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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
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econémicos na formagdo de prego dos ativos. O Segundo pilar estad na crenga que um time
de pessoas com um mesmo objetivo, mas com abordagens diferentes é a melhor formade
construir um entendimento que cubra m sos espectros, o embate de ideias é ar elhor
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Destadues na semana passada
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O Fed, mantendo a taxa béasica de juros inalterada em sua reunido
da semana passada, sinalizou que um aumento da taxa poderia
ocorrer em marco. A reducdo do balanco do banco central, que é de
aproximadamente 9 trilhbes de ddélares, pode comecar apds 0 aumento
das taxas de juros e as compras de ativos serdo encerradas no inicio
de marco.

Enquanto a economia dos EUA fechou 2021 com um forte
crescimento de 5,7% no ano, os principais dados do PMI de janeiro
mostraram uma perspectiva relativamente negativa em relacdo as
atividades econd6micas. O PMI industrial chegou a 55, caindo para o
menor nivel em 15 meses, aponta perda de dinamismo na atividade
manufatureira. No mesmo periodo, o PMI de servicos caiu para 50,9,
bem abaixo das expectativas em funcdo dos efeitos negativos da
variante Omicron.

Na Zona do Euro, o PMI industrial atingiu 59 em janeiro, acima das
expectativas, enquanto o PMI de servigos diminuiu em relagdo ao més
anterior e atingiu 51,2 devido ao impacto da nova variante. O PMI de
manufatura na China, que ficou abaixo das expectativas do mercado,
também deu sinais de desaceleracao da atividade econémica.

No Relatorio das Perspectivas Econémicas Mundiais, o FMI baixou
sua expectativa de crescimento para 2022 de 4,9% para 4,4%
afirmando que a economia mundial comecou 2022 com uma
perspectiva mais fraca do que o previsto. Apontando que o curso de
alta da inflacdo global pode ser mais permanente do que o esperado, 0
FMI sugeriu que haverad uma queda gradual da inflacdo em 2022 com a
melhora dos desequilibrios oferta-demanda e o aperto das politicas
monetarias.

O IPCA-15 de janeiro desacelerou em relagdo ao més anterior, mas
surpreendeu para cima e avancou 0,58% em janeiro. Com alta
disseminada nos grupos, o indice de difusdo acelerou para 74, 4%,
ante 68,9% em dezembro. No mesmo sentido, o IGP-M cresceu 1,82%
em janeiro, acelerando em relacdo a alta de 0,87% observada em
dezembro. Em destaque, aumentos nos precos de minério de ferro e
da soja.

Liderada pelo setor de servicos, construcdo, industria,
consumidor e comércio apresentam queda de confianca na
entrada no ano. Segundo sondagens da FGV, destacam-se as
preocupacfes com 0s gargalos na industria, reducdo da demanda,
elevacdo dos custos e da taxa de juros, diante das perspectivas de
continuidade do aperto monetério.

O déficit em conta corrente no ano de 2021 fechou em US$ 28,1
bilhdes (1,8% do PIB), ante US$ 24,5 bilhdes em 2020. Mesmo
considerando as vantagens comparativas do primeiro semestre (
cambio mais desvalorizado e precos de commodities elevados), o
aumento do déficit pode ser explicado pelas importacdes de plataforma
de petroleo, e pelo aumento do déficit de lucros e dividendos.

Segundo informagbdes do Banco Central, a taxa de inadimpléncia
do sistema financeiro subiu de 2,35% em dezembro para 2,42% em
janeiro. Em termos reais, as concessdes de crédito livre diminuiram
0,5%, enquanto as concessdes de crédito direcionado, recuaram 2,6%.
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Volatilidade e Risco A ek
« Avolatilidade do mercado esta dificultando a capitalizacdo de o -
8 empresas americanas Indice de volatilidade (VIX) - EUA
. ..,,, . . ~ 35,0
2 * Medidores das condi¢Oes financeiras estdo mostrando que
& estd se tornando um pouco mais dificil e mais caro para as 300 305
‘g empresas levantar investimentos no mercado de capitais, de 25,0
) acordo com um indice popular calculado pelo Goldman Yoo
5 Sachs.
% « As empresas de tecnologia que listaram suas acdes 0
o publicamente em 2021 cairam em média 34% em relacao ao 100
,8 preco de oferta, segundo dados da Dealogic, uma tendéncia s & &8 &8 & & & & & & &8 & §
< gue desencorajou outras empresas a segui-las em mercados S ¥ 5§ § ¥ §T §F S T s § = 8
= plblicos.
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Mercado financeiro global “sser wacmuenr
" = O Fed deixou bem claro na quarta-feira da semana
o) passada que os aumentos das taxas sao iminentes, e 0
2 presidente Powell adotou um tom agressivo em sua Titulos do Tesouro americano (%a.a.)
= coletiva de imprensa pos-reuniao. e .
‘g = Nesse sentido, Powell deixou em aberto a possibilidade de 1,40
o aumentos sequenciais das taxas. v 118
8 = Powell observou que a economia estd em uma situacao 0,80 0,63
. . . _— . 0,60
7 muito diferente hoje do que quando o ultimo ciclo de aperto 0,40
o monetario comecou em dezembro de 2015. O
,_8 = Consequentemente, um ritmo mais rapido de aperto " 8§ 8 § 8 8 8 8 8 8 &8 8§ 8§ +§
< monetario em relacio ao Ultimo ciclo parece ser apropriado s § 8§ S § 8§ § 8§ § 3 3 5 3
RS hoje. g & § 2 & g = &5 ¥ § 5 ¥ 7
'ﬁ Prazo de 10 anos Prazo de 5 anos Prazo de 2 anos
=
[ |
Expectativa de inflagdao - EUA (proximos 5 anos) S&P 500
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Mercado financeiro - Brasil “sser wnuceen
" = A ata da ultima reunido do Copom indicou que a taxa Selic
' 0 : :
o) poEJIe_rla chegar_~a 12% (aurpentqs de 1,5 nas duas o Taxa de juros - CDI anualizada
2 = proximas reunides), ou até mais, mantendo a taxa basica 1050
& em patamar contracionista por um periodo prolongado. 9,50 0,15
T . . 8,50
‘g = Em sua analise do balango de risco, o0 Copom concluiu que 720 /
) o ciclo de aperto monetéario devera ser mais contracionista 6,50
- ;. , . . 5,50
8 do que o utilizado no cenario basico por todo o horizonte 450
7 relevante. §58
. ., . ,5
8 = Acreditamos que o Copom ira aumentar a taxa Selic em 150
,_8 1,50 p.p. em sua reunido, nos dias 1 e 2 de fevereiro. Essa 8 % & H & & B & B & & & 8
e tomada de decisdo é consistente com a comunicacao do g 8 82 82 8 8 §8 8 8 g8 g8 &g 8
= Banco Central até o presente momento, que busca ancorar g8 = S & &8 8 &4 & R’ 8 & & 8
'g as expectativas nos prazos mais longos.
[ |
Expectativa - inflacao para os proximos 12 meses Ibovespa
Relatério Focus 110.000
65 109.000
6,0 108.000 107.752
55 107.000
’ ._-——1 \—_ 52 106.000
5,0 5,3 105.000
4,5 104.000
103.000
4,0 102.000
3,5 101.000
3,0 100.000
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Setor externo FsseTavGEENT
@ * Powell disse na quarta-feira que o banco central dos EUA
S seria "humilde e agil" ao decidir com que rapidez apertar a Taxa de cambio (R$/USS)
é politica monetéria diante da inflagdo crescente. ijg
& « O dodlar subiu 0,6 por cento contra uma cesta de moedas 60
o rivais, eclipsando uma alta recente em novembro e atingindo 550 5,39
8 um nivel ndo visto desde julho de 2020. i;‘g
D) * Os ganhos ocorreram quando os mercados precificaram £ 20
3 aumentos de cinco pontos percentuais do Fed até o final 5,10
-'5 deste ano, ampliando a lacuna nas expectativas de taxas i;’g
o entre o Fed e outras grandes economias e impulsionando o 5 8§ §8 8 8 8 8 8 §8 8 &8 § ¢8
T
L
Cambio efetivo: Paises ricos em rela¢do ao USS Cambio efetivo: Paises emergentes em rela¢do ao US$
110,0 127,0
109,0 126,0
' 124,0 123,9
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Expectativa de crescimento do PIB
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Expectativa da taxa Selic
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Projecoes BRDR

IPCA (% no ano)

Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.)
IGP-M (% no ano)

Taxa de cambio - fim de periodo (R$/dolar)
PIB - Total (% no ano)

Taxa de desemprego (%, fim de periodo)
Ultima revisdo: 13/01/2022

2021 | 2022 | 2023 [ 2024
511 4,48 3,99
11,75 9,00 7,00
6,35 4,95 4,64
560 559 5,50
448 024 2,04 2,58
13,40 14,38 13,75 12,90
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Este documento foi preparado pela BRDR Gestora e Valores Mobilidrios Ltda. e tem carater meramente informativos. Seu contetdido ndo constitui e nem deve ser interpretado como oferta de venda de cotas de fundos geridos, oferta ou solicitacdo 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 recomendagdo de investimento,
pois ndo sdo abrangidos os objetivos de investimentos ou necessidades individuais e especificas em quaisquer analises ou comentdrios eventualmente externados. Os fundos sdo supervisionados e fiscalizados pela Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM.
Os fundos de condominio aberto e ndo destinados a investidores qualificados possuem laminas de informagGes essenciais; estes documentos podem ser consultados no site da CVM ou no site dos fundos. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do formulario de informagdes complementares, lamina de informagGes 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 alteragbes nas taxas de juros, cambio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagGes 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 patrimoénio 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 convengdo 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 opiniGes, estimativas e projecoes refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu conteldo da data de sua divulgacdo e estdo. Portanto, sujeitas a alteragGes sem aviso prévio. Comentarios,
cenarios e projecdes utilizam dados histéricos e suposicdes diversas; apesar do cuidado na elaboracio das mesmas, ndo se pode garantir a inexisténcia de erros ou inexatiddo, nem mesmo que resultados e/ou cenarios tracados venham efetivamente a
ocorrer; ainda, tais comentarios, cendrios e proje¢des ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante drgaos fiscalizadores ou reguladores. Algumas das informagées aqui contidas forma obtidas com base em dados
de mercado e de fontes publicas consideradas confidveis; todavia a BRDR ndo declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagdes 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 contetido desse material ndo pode ser distribuido, reproduzido ou copiado sem a expressa concordancia da BRDR. Para obten¢do do regulamento,
Histérico de performance, Prospecto, além de eventuais informagdes adicionais, favos entrar em contato com o administrador dos fundos da BRDR. Para mais informagdes acesse www.brdrasset.com
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