo, mas abaixo
do CDl em dezembro. Os destaques positivos foram a nossa alocagao nos setores
de Mineracao & Siderurgia, Bens de Capital & Servicos e Papel, Celulose &
Madeira. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as
alocacdoes em Imobilidrio, Logistica, Transporte & Infraestrutura e Saude.
Aumentamos a exposicao em Imobiliario, Varejo e Logistica, Transporte &
Infraestrutura, reduzindo em Mineracao & Siderurgia, Salde e Bens de Capital &
Servicos. Nossas maiores alocacoes em termos absolutos estao em Imobiliario,
Tecnologia, Midia & Telecom e Varejo. Estamos com exposicao comprada em

Brasil e no Exterior.

Multigestores Max (32.743.384/0001-29)

O Bradesco FIC FIM Multigestores Max apresentou um retorno nominal positivo,
mas abaixo de seu benchmark durante o més. Dezembro foi positivo para 0s
ativos de risco, dado que a economia americana vem se mostrando mais resiliente
e com inflagao mais baixa. A expectativa é que o Fed siga cortando juros com um
comité mais dovish. As agdes de tecnologia seguiram pressionadas com as
preocupacoes de uma bolha de IA. Ja o Brasil foi surpreendido com reviravoltas
no cenario eleitoral, trazendo volatilidade para os mercados. Espera-se que o
Banco Central comece a cortar juros em marco. A perspectiva € de um ambiente
global positivo e bom para bolsa, em que o tema central sera IA para o cenario
externo e eleicoes para o cenario local. No mercado de crédito, os spreads dos
ativos permaneceram estaveis, com algumas aberturas pontuais Nnos papé€is
corporativos e ligeiro fechamento nos bancarios. Kora e Casas Bahia foram os
destaques negativos nas carteiras. Os fundos investidos apresentaram retornos
mistos neste més. O maior destaque entre os investidos foi o Bradesco Portfolio

Liguidez FIC FI RF REF DI CP.
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PERSPECTIVAS MULTIMERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

OURO Ouro OURO S&P 500 | IHFA | S&P 500 IBX
5,76% 46,65% 59,64% 24,23% 13.57% 26,89% b 33,39% , 27,55% b 275,10%  14,18%
DOLAR Ibovespa | DOLAR | lbovespa IV DOLAR | DOLAR |lbovespa Ibovespa Ibovespa
3,16% 33,95% 27,91% 22,28% 12,74% 7,39% 28,93% 31,58% b 26,86% b 271,69%  14,07%
Ibovespa 1:3,4 S&P 500 1:3,4 CDI - S&P 500 | S&P 500 IBX S&P 500 - S&P 500
1,29% 33,45% 23.31% 21,27% 12,39% b 16,26% 28,88% 15,42% 19.42% b 234,92%  12,89%
IRF-M IMA-S IRF-M - IRF-M Ibovespa IRF-M IRF-M
1,23% 18,22% 11,11% 16,.51% : b 6,69% : 15,03% 15,20% b 181,47%  10,94%
CDI S&P 500 CDI IMA-B - IMA-B - IMA-B OURO IHFA IMA-B
16,39% 10,83% 16,05% X , 6,41% 5 13,06% 13.89% 15,87% 180,21%  10,89%
IHFA - - IRF-M - CDI
5,65% b ) , , 5 10,73% 7 14,00% 153,14% 9.76%
IRF-M IMA-B IHFA IHFA IHFA IMA-S IHFA
1,86% % % -1,26% b 11.12% 7,09% 12,41% 13,84% 152,36% 9.73%
IMA-B 3 IRF-M IMA-S CDI IMA-S S&P 500 IMA-S
-2,44% , b -1,99% . 5,99% 6,42% 10,16% 9.54% 146,35% 9,46%
IMA-B IBX OURO IBX CDI IMA-S CDI OURO CDI
13.17% 9.71% ) -8,48% -11,17% 2,76% 5,96% 6,42% 9,93% -12,32% 144,19% 9,37%
S&P 500 | DOLAR | DOLAR DOLAR
-6,24% 1,50% -16,54% 40,91% 3,50%

Ouro

DOLAR | Ibovespa 5 SN IS Y] IMA-S
-11,14% -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




	01
	Slide 1: Carta do Gestor Institucional
	Slide 2: SUMÁRIO
	Slide 3: CENÁRIO MACROECONÔMICO
	Slide 4: CENÁRIO MACROECONÔMICO
	Slide 5: CENÁRIO MACROECONÔMICO
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8: PROJEÇÕES BRADESCO ASSET MANAGEMENT
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22: Mídias Sociais
	Slide 23


