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A BRDR ASSET acredita em dois pilares centrais que fundamentam nossa estratégia e
filosofia de investimentos. O Primeiro pilar € o entendimento do poder dos ciclos
econOmicos na formacao de preco dos ativos. O Segundo pilar esta na crenca que um
time de pessoas com um mesmo objetivo, mas com abordagens diferentes é a melhor
forma de construir um entendimento que cubra diversos espectros, o embate de
ideias € a melhor forma de avaliarmos a construcao de cenarios com um todo.

Carlos Cardoso Alan Oliveira Lauro Fonseca

Portdlio Manager Diretor de Risco Analista de Risco
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Sinopose da economia em marc¢o de 2021

O apetite global pelo risco esteve sob pressao devido as
preocupacfes com a terceira onda da pandemia. O
presidente do Fed, Powell, afirmou que uma mudanca gradual e
muito transparente de politica no programa de compra de ativos
e nas taxas de juros sera feita somente apds a economia do
pais ter se recuperado totalmente.

O rapido aumento de casos de COVID 19 em muitos paises
da Europa levantou preocupacdes sobre a terceira onda da
pandemia Além das variantes mais infecciosas do virus, o lento
progresso da implantacdo da vacina também preocupa Em linha
com esses desenvolvimentos, as restricdes a pandemia foram
reforcadas novamente em muitas regides da Europa

Nos EUA, os dados continuam indicando recuperacao
robusta da atividade econdmica. O PMI mostrou que a
atividade manufatureira continuou crescendo em marcgo gracas
ao forte aumento nos novos pedidos, mas os problemas da
cadeia de suprimentos e o aumento das pressdes de custo
continuaram a representar um risco de inflagdo para mais alto
desde julho de 2014.

O PMI preliminar da industria na Area do Euro foi de 62,4
em marco e atingiu seu maior valor desde junho de 2007,
quando os dados comecaram a ser divulgados. Por outro lado,
o PMI para o setor de servicos, mais afetado pelas medidas de
contencdo do  coronavirus, alcancou 48,8 pontos,
permanecendo abaixo do valor limite de 50.

A decisado do Copom surpreendeu o mercado: Selic subiu
0,75 ponto e Copom antevé outro aumento para proxima
reunido em maio.

Brasil cria 260 mil empregos com carteira assinada em
janeiro e novamente, acima das expectativas do mercado.
Com saldo positivo em todos 0s setores pesquisados, destaque
para a industria que criou 90.431 novos postos de trabalho.

O IPCA-15, prévia da inflagdo de marco, foi pressionado por
transportes, enquanto houve queda dos precos de alimentacao
no domicilio e deflagdo em educacédo. O indice subiu 0,93%,
acelerando em relacéo a fevereiro 0,48%.

Resultado da arrecadacdo federal em fevereiro, na
comparacao interanual, subiu 4,3% e reflete indicadores
positivos de atividade econbémica no inicio do ano. Segundo a
Receita, sem considerar os eventos ndo recorrentes, a receita
teria registrado um aumento interanual de 6,2% em termos
reais.

Indicadores de confianca despencam em marco devido ao
agravamento da pandemia e colapso do sistema de saude.
Segundo a FGV, a confiangca do consumidor recuou 9,8 pontos
(para 68,2), com piora em toda as faixas de renda.
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PIB sob a otica da demanda (EUA)

Produto Interno Bruto (EUA)
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Inflacao, juros e cambio (EUA)

Pre¢os nos EUA (variagio em 12 meses)
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Previsao de Crescimento

Projecoes
_
2021 | 2022 | 2021 | 2022
Mundo 6,4 4,1 3,2 3,4
Area do Euro 4,0 3,5 1,3 1,3
EUA 6,4 5,7 2,7 2,4
Japao 3,4 2,3 -0,2 0,6
China 9,3 5,7 1,9 2,3
India 11,4 4,4 4,4 4,5
México 5,3 2,8 3,4 3,5

Fonte: Wells Fargo

1/: Variagdo no ano (%) 2/:inflacdo ao consumidor (variagdo no ano)
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Produto Interno Bruto :5RDF|

Produto Interno Bruto
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Indicadores mensais de atividade economica BRDH

Producgdo Industria de transformacdo Utilizagio Varejo ampliado e setores selecionados
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Sondagens de Confianca

Indice de Confianga do Consumidor

W W O~ N NN 0 0 00 60 OO O O O © O ©o O « ’

- = o H A A o —H A =" —+HA —H A —+d €4 N N N N O © O N N N N 00 00 0 0 OO oo oo 0o O o o o

-~ S > > - > > > o >SS > °-o->F> =" ©°o =3 > 4 A4 =94 =+ A4 & A A4 94 A9 = A4 4 ¢4 494 8 d & N

6 35 5§ 68 35 5 8 35 &% 8 3 S & = S - T > o s o S T > oo o oo ©® ¢

c ™ o0 % w T o0 & w =050 & w® >0 &% ®w = 0o & gag_mgag_mgag.m-gag_m-g.agm
Fonte: FGV—Confianga e e oSjtuacdo presente  eeeeeExpectativa

e Confianga === Situacdo atual eeeeeExpectativa
Fonte: FGV

Indice de Confianga do Varejo Ampliado

120,0 indice de Confianga de Servigos
110,0 120,0
100,0 110,0
90,0 100,0
90,0
80,0 D 80.0 83,2
70,0 ’
70,0
60,0 60,0
50,0 50,0
40,0 40,0
30,0 30,0
~ [ee] [e)} —
£2529353888239Z88884 288593588882 223288¢88¢8
s =5 &% =5 2%% =5 8%=058% =5 8% §2>3e&8 22388 >388%§ >3 8>3 <
Fonte: FGV e Confianca == e eSituaco atual e e e Expectativa Fonte: PGV e Confianga == em eSjtuacdo atual eeeeeExpectativa

[EY
IS



Projecoes — Relatdrio Focus

BRRDY!

Expectativa de crescimento do PIB

(% no ano)
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Projecoes — Relatdrio Focus

Expectativa de variagao do IPCA

(% no ano)
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Receita e Despesa do Governo Central

Receita e Despesa do Governo Central
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Resultado primario e divida do Governo Central

Receita e Despesa do Governo Geral
acumulados em 12 meses (valores reais e normalizados)
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ProjecOes — Relatdrio Focus
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Balanco de Pagamentos

S[RDY

ASSET MANAGEMENT

Conta Corrente ( USS bi acumulados em 12 meses)
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Movimento do cambio
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Movimento do cambio contratado
Acumulado em 12 meses (USSbi)
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Taxa de cambio
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Trajetoria do dolar (valores normalizados)
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analise comparativa
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ProjecOes — Relatdrio Focus

Expectativa da taxa de cambio

RS/USS (fim do ano)
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Indicadores Macroeconomicos

Atividade Economica Medida Data Valor Data Valor Data Valor Data Valor Data | Valor

PIB a pregcos de mercado var. acumulada em 4 trimestres (%) Q4-16 -3,3 Q4-17 Q4-18 Q4-19 14 Q4-20 -4,1
Industria - producdo fisica var. acumulada em 12 meses (%) fev/17 -4,5 fev/18 2,9 fev/19 0,4 fev/20 -1,2 fev/21 -4,2
Utilizacdo de capacidade instalada®/ % fev/17 73,7 fev/18 75,2 fev/19 74,1 fev/20 75,6 fev/21 78,5
Comeércio ampliado - volume de vendas var. acumulada em 12 meses (%) jan/17 -7,5 jan/18 4,5 jan/19 4,8 jan/20 3,9 jan/21 -1,9
Volume de servigos var. acumulada em 12 meses (%) jan/17 -4,9 jan/18 -2,7 jan/19 0,3 jan/20 1,0 jan/21 -8,3
Insumos da construcao civil var. acumulada em 12 meses (%) fev/17 -99 fev/18 -1,8 fev/19 1,1 fev/20 0,9 fev/21 1,8
Emprego formal saldo no més (1000 pessoas) fev/17 35,6 fev/18 61,2 fev/19 173,1 fev/20 188,9 fev/21 401,6
Taxa de desemprego % dez/16 12,0 dez/17 11,8 dez/18 11,6 dez/19 11,0 dez/20 13,9
Massa salarial ampliada disponivel real R$ bilhoes nov/16  288,4 nov/17 298,3 nov/18 299,4 nov/19 306,8 nov/20  268,9
IPCA var. acumulada em 12 meses (%) fev/17 4 8 fev/18 2,8 fev/19 3 9 fev/20 4 0 fev/21 5,2
IGP-M var. acumulada em 12 meses (%) fev/17 fev/18 -04 fev/19 fev/20 fev/21 28,9
mmmmmmmm
var. em relacdo ao més anterior (%)  fev/17 fev/18 fev/19 fev/20 fev/21

Credlto total var. em relagdo ao més anterior (%)  fev/17 -0,4 fev/18 -0,5 fev/19 -0,1 fev/20 0,3 fev/21 -0,2
Déficit primario % PIB (fluxos acum. em 12 meses) fev/17 2,3 fev/18 14 fev/19 1,5 fev/20 0,8 fev/21 9,2
Déficit nominal % PIB (fluxos acum. em 12 meses) fev/17 8,5 fev/18 7,3 fev/19 6,8 fev/20 5,9 fev/21 13,5
Divida publica bruta do governo geral % PIB fev/17 70,3 fev/18 74,6 fev/19 75,5 fev/20 75,2 fev/21 90,0

Divida publica liquida do governo geral % PIB fev/17 49,1 fev/18 53,6 fev/19 55,2 fev/20 57,3 fev/21 66,8

Taxa nominal de cambio R$/US$ (venda, fim de periodo) fev/17 fev/18 fev/19 fev/20 fev/21

Balanca Comercial acumulado em 12 meses (US$ bilhdes) fev/17 47,5 fev/18 62,3 fev/19 51,6 fev/20 36,1 fev/21 42,7
Conta corrente acumulado em 12 meses (US$ bilhdes) fev/17 -24,3 fev/18 -19,8 fev/19 -39,7 fev/20 -55,7 fev/21 -6,9
Investimento direto no pais acumulado em 12 meses (US$ bilhdes) fev/17 78,1 fev/18 67,5 fev/19 73,5 fev/20 65,0 fev/21 39,8
Investimento direto no exterior acumulado em 12 meses (US$ bilhdes) fev/17 17,9 fev/18 18,8 fev/19 5,4 fev/20 21,1 fev/21 -14,6
Reservas internacionais/liquidez US$ bilhdes fev/17  369,0 fev/18 377,0 fev/19 378,4 fev/20 362,5 fev/21 356,1
Divida externa total US$ bilhdes Q3-16 3383 Q3-17 315,4 Q3-18 307,4 Q3-19 325,7 Q3-20  308,2

1/: Industria de transformacdo
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Indicadores financeiros

| Ano-4 | Ano-3 | Ano-2 | Ano-1 |  Ano |
mmmmm
TILP anual % a.a. abr/17 abr/18 abr/19 abr/20 abr/21
Selic acumulada no més anualizada base 252 (% a.a.) abr/17 11,6 abr/18 6,4 abr/19 6,4 abr/20 3,7 abr/21 2,7
CDI acumulada no més anualizada base 252 (% a.a.) abr/17 11,6 abr/18 6,4 abr/19 6,4 abr/20 3,7 abr/21 2,7
TR - primeiro dia do més anualizada base 252 (% a.a.) abr/17 0,0 abr/18 0,0 abr/19 0,0 abr/20 0,0 abr/21 0,0
TBF - primeiro dia do més anualizada base 252 (% a.a.) abr/17 10,6 abr/18 5,7 abr/19 58 abr/20 3,2 abr/21 3,1
Swaps DI pré-fixada (BM&F) - 180 dias média no periodo ( % a.a.) mar/17 10 6 mar/18 6 4 mar/19 6 4 mar/20 3 7 fev/21 2 6
Swaps DI pré-fixada (BM&F) - 360 dias média no periodo (% a.a.) mar/17 mar/18 mar/19 mar/20 fev/21
mmmmm
Taxa de juros reais Ex-Ante (Swap DI pré 360) % a.a. mar/16 mar/17 mar/18 mar/19 mar/20
Taxa de juros reais Ex-Post (Swap DI pré 360) % a.a. mar/16 4,0 mar/17 5,0 mar/18 3,7 mar/19 1,8 mar/20 0,7
Cambio contratado - Saldo US$ milhoes fev/17 -4571 fev/18 -1.454 fev/19 8.626 fev/20 -4.408 fev/21 4,358
Cambio contratado - posicdo dos bancos US$ milhoes fev/17 -25.272 fev/18 -16.585 fev/19 -15.953 fev/20 -38.912 fev/21 -25.715
Investimentos estrangeiros em agdes US$ milhoes fev/17 806,7 fev/18 30,9 fev/19 -1.774,7 fev/20 -4.427,6 fev/21 5704
Investimentos estrangeiros em renda fixa US$ milhoes fev/17 -154,7 fev/18 35,0 fev/19 3034 fev/20 -111,8 fev/21 251,4
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Projecoes BRDR

| 2021 | 2022 | 2023 | 2024
IPCA (% no ano) 4,70 3,76 3,70 3,54
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 5,00 5,50 6,00 6,00
IGP-M (% no ano) 13,76 5,22 5,31 4,98
IGP-DI (% mensal) 11,24 5,09 5,51 5,40
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/ddlar) 5,37 5,62 5,61 5,57
Producao Industrial (% no ano) 4,91 2,49 2,64 2,65
PIB - Total (% no ano) 3,18 2,55 2,45 2,55
Taxa de desemprego (%, fim de periodo) 15,25 14,39 13,71 12,90

Ultima revisdo: 22/03/2021
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Este documento foi preparado pela BRDR Gestora e Valores Mobilidrios Ltda. e tem carater meramente informativos. Seu conteddo ndo constitui e nem deve ser interpretado como oferta de venda de cotas de fundos geridos, oferta ou
solicitagdo de compra de valores mobilidrios, instrumentos financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negociagdo especifica, qualquer que seja a jurisdicdo aplicavel; tampouco deve ser considerado como Unica fonte ou
recomendacdo de investimento, pois ndo sdo abrangidos os objetivos de investimentos ou necessidades individuais e especificas em quaisquer analises ou comentarios eventualmente externados. Os fundos sdo supervisionados e
fiscalizados pela Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM. Os fundos de condominio aberto e ndo destinados a investidores qualificados possuem ldminas de informagOes essenciais; estes documentos podem ser consultados no site da
CVM ou no site dos fundos. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do formuldrio de informagdes complementares, lamina de informagdes essenciais e i regulamento do fundo de investimentos, antes de efetuar qualquer
decisdo de investimento. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros; em fungdo das aplicagdes do fundo, eventuais altera¢gdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar
valoriza¢es ou desvalorizagdes de suas cotas. Alguns fundos informam no regulamento que utilizam estratégias com derivativos como parte de sua politica de investimento, que da forma que sdo adotados, podem resultar em perdas de
patrimonio financeiro para seus cotistas superiores ao capital aplicado, obrigando o cotista a aportar recursos adicionais para cobertura do fundo. Os regulamentos mencionados nesse material podem estabelecer data de convencgdo de
cotas e de pagamento de resgate diversas da data de solicitagdo do resgate. A rentabilidade ndo é liquida de impostos e, se for o caso, de taxa de saida. Fundos de investimentos ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da
carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ndo ha garantia de tratamento tributario de longo prazo para os fundos que informam buscar este tratamento no regulamento. As opinides,
estimativas e projecGes refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu contelido da data de sua divulgacdo e estdo. Portanto, sujeitas a alteragcdes sem aviso prévio. Comentarios, cendrios e projecdes utilizam dados histdricos e
suposicdes diversas; apesar do cuidado na elabora¢do das mesmas, n3o se pode garantir a inexisténcia de erros ou inexatiddo, nem mesmo que resultados e/ou cendrios tragados venham efetivamente a ocorrer; ainda, tais comentarios,
cenarios e proje¢des ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante érgdos fiscalizadores ou reguladores. Algumas das informacdes aqui contidas forma obtidas com base em dados de mercado e de
fontes publicas consideradas confidveis; todavia a BRDR nao declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagGes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer
prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo desse material e de seu contetdo. O conteldo desse material ndo pode ser distribuido, reproduzido ou copiado sem a expressa concordancia da BRDR. Para obtengdo do
regulamento, Histérico de performance, Prospecto, além de eventuais informacgGes adicionais, favos entrar em contato com o administrador dos fundos da BRDR. Para mais informag0es acesse www.brdrasset.com
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