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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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A economia da Area do Euro cresceu 0,3% em relacéo ao trimestre
anterior no ultimo trimestre de 2021, perdendo impulso em linha com
as expectativas. Assim, a economia da Area do Euro cresceu 5,2% em
2021. Na regido, dados preliminares do primeiro trimestre também
apontam que as medidas tomadas contra a variante 6micron afetaram
negativamente o setor de servicos. De acordo com os dados
preliminares divulgados na Zona do Euro, a inflagdo anual subiu para
5,1% em janeiro, batendo um recorde apesar das expectativas de
perda de impeto.

O Banco Central Europeu néo alterou sua taxa de juros na reuniao
de 3 de fevereiro, em linha com as expectativas do mercado. Por sua
vez, 0 Banco da Inglaterra (BoE) elevou sua taxa basica de juros em 25
pontos base para 0,5% em sua reunido de fevereiro. O BoE, que esta
indo para o primeiro aumento consecutivo da taxa de juros desde 2004,
espera que a inflacdo mostre uma tendéncia de queda apds atingir 7%.
Apesar da disseminacao da variante omicron nos EUA, a geracao
de empregos totalizou 467 mil pessoas em janeiro, bem acima das
expectativas do mercado. A taxa de desemprego aumentou 0,1 ponto
percentual mensalmente para 4,0%, enquanto o aumento anual do
salario médio por hora registrou 5,7%.

O PMI industrial da China voltou ao territério negativo em janeiro,
caindo de 50,9 para 49,1, sua leitura mais baixa em 23 meses. Isso se
deve ao recente aumento nos casos de COVID19 na China e no
exterior e a imposicao de restricdes sanitarias adicionais.

Copom tomou a decisdo amplamente esperada e subiu a taxa
Selicem 1,5 p.p., para 10,75% a.a., a0 mesmo tempo em que sinaliza
desacelerar a elevacdo da taxa basica, mas permanecendo ainda no
territorio contracionista. Em seu cenario basico, a inflacao fica em torno
de 5,4% em 2022 e 3,2% em 2023. Esse cenario supde que a Selic
alcance 12,0% a.a. no primeiro semestre de 2022, terminando o ano
em 11,75% a.a., e reduzindo-se para 8,0% a.a. em 2023.

A producao industrial avangou 2,9% em dezembro, bem acima das
projecbes de mercado. O resultado € o primeiro positivo depois de
cinco meses de queda e a estabilidade de novembro. Com alta
generalizada nos setores industriais, mas impulsionado pela producao
de automaveis, o resultado de dezembro contribuiu para o fechamento
positivo em 2021, depois das quedas de 1,1% em 2019 e de 4,5% em
2020.

O saldo liqguido de empregos formais em dezembro foi de -262 mil,
pior do que as expectativas de mercado (-175 mil) e do que registrado
em dezembro do ano passado (-158 mil). A perda foi generalizada nos
setores, excetuando o0 varejo que apresentou saldo positivo nas
contratacdes. Por outro lado, o nivel de emprego formal cresceu 7,1%
guando comparado com dezembro de 2020.

O setor publico fechou o ano com superavit primario (0,8% do
PIB), refletindo principalmente o desempenho positivo dos governos
estaduais, que mais do que compensaram o déficit do governo central.
Embora seja inegavel a melhoria no curto prazo, permanecem as
incertezas em relagdo ao arcabouco fiscal como enfatizado pelo proprio
Copom.
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Volatilidade e Risco A ek
« Embalado pelas intensas oscilacbes do mercado de acdes, 0 . .
/5] . 4 o . . , Indice de volatilidade (VIX) - EUA
o) indice de volatilidade Vix subiu cerca de 40% até agora nesse
35,0
2 ano.
E * Nadia Lovell, do UBS Global Wealth Management, diz usar a 30,0
‘g volatilidade das acfes para subir na qualidade do portfdlio. 25,0 24
) « Embora a preocupacédo com a inflagao elevada e o aperto da Yoo
8 politica monetéaria pelo Federal Reserve tenham colocado as
% acdes em uma montanha-russa, a estrategista disse que “os 0
o ganhos realmente impulsionardo o mercado.” 100
,8 « Ela vé oportunidade de poder de preco em empresas s & &8 &8 & & & & & & &8 §& §
c Industriais: “Ainda nao vimos o fluxo desses aumentos de T = § § ¥ § § §F s & ® 3 3
= precos que as empresas industriais fizeram”.
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Mercado financeiro global “sser wacmuenr
" = As pressoes inflacionarias nos EUA continuaram a aquecer
o) no inicio do ano, provavelmente colocando um aumento da
2 taxa de juros do Federal Reserve no proximo més no piloto Titulos do Tesouro americano (%a.a.)
= automatico. e .
‘g » Goldman Sachs Group Inc. e JPMorgan Chase & Co. 1,40
o estdo alinhados em cinco altas em 2022, enquanto o Bank v b1
8 of America Corp. esta na frente com uma previsao de sete 0,80 0,63
0,60
8 altaS 0,40
< = Apesar da dramatica reavaliagdo que se seguiu a reuniao O
,_8 de politica da semana passada, o pico da taxa basica ser " 8§ 8 § 8 8 8 8 8 8 §8 8§ 8§ +§
< implementado pelo Fed nio passaria de 1,75% a.a. na S § 8§ S § 8§ § 8§ § s 3 5 %3
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Mercado financeiro - Brasil “sser wnuceen
" = Em janeiro, o Ibovespa avancou 7,0% em reais e 11,4%
8 em dolares, mas ainda com -2,5% de queda nos ultimos 12 Taxa de juros - CDI anualizada
. meses. 1150
E = J4& o CDI, teve rentabilidade de 0,73% no més, lggg /0'55
‘g acumulando 5,0% em 12 meses. 8,50 [
o = A poupanca nova, por sua vez, apresentou ganho de 228
8 0,56%, o que levou a um acumulado de 3,44% em 12 igg
7)) meses. 3,50
= = A taxa de cambio apreciou 4,0%, encerrando o més em o
,8 5,36 reais por ddlar e o risco-pais brasileiro medido pelo 8 § & H & & B B & & & & 8
b CDS de 5 anos avangou 22 pontos, encerrando o més em g 3 82 8 8 8 8 8 g8 g8 8 g 8
%) 228 pontos. S 5~ § &8 8 89 & g 88 9 g g ¢
L
Expectativa - inflacao para os proximos 12 meses Ibovespa
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Setor externo I
i « O dodlar subiu na sexta-feira, depois que dados mostraram .
8 que a maior economia do mundo criou muito mais empregos Taxa de cambio (R$/USS)
é do que o esperado, aumentando as chances de um aumento ijg
& maior da taxa de juros do Fed em marco. 60
= « O indice do dolar, uma medida de seu valor em relagao as 5,50
8 seis principais moedas, subiu 0,3%, para 95.597, depois de o0 et
D) cair para uma baixa de duas semanas (95.136), em meio ao £ 20
3 ressurgimento do euro. 5,10
-'5 « Mas ndo parece que o Fed tenha interesse em fortalecer o
= ainda mais o dolar. De acordo com o BIS, a taxa de cambio = & & 8 8 8 8 8 §8 §8 §8 8§ 8
8 efetiva real dos EUA é ja bastante alta para os padrdes s 2 2 § & § & § g g g 3 8
T
=
[ |
Cambio efetivo: Paises ricos em rela¢do ao USS Cambio efetivo: Paises emergentes em rela¢do ao US$
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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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