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Comentario do Gestor

Em maio, o fundo Bresser Hedge FI Multimercado teve uma performance de 1,27% equivalente
a 146% do CDI. No ano, o fundo acumula alta de 2,0%, ou 45% do CDI. O fundo Bresser Hedge Plus FI
Multimercado subiu 1,43%, equivalente a 164% do CDI, e no ano acumula alta de 0,21% ou 4,7% do
CDI. O fundo Bresser Ag¢des FIA obteve performance de 7,96% e acumula alta de 6,83% no ano.

O bom desempenho se deve principalmente as a¢des, com destaque para as empresas Petrobras e
CSN.

Em maio, a bolsa de valores continuou com o processo de recuperacdo iniciado em abril, com
alta de 6,96%. O dolar, ao contrario, manteve tendéncia de queda em rela¢do ao real, com performance
negativa de 3,4%. Em termos de noticia, o principal destaque do més, e um dos grandes temas mundiais e
também no Brasil, foi o crescimento da inflagdo. O aumento dos pregos dos alimentos e o preco recorde
do petrdleo tém trazido preocupagdes na maior parte dos paises, com o aumento das expectativas de
inflagdo e conseqiientemente, aumento das taxas de juros. Nos Estados Unidos, o FED ja sinalizou que as
taxas de juros devem comegar a subir ainda neste ano, o que tem deixado o mercado alerta.

No Brasil, a pressdo inflacionaria vem, além dos fatores externos, ao descompasso entre o
crescimento da oferta e demanda. Para tentar conter a demanda ¢ manter a inflagdo sob controle, o Banco
Central elevou pela segunda vez consecutiva a taxa Selic em 0,5%, no inicio de junho, e sinalizou que
novos aumentos deverdo ocorrer. No entanto, isto ainda nao foi suficiente para conter as expectativas,
que continuam projetando inflagdo acima da meta para 2008 ¢ 2009.

Ainda no Brasil, tivemos no més de maio a divulgago pelo IBGE dos dados do PIB do primeiro
trimestre de 2008. O PIB teve um crescimento de 5,8% em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior.
O destaque foi a Formagao Bruta de Capital Fixo, que vem mantendo crescimento por volta de 15% ha
pelo menos quatro trimestres consecutivos. Isto mostra que a economia estd aumentando a sua
capacidade de oferta, com efeitos positivos para o controle da inflagao.

O setor externo também foi destaque positivo em maio, com a recuperagdo do saldo da balanca
comercial, que atingiu US$ 4 bi, quando a média no ano até o més anterior estava por volta de US$ 1 bi.
No entanto, a demanda forte e o dolar fraco nos faz acreditar que este dado ¢ apenas pontual, nio
revelando tendéncia de recuperacgao.

Para o proximo més, mantivemos uma posi¢ao levemente comprada nos fundos multimercados ¢
uma posi¢do conservadora nos fundos de a¢des. Desde meados de margo, decidimos procurar a ter menos
posicdes direcionais nos fundos multimercados, ¢ procurar obter ganhos através de arbitragens entre as
acdes. Nos mercados de juros e cambio, historicamente procuramos nos posicionar quando vemos uma
clara oportunidade. Fica dificil ter uma posi¢do neste mercado enquanto ndo sabemos a magnitude do
ajuste de juros que o Banco Central implementara. Com relagdo ao mercado de agdes, acreditamos que os
fundamentos do Brasil sdo positivos ¢ continuardo a ser uma 6tima opgdo de investimentos no médio e

longo prazo.
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Caracteristicas dos Fundos

Bresser Hedge Fundo de Investimento
Multimercado
Multimercados Com RV Com

Alavancagem

O principal objetivo do fundo “Bresser
Hedge FI Multimercado” é obter retornos
no médio e longo prazo superiores aos de
renda fixa (CDI), aproveitando-se da

arbitragem com agoes.

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

A politica de investimento do fundo
consiste em aplicar seus recursos em
titulos e valores mobilidrios e demais
modalidades operacionais disponiveis no
ambito do mercado financeiro.

31 de outubro de 2002.
2% ao ano

20% sobre o que exceder o Certificado de
Depositos Interfinanceiros (CDI).

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

R$ 50.000,00

R$ 10.000,00

R$ 2.000,00

10%. O investidor estara isento da taxa de
saida nas seguintes situagOes: resgates
com valores inferiores a R$ 200.000,00;
resgates com valores acima de R$
200.000,00 e inferiores a R$ 1.000.000,00
desde que solicitados com antecedéncia de
10 dias uteis a data da conversao da cota e
resgates com valores acima de R$
1.000.000,00 desde que solicitados com
antecedéncia de 20 dias tuteis a data da
conversdo da cota.

Pedido: D+0, Cota: D+0, Financeiro: D+0
Pedido: D+0, Cota: D+1, Financeiro: D+2.
Bresser Hedge FI Multimercado, Banco

Bradesco (237), Agéncia: 2856-8, C/C:
585.476-8, CNPJ: 05.097.427 /0001-73.

Bresser Hedge Plus Fundo de
Investimento Multimercado
Multimercados Com RV Com

Alavancagem

O principal objetivo do fundo ¢é atingir
uma rentabilidade superior ao do
Certificado de Depésito Interbancério
(CDI), em um horizonte de investimento
de longo prazo.

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

A politica de investimento do fundo
consiste em aplicar seus recursos em
titulos e valores mobilidrios e demais
modalidades operacionais disponiveis no
ambito do mercado financeiro.

12 de abril de 2007.
2% ao ano

20% sobre o que exceder o Certificado de
Depositos Interfinanceiros (CDI).

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

R$ 50.000,00
R$ 10.000,00
R$ 2.000,00

10%. O investidor estara isento da taxa de
saida nas seguintes situagdes: resgates
com valores inferiores ou iguais a R$
200.000,00; resgates com valores
superiores a R$ 200.000,00 desde que
solicitados com antecedéncia de 20 dias
uteis a data da conversao da cota.

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

Bresser Hedge Plus FI Multimercado,
Banco Bradesco (237), Agéncia: 2856-8,
C/C 588.227-3, CNPJ: 08.739.850/0001-18

Rodrigo Bresser Pereira.

Bresser Ag¢oes FIA

Acgdes outros Com Alavancagem

O objetivo do fundo é atingir uma
rentabilidade superior a 10% ao ano, em
termos reais, acima do Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Ampliado (IPCA),
calculado pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE).

O fundo destina-se, exclusivamente, a
captagdo de recursos de pessoas fisicas e
juridicas, domiciliadas no pais ou no
exterior, que se enquadrem no conceito de

investidor  qualificado, definido pela
Instru¢ggdfo CVM n° 302/99 e suas
modificacdes.

O fundo utilizard técnicas de analise
fundamentalista para escolher a¢des com as
melhores  oportunidades  de
ajustadas ao risco.

retorno

10 de fevereiro de 2004.
2% ao ano

15% sobre o que exceder o IPCA acrescido
de 6% ao ano.

O fundo esta sujeito ao IOF e ao imposto de
renda na fonte.

R$ 50.000,00
R$ 10.000,00
R$ 10.000,00

10%. O investidor estard isento da taxa de
saida nas seguintes situagdes: resgates com
valores inferiores a R$ 200.000,00; resgates
com valores acima de R$ 200.000,00 e
inferiores a 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.

Pedido: D+0, Cota: D+1, Financeiro: D+0
Pedido: D+0, Cota: D+1, Financeiro: D+4.
Bresser AgGes FIA, Banco Bradesco (237),

Ageéncia: 2856-8, C/C: 585.473-3, CNPJ:
06.070.574/0001-12

Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/ A
Presidente Wilson, 231, 11° andar, Centro, Rio de Janeiro, R].

Endereco: Av.

e-mail: clientservice@mellonbrasil.com.br
Home Page: http:/ /www.mellonbrasil.com.br

Tel: (21) 3974-4601
Fax: (21) 3974-4501

Bresser Administragao de Recursos

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 identificagdo 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 Administragio de

Recursos Ltda. nio comercializa nem distribui quotas de fundos de investimento ou q

1

outro ativo financeiro. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.Os fundos multimercados com renda varidvel podem

estar expostos a significativa concentragio em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. As Informagoes contidas neste material sdo de cardter exclusivamente informativo.



