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Comentario do Gestor

Em agosto, o fundo Bresser Hedge FI Multimercado apresentou uma performance de 1,3%, o
que ¢ equivalente a 128 % do CDI no periodo. No ano, o fundo acumula alta de 10,8 %, equivalente a
133,7 % do CDI.

O més de agosto foi marcado por tensdo e fortes quedas nos mercados financeiros
internacionais, principalmente no inicio do més, seguido de uma recuperagao parcial a partir da segunda
metade do periodo. As bolsas no mundo todo, paises desenvolvidos ¢ em desenvolvimento tiveram
fortes quedas, os precos de commodities ¢ moedas de paises emergentes tiveram significativa
desvalorizacgdo, e os indicadores de risco de paises, de crédito e de volatilidade de mercado assinalaram
alta expressiva.

Logo no inicio do més, o Bear Stearns, um dos mais respeitados bancos de investimentos nos
Estados Unidos, anunciou o fechamento de dois fundos de hedge da institui¢do e a inje¢@o de capital em
um deles, devido as fortes perdas no mercado de crédito imobilidrio americano chamado de sub-prime,
denominagdo aos empréstimos para pessoas com historico de crédito duvidoso. Este ¢ um mercado
muito grande, responsavel por cerca de USD 600 bilhdes de novos empréstimos nos Estados Unidos
somente em 2006, ¢ este segmento estd no epicentro da crise atual. Outro evento marcante foi o
fechamento para resgate de fundos do BNP Paribas, uma das mais renomadas institui¢des financeiras
européias, por dificuldades em precificar os titulos imobiliarios americanos nos seus fundos.

A extensdo das perdas causou uma séria desconfianga e crise de liquidez nos mercados
financeiros, o que levou o Federal Reserve e o Banco Central Europeu a atuarem fortemente provendo
liquidez as institui¢des que estavam com dificuldade em obter recursos. O Banco Central Europeu doou
recursos em torno de €300 bilhdes aos bancos, uma soma muito acima de qualquer referencial. Um dos
pontos mais importantes para acalmar os mercados foi a sinalizagdo pelo Federal Reserve de que poderia
vir a reduzir as taxas de juros, e, efetivamente, ter reduzido a taxa de redesconto, a taxa de juros de
empréstimo aos bancos que necessitam de liquidez.

A crise de desconfianca devido as perdas nos mercados de empréstimos imobiliarios somou-se a
preocupacao se esta crise poderia levar a um desaquecimento mais forte da economia americana e,
conseqiientemente, a um desaquecimento global, o que de fato tornaria as perdas nos ativos financeiros
mais duradouras e, potencialmente maiores. Esperamos que os mercados devam acompanhar a evolugéo
dos indicadores de atividade nos Estados Unidos nas proximas semanas ¢ a decisdo do Fed na reunido
do dia 18 de setembro, ja que existe uma expectativa que as taxas de juros americanos possam a ser
reduzidas.

No Brasil, os mercados foram fortemente afetados durante o més, sendo que, no dia 17 de
agosto, o indice Bovespa médio registrava uma queda de 15,1% e o dolar subia 12,5%
comparativamente ao final de julho. No entanto, os precos das agdes se recuperaram, e o indice fechou o
més com uma queda de apenas de 1,2%. No mercado de cdmbio, apesar do fluxo ainda positivo, o real

fechou o més com desvalorizagao de 4,5%.
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Em relagdo a economia brasileira, os indicadores de atividades continuam bem fortes, mas a
inflacdo ja mostra algum sinal de forga, principalmente por causa do aumento de precos dos alimentos e
a falta de contribuigdo baixista do cambio, que durante os ultimos anos vinha compensando eventuais
pressdes inflacionarias do aumento do nivel de atividade. Estes fatores, somado ao aumento das
incertezas em relagdo ao mercado externo, levaram o Banco Central a uma redugdo no ritmo de queda da
taxa Selic no inicio de setembro. As expectativas que temos € que as quedas dos juros serdo encerradas,
a0 menos temporariamente, a partir desta reunido ou da proxima. O que poderia se constituir em uma
“parada técnica” até que haja mais clareza se é possivel estimulos adicionais na economia sem
comprometer o equilibrio macro-economico. Os juros reais continuam muito altos no Brasil, o que
justificaria a continuidade das quedas de juros, mas a expansdo do crédito e os aumentos reais de
salarios que vem sendo obtido, somados as incertezas em relacdo a continuidade da apreciagdo cambial
justificariam o que chamamos de uma “parada técnica”.

Em setembro, mantivemos nossa exposi¢ao cautelosa em relacdo ao mercado de agdes, assim
como incorporamos ao cenario a possibilidade de retorno, ao menos parcial, da volatilidade vista ao
longo do més de agosto. Nao obstante, acreditamos que os fundamentos da economia mundial e
brasileira continuam positivos, e que os movimentos vividos servirdo como alerta a uma maior cautela
por parte de investidores e instituigdes, de modo a evitarmos movimentos de ajustes ainda mais fortes no

futuro.
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Performance e Portfolio
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Tabela de Performance Estatisticas
2002 2003 2004 2005 2006 2007 PL Atual 65.323.827,08
Janeiro 2,0% 1,3% 1,6% 4,3% 1,8% PL Médio 12 meses 56.234.111,19
Fevereiro 2,1% 0,0% 2,6% 2.2% 0,5% Retorno Liquido CDI Fundo
Margo 1,7% 1,4% 0,5% 0,1% 1,3% Ultimo 12 meses 12,6% 18,7%)
Abril 2,1% 1,2% 0,9% 3.2% 1,7% Desde o inicio do fundo 118.8% 164,6%
Maio 2,0% 1,0% 1,2% -0,8% 1,6% Value at Risk Diario 1,96%
Junho 1,2% 1,2% 1,9% 1,0% 1,26% Retorno Médio Mensal 1,72%)
Julho 2,0% 2,0% 1,4% 1,2% 0,99% Meses com retorno positivo 57
Agosto 3,4% 3,1% 1,3% 1,8% 1,26% Meses com retorno negativo 2
Setembro 2,7% 2,3% 3,5% 0,9% Maior retorno 4,31%
Outubro 2,9% 0,9% 0,4% 1,6% Meses positivos consecutivos 26
Novembro 1,6% 3,0% 1,3% 1,7% 1,7% Retorno maximo consecutivo 55,77%)
Dezembro 1,3% 3,6% 2,6% 1,0% 2,6% Média de retorno positivo 1,74%)
Maior retorno negativo -0,79%

Acumulado no ano Meses negativos consecutivos 0
[Retorno 29% | 329% | 19,9% 195% | 219% | 108% | [Desvio padrio mensal 0,95%
CDI 3,3% 23,2% 16,2% 19,0% 15,0% 8,1%
% do CDI 86,7% 141,6% 123,3% 102,4% 145,7% 133,7%
Volatilidade 2,2% 3,0% 2,8% 2,8% 2,9% 2,9%
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Informacoes do Fundo

Nome do Fundo: Bresser Hedge Fundo de Investimento Multimercado

Categoria Anbid: Multimercados Com RV Com Alavancagem

Objetivo: O principal objetivo do fundo “Bresser Hedge FI Multimercado” ¢ obter retornos no médio e longo
prazo superiores aos de renda fixa (CDI), aproveitando-se da arbitragem com agdes.

Sécio-Diretor: Rodrigo Bresser Pereira.

Publico Alvo: O fundo tem como publico alvo os investidores em geral que buscam obter retorno compativel com
o0s objetivos da politica de investimento do fundo.

Politica de Investimentos: A politica de investimento do fundo consiste em aplicar seus recursos em titulos e
valores mobiliarios ¢ demais modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro.

Riscos Gerais do Fundo: O fundo esta sujeito as variagdes e condi¢cdes dos mercados de agdes, cdmbio, juros
bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais e
internacionais.

Data de inicio do funcionamento do Fundo: 31 de outubro de 2002.

Taxas: Taxa de Administracdo: 2% ao ano; Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder o Certificado de
Depositos Interfinanceiros (CDI).

Tributacdo: O fundo esta sujeito ao IOF e est4 caracterizado como de longo prazo no que se refere ao Imposto de
Renda na Fonte.

Aplicacio Minima: R$ 50.000,00, Movimentacdo Minima: R$ 10.000,00, Saldo de Permanéncia: R$ 2.000,00,
Taxa de Saida: 10%. O investidor estara isento da taxa de saida nas seguintes situacdes: resgates com valores
inferiores a R$ 200.000,00; resgates com valores acima de R$ 200.000,00 e inferiores & R$ 1.000.000,00 desde que
solicitados com antecedéncia de 10 dias uteis a data da conversdo da cota e resgates com valores acima de R$
1.000.000,00 desde que solicitados com antecedéncia de 20 dias uteis a data da conversdo da cota.

Aplicacio: Pedido: D+0, Cota: D+0, Financeiro: D+0.

Resgate: Pedido: D+0, Cota: D+1, Financeiro: D+2.

Horarios para Aplicagio e Resgate nos Fundos: 14:00 horas

Cotizagao: Todos os dias tuteis (Sdo Paulo e Rio de Janeiro).

Subscriciao: Todos os dias uteis (Sao Paulo e Rio de Janeiro).

Dados para Aplicacdo: Bresser Hedge FI Multimercado, Banco Bradesco (237), Agéncia: 2856-8, C/C: 585.476-
8, CNPJ: 05.097.427/0001-73.

Contato da Administradora/Distribuidora - Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S/A : Simone Rosa

Endereco: Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar, Centro, Rio de Janeiro, RJ.

e-mail: simone@mellonbrasil.com.br

Home Page: http://www.mellonbrasil.com.br

Tel: (21) 3974-4601

Fax: (21) 3974-4501

“Bresser

Asset Management

Gestor: Bresser Administra¢do de Recursos Ltda

@ wellon

Mellon Servicos Financeiros
Administrador: Mellon Servigos Auditores: KPMG Auditores Custodia: Bradesco
Financeiros DTVM S.A. Independentes
ANBID

Fundos de Investimentos ndo contam com a garantia do administrador do fundo, da gestora da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo
garantidor de créditos — FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor, é recomendada a leitura
cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Visando minimizar os riscos de lavagem de dinheiro e, atendendo a
legislagdo vigente, quando do ingresso no fundo, cada cotista serd solicitado a nos fornecer copias de seus documentos de identificagcdo entre outros
documentos cadastrais. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo
adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. A Bresser Administrag¢do de Recursos Ltda. ndo comercializa nem distribui
quotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Os fundos multimercados com renda
variavel podem estar expostos a significativa concentrag¢do em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. As Informagdes contidas neste
material sdo de cardter exclusivamente informativo.

Bresser Administragio de Recursos Ltda. Tel: 55 11 3706 0004 Fax: 55 11 3706 0008 Rua Pedroso Alvarenga 900, Cj. 122
Sao Paulo - SP — Brasil
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