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O ano comegou com um més excepcionalmente positivo para mercado de agdes no Brasil e para os mercados
financeiros no mundo em geral. Além das questdes econdmicas que justificam o desempenho, no campo politico a
condenagao em 2a instancia do ex-presidente Lula pelo Tribunal Regional Federal (TRF-4) diminuiu fortemente a
sua chance de eleicdo, o que contribui para o desempenho positivo das agbes, juros e cambio. Até as ultimas
pesquisas o ex-presidente liderava as intengdes de votos, e sua possivel vitéria, ou de um candidato com perfil de
esquerda, é visto de forma negativa. O ex-presidente vem se posicionando contra diversas medidas vistas como
necessarias para estabilizar a divida publica, como a Reforma da Previdéncia.

Do ponto de vista econémico, o Brasil encontra-se em plena recuperagao, com juros reais baixos, inflagdo baixa e
muita capacidade ociosa. O desemprego ja esta diminuindo e o consumo estd em processo de retomada. O
investimento deve seguir se recuperando e, neste ano, devemos ter taxas de crescimento bastante positivas. O
crescimento deve atingir um valor proximo a 4% ao ano, o que nos parece bastante positivo.

A nao aprovagao, ou ndo votagao, da Reforma da Previdéncia abre espaco para que seja feita uma reforma mais
ampla e com maior apoio no futuro. Ha um problema estrutural na previdéncia que precisa ser resolvido e este é o
principal motivo do déficit fiscal, assim como uma despesa de juros elevada. Os gastos discricionarios ja
diminuiram bastante e os investimentos também e portanto, ndo ha espacgo para ir muito além. Por outro lado, os
gastos do governo estdo limitados pela emenda constitucional do teto, que ndo permite que o crescimento dos
mesmos seja superior a inflagao.

Com as despesas sob controle, com exceg¢ao da previdéncia, a forma de acabar com o déficit & através de um
aumento da receita, o que pode ser obtido com uma retomada mais forte do crescimento, aumento da produgéo
de produtos de maior valor agregado, ou seja, uma retomada do crescimento via industria, que paga mais
impostos e traz maiores ganhos de produtividade, ou até mesmo através do aumento de impostos.

No campo monetario, o Banco Central sinalizou a intengéo de interromper a queda dos juros, mas deixou aberta a
porta para quedas adicionais. Nos parece provavel, dado o comportamento da inflagdo, que haja mais uma queda
de juros, de modo a encerrar o ciclo de cortes em 6,5%. A inflagdo, provavelmente, ficara entre 3,2% e 3,8%. O
mercado espera uma inflagdo mais proxima de 3,8% e, portanto, neste ponto estamos mais otimistas do que a
média.

Além deste cenario positivo aqui no Brasil, 0 mundo cresce de forma sincronizada, com destaque para Estados
Unidos, China, Japdo e mercados emergentes. Isto traz uma forte sustentagdo, ou alta, dos pregos de
commodities e um aumento das exportacdes e dos termos de troca para o Brasil.

Nos Estados Unidos, a inflagdo comega a se acelerar, e por essa razdo vimos o inicio de uma correcéo de pregos
nas bolsas no comego de fevereiro. Ndo ha muita duvida de que os juros nos Estados Unidos terdo que subir de
forma mais rapida do que o previsto. O crescimento est4 forte e o presidente Trump e o congresso aprovaram um
aumento de gastos que impulsionara ainda mais a economia, medida absolutamente inadequada que somente
aumenta as preocupagdes. E um assunto para ser monitorado de perto. O cendrio que temos no momento é que
os fatores positivos da economia mundial e do Brasil contribuirdo para o crescimento econémico e bom
desempenho no nosso pais.

No més de janeiro, o fundo Bresser A¢des FIA apresentou desempenho de 7,04%.

Os fundos Bresser Hedge FIM e Bresser Hedge Plus FIM tiveram alta de 2,09% e 3,06% no més,

respectivamente.
Bresser Acdes FIA Bresser Hedge (EX CDI) Bresser Hedge Plus (EX CDI)

Mensal IVE] Mensal IVE] Mensal Anual
Acbes 8,21% 8,20% 1,45% 1,45% 2,67% 2,67%
Moedas 0,00% 0,00% -0,04% -0,04% -0,06% -0,06%
Renda Fixa 0,04% 0,04% 0,36% 0,36% 0,63% 0,63%
Custos -1,21% -1,20% -0,26% -0,26% -0,77% -0,77%
CDI 0,58% 0,58% 0,58% 0,58%

Total 7,04% 7,04% 2,09% 2,09% 3,06% 3,06%
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Informacgoes Bresser Agoes FIC FIA

Performance Acumulada

Ano 12 meses 36 meses 60 meses Desde inicio*
Bresser Agdes FIC FIA 7,0% 43,3% 96,8% 115,8% 1126,9%
Ibovespa 11,1% 31,3% 81,0% 42,1% 283,0%
IPCA + 6% 0,9% 9,2% 42,9% 81,7% 393,4%
Alfa sobre Ibovespa (anualizado) -35,7% 9,1% 2,8% 8,7% 8,7%

PL atual (R$) 178.161.862
PL médio 12 meses (R$) 122.147.233
* 10/02/2004

Composigao da Carteira Valor de Mercado (R$)

Materiais Béasicos 29,9% > 10bi 79,7%
Consumo 26,5% 3bi - 10bi 17,4%
Bancos 14,3% 1bi - 3bi 0,0%

Construgao 7,2% < 1bi 0,7%
Turismo 5,5%
Educacao 5,1% Perfil de Liquidez - Volume Diario

Saude 4,7% >R$ 10 mi 97,1%
Outros 4,6% R$1mi - 10mi 0,7%
Total 97,8% <R$ 1 mi 0,0%

Concentragao Exposi¢cao Long & Short
10 Maiores Posicoes 76,0% Long Short Net Long
Maior Posicao 10,8% 97,8% 0,0% 97,8%
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Fundos de Investimentos nao contam com a garantia do administrador do fundo, da gestora da carteira, de qualquer mecanismo de seguro o, ainda, do fundo garantidor de créditos — FGC. A rentabildade obtida no passado nao representa
garantia de rentabilidade futura. Ao investidor, & recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. A rentabilidade divuigada no & liquida de impostos e nem de taxas de saida . §

Este fundo esté autorizado a realizar des em ativos fi no exterior. Este fundo utiliza égias com derivativos como parte i de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como séo adotadas, podem

resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. A Bresser Administragéo de Recursos Lda. ndo comersializa nem distribui quotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Nao hé garantia de que este

fundo teré o tratamento trbutério para fundos de longo prazo. Os fundos de agses podem estar expostos 2 significativa concentragao em alivos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. "IBOVESPA" é mera referéncia econdmica, ANBI MA
néo meta ou parametro de dofundo. As des contidas neste material sao de carater Contato admini : Av. Presidente Wilson n°231, 11°andar - Rio de Janeiro,RJ, CEP 20030-905. |
Fone: (021)3219-2998. E-mail com.br; i com.br




