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COMENTARIO DO GESTOR

Em Setembro o Fundo Uniprev IV foi negativamente impactado, no més o resultado foi de -
0,13% e em 12 meses o fundo estd com desempenho de 142,55% do CDI. Nossa estratégia de
baixa utilizacdo de reducdo de risco, principalmente em renda fixa, continuou se mostrando
acertada. Ndo tivemos destaque positivos relevantes. Os destaques negativos
foram+1:1048576 nossa exposicdo em renda fixa e em renda varidvel local. Em termos de
posicionamento atual, apesar de termos aumentado taticamente a exposicdo em renda fixa

prefixada, nossa maior exposicdo continua sendo em Renda Varidvel local.

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

2020 2017 2013 ACUM.
Total

28,88%

IHFA S&P 500 §ielll:{e)
-1,50% 4,09% 28,10%

IMA-B

22,95%
OURO IRF-M
-1.61%

S&P 500
-3.92%

IBX
-4,58%

S&P 500
-6,24%

Ibovespa

-4,80%

*SEM VARIACAO CAMBIAL

14,00%

S&P 500
9,54%

OURO

9,93% -12,32%

DOLAR | DOLAR
1.50% [ -16,54%

Ibovespajlbovespa

S&P 500
29,60%
DOLAR
14,64%

IRF-M
2,61%
1:2,4
-3,13%
IMA-B
-10,02%
Ibovespa

-15,50%

OURO
-17.35%

IRF-M
14,30%

S&P 500
13,41%
IBX
11,55%
DOLAR
8.94%
(o)h]
8,40%

OURO
15,85%

S&P 500
0,00%
IBX
-11,.39%

Ibovespafibovespa DOLAR

-18,11%

OURO
32,26%
IMA-B
17,04%
S&P 500
12,78%
IRF-M
11,87%

OURO
443,55%  17,26%
IMA-B
27211%  13,15%
IRF-M
230,52%  11,90%
DOLAR
223,95%  11,69%
S&P 500
201,59%  10.94%
IHFA
200,29%  10,89%
cpI
160,19%  9.41%
IBX
8547%  598%

Ibovespa

37.93% 3.07%
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Cendrio Macroecondémico

BRASIL

O Comité de Politica Monetdria (Copom) manteve a taxa Selic
com a indicagdo que a taxa de juros deve permanecer
préxima do patamar atual por periodo prolongado. Em decisdo
undnime, a Selic foi mantida em 2,00% a.a., em, linha com as
expectativas. Os membros reforcaram a avaliacdo de que a
recuperacdo da atividade nas principais economias, ainda
que concentrada no mercado de bens, fem ocorrido de modo
mais favordvel, mas ressalta que o cendrio ainda é de
incerteza frente a uma possivel reducdo dos estimulos
governamentais e & prépria evolucdo da pandemia. A
inflacdo de curto prazo, por sua vez, deverd contar com
pressdo tempordria de alimentos e normalizacdo parcial de
alguns precos de servigos.

A respeito do balanco de riscos para a inflagdo, o BC ressalta
que permanecem riscos em ambas as dire¢goes. De um lado, a
elevada ociosidade, concentrada no setor de servicos, pode
produzir trajetdria de inflacdo abaixo do esperado, o que se
intensifica em caso de reversdo mais lenta da pandemia e
aumento da poupanca precaucional. Por outro lado, medidas
fiscais em resposta & pandemia que gerem deterioracdo da
trajetdria fiscal de forma prolongada, aliadas & incerteza sobre
a continvidade das reformas, podem elevar os prémios de
risco. Além disso, as politicas de recomposicGo da renda e
estimulo crediticio podem fazer com que a queda da
demanda agregada seja menor do que a esperada.

O Copom reforcou o forward guidance introduzido na Ultima
reunido. De acordo com essa diretriz, a Selic deve permanecer
nesse patamar até que a expectativa de inflacdo, bem como
as projecdes de inflacdo de seu cendrio bdsico, estejam
proximas da meta no horizonte relevante para a politica
monetdria (2021 e, em menor grau, 2022). Além disso, o comité
condicionou sua intencdo para a politica de juros a dois outros
fatores: manutencdo do regime fiscal e ancoragem das
expectativas de inflagdo de longo prazo. Se houver espaco
para novos cortes, devem ser feitos de forma cautelosa e
gradual por conta de questdes de natureza prudencial.
Avaliamos que a Selic deva permanecer nesse patamar até
pelo menos o 2° semestre de 2021.

Em termos de dados econdmicos, a inflagdo segue em
patamar baixo e a atividade em frajetéria de recuperagdo. A
prévia da inflacdo ao consumidor (IPCA-15) de setembro
avangou 0,45%, acumulando alta de 2,7% em 12 meses. Apesar
da aceleracdo causada pelo aumento dos precos de
adlimentos, a média dos nucleos de inflacdo (exclui itens
voldteis) desacelerou, registrando alta de 0,12% no més e de
2,0% em 12 meses. Em linhas gerais, o cendrio de precos segue
benigno. Nossa projecdo para 2020 passou para 2,2%, abaixo
do piso da meta do Banco Central (2,5%). O indice de
atividade econdmica do Banco Central (IBC-Br) avancou 2,2%
na margem em julho. O indicador prévio do PIB reflefiu as altas
da industria (8,0%), do comércio (7,2%) e do setor de servicos
(2,6%) no més. Na comparacdo interanual, o indice recuou
4,9%. Os niUmeros sdo compativeis com a nossa expectativa de
queda de 5,2% do PIB nesse ano.

PROJEGCOES BRADESCO ASSET MANAGEMENT

2020 -5.2%
2021 4.,3%

2020 2,00%
2021 3.,50%

PIB Selic
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EUA

O Fed decidiu manter as medidas acomodaticias e introduziv o
forward guidance. Nos EUA, o Fed manteve a taxa de juros
entre 0% a.a e 0,25% a.a e os programas de estimulo (compra
de ativos) e de crédito no mesmo patamar. Como sinalizacdo,
o Fed dfirmou que o virus continua apresentando riscos
considerdveis & economia. Como novidade, o Fed introduziu o
forward guidance, politica na qual se compromete em manter
a taxa de juros no patamar atual até as condicdes no
mercado de trabalho alcancarem o nivel de mdximo
emprego, e a inflagdo exceda moderadamente a meta de 2%
por algum tempo . Apesar de projecdes mais otimistas, o Fed
sinalizou que a taxa de juros ndo serd elevada até pelo menos
2023. Jerome Powell, presidente do Fed, reconheceu a
melhora nas condicdes financeiras, porém reforcou a

fragilidade do mercado de trabalho e a elevada incerteza
relacionada & pandemia. Caso o cendrio de risco se
materialize, o Fed ndo descarta o aumento do grau de
estimulo

EUROPA

O Banco Central Europeu (BCE) sinalizou manutengdo dos
estimulos monetdrios, O banco manteve a politica
emergencial de compra de titulos e ativos financeiros, além de
manter o patamar da taxa de depdsito em -0,5% a.a., da taxa
de refinanciamento em 0,0% e da taxa de empréstimo em
0,25%. As projecdes contfaram com uma melhora da
perspectiva para atividade e inflacdo. A respeito da recente
apreciacdo do Euro, que pode produzir um impulso baixista
para os precos e dificultar ainda mais o alcance da meta de
inflacdo, a instituicdo afirmou que o BCE estd monitorando a
evolucdo do cdmbio, e que no atual estdgio ndo é necessdrio
reagir. Diante do quadro de elevada incerteza, o BCE deverd
manter os estimulos monetdrios por um periodo prolongado, de
forma a fazer com que a inflagdo convija de forma
consistente d meta de 2%.

MUNDO

indices de confianca (PMI) da Zona do Euro e dos EUA em
setembro demonsiram que a alividade permanece em
patamar expansionista. O PMI Composto prévio da Zona do
Euro, que incorpora as expectativas da indUstria e dos servicos
atingiu 50,1 pontos em setembro ante 51,9 em agosto. Apesar
da desaceleragcdo, em especial no setor de servicos, o PMI
sinaliza expansdo da economia puxada pela indUstria (acima
de 50 pontos indica expansdo). J& nos EUA, o PMI Composto
dos EUA avancou de 53,1 pontos em agosto para 53,5 pontfos
em setembro. Os indices corroboram o cendrio atual de
reabertura econdmica, mesmo que ainda com incerteza
quanto & contencdo da pandemia e a velocidade na
retfomada dos servicos. Os paises mantém estimulos monetdrios
e fiscais que devem ajudar na confinuagdo do processo de
recuperacdo. O PIB global deverd recuar cerca de 3% em
2020.

2020 2.2%
2021 3,0%

2020 5,20
2021 4,90

IPCA Délar

As projecoes expressas neste relatério sdo apenas indicativas e ndo sdo garantidas de forma alguma.
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RENDA FIXA

Setembro foi mais um més de incerteza. O aumento no nUmero de novos casos de Covid-19 na Europa jd impde
restricdes & circulacdo em alguns paises e, por consequéncia, chama a atencdo de todos sobre a manutencdo
do ritmo de recuperacdo observada até entdo. Adicionalmente, nos Estados Unidos as eleicdes tém sido as
responsdveis pelo aumento da volatilidade. Por fim, ainda nos Estados Unidos, © mundo aguarda uma solucdo
sobre um novo pacote de estimulos americano.

No Brasil, a preocupacdo com as financas publicas tem provocado um aumento das taxas de juros, principalmente no longo prazo. As
tentativas de flexibilizacdo do teto de gastos contribuiram bastante para esse cendrio. Por outro lado, os dados de atfividade e confianca
mantiveram a tendéncia de recuperacdo, suportados pelos estimulos financeiros disponibilizados pelo governo, que serdo mantidos até o
final do ano. Por fim, no cendrio da BRAM espera-se uma queda de 5,2% do PIB em 2020 e uma inflacdo de 2,2%, em virtude de um
aumento nos precos de alimentos. Por fim, a sinalizacdo do Banco Central de conforto com a inflagdo no curto prazo demonstra que a
Selic deve permanecer em um patamar baixo por um periodo prolongado.

O més de setembro foi marcado pelo aumento das taxas de juros, nenhum ativo ficou de fora desta vez, até mesmo o Tesouro SELIC, ou as
LFTs, como s&o conhecidas, tiveram um aumento em suas taxas de negociacdo, impactando negativamente no indice IMA-S da Anbima,
que representa todos os vencimentos deste afivo. O aumento das emissdes do Tesouro Nacional tem elevado as taxas dos vencimentos
mais curtos, onde os investidores tém demonstrando maior interesse, porém a uma taxa superior. Este ambiente tem impedido que o real se
beneficie do enfraquecimento do ddlar pelo mundo, fazendo com que tenhamos o pior desempenho em termos globais no ano, 39,94%
de desvalorizacdo. Por fim, no més o Délar fechou a R$ 5,6407 com alta de 3,096% no més.

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA
ANO MES

6,67%
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RENDA VARIAVEL

Em setembro, a bolsa brasileira seguiu a dinédmica de ajuste iniciada em agosto, porém, desta vez foi acompanhada pela queda das
bolsas mundo afora.

O clima de otfimismo global arrefeceu, a medida que o risco de novas ondas de contdgio tem sido noticiado em algumas regides do EUA
e Europa, levando a uma volta parcial de medidas de distanciamento social. Por outro lado, vale ressaltar que o nivel de mortalidade tem
sido menor que o passado recente, podendo indicar que a imunidade de grupo estaria aumentando sua relevéncia na populacdo.
Também cresce a sensacdo da dependéncia e da importéncia de novos estimulos fiscais e monetdrios. No caso dos EUA, a proximidade
do periodo eleitoral ndo tem colaborado na construcdo de um consenso para a criacdo de um novo pacote de estimulo fiscal.

Além disso, tem gerado expectativa de volatiidade no curto prazo, apesar do perfil relativamente moderado e favordvel & economia dos
dois candidatos & presidéncia. Com isso, o S&P 500 teve retorno de -3,92%, mantendo resultado positivo no ano de +5,13%. O indice
Nasdag, feve retorno de -5,16%, mantendo o impressionante retorno de +24,46% no ano.

No Brasil, assim como em outros paises, o governo segue com o desafio de reequilibrar as contas publicas, apds a queda de arrecadacdo
e o aumento de gastos proporcionados pela pandemia. Por outro lado, gracas a expansdo fiscal, as empresas dos setores expostos a
economia doméstica, como por exemplo o Varejo, comecam a apresentar faturamento mensal compardvel ao de 2019, indicando que
a recuperacdo econdmica tem sido surpreendente. O Ibovespa teve retorno de -4,80%, ampliando a queda no ano pra -18,20%. Apesar
da piora recente, a gestdo contfinua com visdo positiva para renda varidvel no médio e longo prazos, onde se pode destacar fatores
como a expectativa de retomada da agenda de reformas do governo, contfinvidade de revisdes menos negativas para o PIB, juros em
patamares historicamente baixos e o fluxo do investidor local para a bolsa.

O setor de Siderurgia foi o destaque no més por conta da alta dos precos do aco e revisdes positivas das projecdes de exportacdo do
segmento. Também se destacaram os setores ligados ao crescimento do PIB local como Consumo, Construgdo Civil, Varejo, Educagdo e
o de Bebidas. No lado negativo, destacaram-se os setores que continuam sofrendo no ano como o de Petréleo & Petroquimicos, Papel &
Celulose e Shoppings & Properties.

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

SETEMBRO 2020 12 MESES 24 MESES 36 MESES
IBOVESPA -4,80% -18,20% -9.68% 19.23% 27.34%
SMLL -5,44% -18,93% -1.78% 54,49% 42,68%
IBRX -4,58% -17,42% -8.59% 23,26% 30,47%
IDIV -4,63% -21,08% -9.81% 37.85% 30,49%
S&P 500 (USD) -4,63% -21,08% -9.81% 37,85% 30,49%
MSCI WORLD (USD) -3,59% 0.37% 8.59% 8.39% 18.33%
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Material de divulgacdo produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsdvel pela atividade de
gestdo de recursos de ferceiros do Banco Bradesco S.A. As opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste
relatério constituem o nosso julgamento e estdo sujeitas a mudancas sem aviso prévio, assim como as
perspectivas para os mercados financeiros, que sdo baseadas nas condicdes afuais de mercado. Acreditamos
que as informacdes apresentadas aqui sGo confidveis, mas ndo garantimos a sua exatiddo e informamos que
podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material ndo tem intencdo de ser uma oferta ou
solicitacdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro. Os comentdrios de gestdo dos fundos de
investimento espelho ndo foram produzidos pela Bradesco Asset Management e sim enviado pelos gestores
terceiros. A Bradesco Asset Management ndo se responsabiliza pelas informacdes. O comentdrio de gestdo
refere-se ao fundo investido. LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE
INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Acesse os documentos em
www.bradesco.com.br. Renfabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do
gestor, de qualguer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Descricdo do Tipo ANBIMA
disponivel no Formuldrio de Informacdes Complementares.

Fone Fdcil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC — Al6 Bradesco: 0800 704 8383 | SAC — Deficiéncia Auditiva
ou de Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria: 0800 727 9933. bram@bram.bradesco.com.br | bram.bradesco. Assessoria
de Investimentos: Capitais e regides metfropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias

Uteis, das 8h as 20h — hordrio de Brasilia

Autorregulacao

ANBIMA




