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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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Na semana passada, os mercados globais seguiram um curso
volétil e registraram um rapido declinio no final da semana, apos as
medidas de aperto dos principais bancos centrais e dados de emprego
melhores do que o esperado nos EUA. Assim, o indice DXY (mede o
dolar ante uma cesta de moedas fortes) e os rendimentos dos titulos do
Tesouro dos EUA aumentaram acentuadamente.

A economia dos EUA contraiu 1,4% no primeiro trimestre (ante 1°
trimestre de 2021), apesar da expectativa de crescimento de 1,1%.
Embora as continuas interrupcbes nas cadeias de suprimentos e 0s
efeitos da guerra Russia-Ucrania tenham sido influentes nesse periodo,
as exportacdes liquidas foram decisivas na contracdo da economia do
pais. Apesar dos dados do PIB apontarem para a contracdo da
economia, o Fed elevou a taxa basica de juros em 0,50 p.p.

A Opep concordou em manter seu plano de aumento de oferta de
432 mil barris por dia de petrdleo em junho, apesar das expectativas
de que o plano da Unido Europeia de proibir o petréleo russo possa
causar escassez de oferta nos mercados globais. A medida que as
preocupacbes com a seguranca do abastecimento energético
aumentaram na Europa, o preco do petrdleo bruto Brent por barril subiu
2,8% semanalmente para US$ 112/barril.

O PMI de servicos da China caiu para 36,2 em abril, seu nivel mais
baixo desde fevereiro de 2020, quando o indice estava em um valor
historicamente baixo devido a pandemia. Devido ao bloqueios em
CUrso no pais, as exportacdes registraram seu menor aumento desde
junho de 2020, enquanto o crescimento das importacdes ficou estavel
em abril.

O Copom elevou a taxa Selic para 12,75% a.a., como amplamente
esperado, e sinalizou, como provavel, a extensdo do ciclo com mais
um ajuste de menor magnitude na reuniao de junho. Outro destaque do
comunicado: o comité ndo vé mais o balanco de riscos para a inflacéo
com assimetria altista, mas ressalta que, em seus cenarios para a
inflacao, permanecem fatores de risco em ambas as direcdes.

A producéo industrial cresceu 0,3% em margo em comparacao
com fevereiro, onde a indulstria extrativa registrou avanco de 0,9%,
enguanto a industria de transformacao recuou 0,6%. Destaque para as
atividades relacionadas a investimentos: bens de capital e materiais de
construcao cresceram, respectivamente, 8,0% e 4,6%.

Apesar da elevacao das importacdes, a balangca comercial segue
com superdvit elevado em abril (US$ 8,1 bilhdes). A alta expressiva
nas exportacbes foi puxada pelo aumento de precos em petréleo,
combustiveis, adubos fertilizantes.

Surpreendendo as expectativas de mercado, que previam déficit, o
setor publico consolidado registrou superavit primario de R$ 3,5
bilhbes em fevereiro. O governo central registrou déficit de R$ 20,6
bilhdes, enquanto 0os governos regionais registraram superavit de R$
20 bilhdes. A divida bruta do governo geral foi de 79,5% para 79,2% do
PIB entre janeiro e fevereiro e a divida liquida do setor publico passou
de 56,6% para 57,1% na mesma base de comparacéo. Por sua vez, as
despesas com juros continuam subindo, alcancando 5,4% do PIB em
fevereiro (ante 5,2% em janeiro).
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Volatilidade e Risco AW

« Num comunicado aos clientes, estrategistas do Goldman
Sachs Group, afirmaram que a perspectiva para as acoes dos
EUA nao € particularmente brilhante, mesmo que uma
recessao total seja evitada.

« O S&P 500 encerrou sua quinta semana de quedas na sexta-
feira, a mais longa sequéncia desde junho de 2011. O indice 250
de referéncia caiu mais de 13% este ano, com leituras 200
recordes de inflagdo, uma economia em desaceleracéo e um 150
aperto agressivo do Fed para controlar a alta dos precos 10,0
pesando sobre o apetite ao risco.

« O JUnico lado positivo para o0s estrategistas € que
provavelmente estamos proximo do fundo do poco, sugerindo
gque “as acbes exigirao um choque negativo extremamente
grande para reduzir substancialmente os precos das acdes.” Indice de volatilidade - Brasil
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Mercado financeiro global “sser wacmuenr
" = O Federal Reserve liderou uma série de bancos centrais
o) na elevacao das taxas de juros nesta semana, com seu
2 movimento mais forte ainda para conter a inflacdo de Titulos do Tesouro americano (%a.a.)
& décadas, aumentando a taxa basica em 0,5 p.p. 3,50 3,05
‘g = A Australia apresentou um aumento maior do que o0 3,00 S
o esperado. A India surpreendeu os mercados com sua 220
5 primeira mudanca de taxa ndo programada desde o inicio 200
. 1,50
7 da pandemia, e o Banco da Inglaterra elevou as taxas de o
o juros para o nivel mais alto desde a crise financeira e e
,_8 alertou para uma possivel recessao. g 8§ § 8 8 §8 § § § 8§ 8§ 8§ 8
< = Também apertaram a politica monetaria em um esforco S 8§ § § § § § § T T T T =B
= para domar a rapida inflagdo, os bancos centrais do Brasil, & - & & & =5 & & & & 5 & 3
'g Isléndia, Repl]bllca Tcheca, Polénia e Chile. Prazo de 10 anos Prazo de 5 anos Prazo de 2 anos
[ |
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Mercado financeiro - Brasil “sser wnuceen
" = Segundo boletim da Anbima, em abril, a industria de
o) fgnolos de investimento exibiu c§pta(;ao liquida de R$ 38,5 Taxa de juros - CDI anualizada
= bilhdes, aumentando a captagdo do ano para R$ 81,4 1300
E bilhdes. 12,50 12,65
‘g » Os fundos de renda fixa registraram a menor captacao 12,00 I
) para um més desde dezembro de 2021, mas, ainda assim 11,50
5 acumula R$ 114,4 bilhdes de captacéo liquida de janeiro a Egg
7 abril de 2022 — maior resultado da série histérica desde 10,00
8 2002. 9,50
,_8 = Por outro lado, os fundos de maior volatilidade, acGes e 8 & & & &8 8 & &8 8 § 8 8 =8
e multimercados, somaram R$ 14 bilhdes em saida liquida, g 8 8 8 8 8 g 8 § & & & 3
= com resgates de R$ 7,3 bilhdes e R$ 6,7 bilhdes, g 4 9% & & = & /& 8 8 4 & R
'g respectivamente.
[ |
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Setor externo RSt ihamieT
i « Uma mistura de taxas de juros mais altas e incerteza
8 geopolitica tem fortalecido a moeda americana em relacéo a Taxa de cambio (R$/USS)
é Seus pares. i;‘g
& » Na crise de 2008, quando a inflagcdo era baixa, varios paises 520 .
c buscaram, em parte, impulsionar o crescimento por meio de 5,10 '
8 uma moeda mais fraca. i;’g
D) * Mas na exploséo global de elevacao de precos, o foco dos 450
3 bancos centrais mudou de estimular o crescimento para 4,70
-'5 reduzir a inflagao. v
= « Estamos agora em um mundo onde ter uma moeda mais 5 8§ ¥ 8 §8 8 8 §8 8 8 8 8 %8
8 forte, que compense as forcas que impulsionam a inflacao, é § § 8 8 § g 8 g g2 § g 3 &z
= algo que os formuladores de politicas realmente apoiam. s & & & 5 & & & 3 =9 = & S
=
[ |
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ProjecoesBRDR T <
| 2022 | 2023 | 2024 | 2025
IPCA (% no ano) /7,94 4,69 4,06 3,80
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 13,26 9,76 9,01 8,01
IGP-M (% no ano) 12,71 5,84 5,40 5,02
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/ddlar) 5,41 5,65 5,76 5,81
PIB - Total (% no ano) 1,04 0,47 1,78 1,91
Taxa de desemprego (%, fim de periodo) 13,92 14,65 14,50 14,25

Ultima revisdo: 28/04/2022
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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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