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—_—— “A diversificacdo é o
— unico almocgo gratis do
———a | mercado”

- Harry Markowitz

14

Por que a combinacao dos ativos importa
mais do que a escolha individual?



Voceés investiriam todos os seus recursos nesse ativo?

Ativo ABCD
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> Periodo de 2016 a 2018: 514% » Uma semana: queda de 25%
(89% anualizado) (99,7% anualizado)
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Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026. asset management
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A diversif

Exemplos diretos

Case Ben Bernanke (2013)
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A diversificacao é o unico almoco gratis do mercado

Cases: Depreciagcdao Real (2015) | Greve dos Caminhoneiros (maio/2018)

Depreciacao Real 2015 Greve dos Caminhoneiros (maio/2018)
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Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026. asset management



O desafio nao é apenas diversificar...

Mas construir uma carteira com o passivo, o horizonte e o apetite a risco de cada investidor

» Ativos que parecem diversificados em periodos de calmaria tendem a se mover juntos em estresse!
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Montagem do portfolio 6timo

Processos, processos e mais Processos...

Parametros do
mandato

1
bradesco

Monitoramento &
Rebalanceamento

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.

Selecao de
estratégias

Construcao do
portfdlio

B W N =

Paramentros do mandato

Premissas Mercado de Capitais (R&R)

Classes de ativos e instrumentos (passivos e ativos)
Limites regulatorios

Politica de Investimento

Selecao de estratégias

Em estruturas modulares por mesas e gestores;

Selecionar as estratégias que se enquadram no mandato
Combinar as estratégias, analisando métricas quantitativas
e qualitativas

Construcao do Portfdlio

Otimizacao de MV, BL

Foco na diversificacao, (des)correlacdao e balanceamento
do melhor retorno/risco para o mandato

Alocacao Estratégica (SAA) e Tatica (TAA)

Monitoramento e Rebalanceamento

Controle de risco

Comissoes para rabelanceamento

Ajuste periodico de pesos das estratégias (drift)
Avaliacao constante de novas estratégias, classes, mesas
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Montagem do portfolio 6timo

Processos, processos e mais Processos...

Avaliacao da Industria Information providers Cap Intro
 UCITs Hedge Funds * Morningstar * Morgan Stanley
Universo de Investimentos * Mercado locais e network » Allfunds » Credit Suisse
Retorno Risco e Drawdown Sharpe e Information Ratio
Analise Quantitativa » Consisténcia » Queda proporcional ao risco » Retorno ajustado ao risco
* Alpha em relagao ao benchmark « Tempo de recuperacao » Custo vs alpha
N __ Empresa Pessoas Processos
O (I A » Estrutura corporativa « Alinhamento de incentivos * Processo de Investimento
» Passivo e produtos « Expertise e turnover » Controles de Risco
AEUIIEE ‘ Nota Qualitativa (70%) Nota Quantitativa (30%)

200+ fundos de terceiros

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.
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Montagem do portfolio 6timo

Processos, processos e mais processos...

Rating melhornotal 1 2 3 4-piornota

Categoria Local Critério Anterior Nova

ESTRATEGIAS ESPECIALIZAGCOES DENTRO DE CADA ESTRATEGIA

Gestora 4,0% Culturacorporativa 2 3 v
20,0% 3,0% Partnership 4 4 = ; N
2,0% Perfil e Distribui¢&o do Passivo 3 4 v P e CAIXA
3,0% Estruturade suporte 2 4 v ]_ i 1 RF - Liquidez
2,0% Relacionamento 3 4 v ot
4,0% Foco 2 2 = ( 3 ,
2,0% Robustez financeira (continuidade do business) 3 3 = 0O RENDA FIXA PR C&ZO WiacroEstritural
Subtotal  20,0% 2,6 33. W /O RF - Crédito HG =y
Pessoas 50% Experiéncia do gestor/ daestratégia 1 1 == RF - Crédito HY - -
25,0% 3,0% Backup / Key Person Risk 3 3 = RF - Inflagao Curta R, Y . )
5,0% Incentivos e Alinhamento 3 3 = RF - Inflagdo i ’[ @ MACRO ¢ M Macro Trading
3,0% Tamanho da equipe de investimentos 1 2 v RF - Pré . T — 7
4,0% Tempo de trabalho em conjunto 3 3 = § OFF - Fixed Income ¢/ Hedge ( w
5,0% Turnover 4 5 4 - = . @ Arbitragem
Subtotal  25,0% 2,6 29 v MULTIMERCADOS : E 2
Estratégia 5,0% Tese e Filosofia de Investimento 2 3 v @ MM -Macro [T ______ . /] LS Beta Alto
25,0% 5,0% Processo de investimento e Monitoramento 2 3 v MM - Valor Relativo | A
4,0% Consisténcia com o mercado: termos 3 3 = OFF - Liquid Alternatives ¢/ Hedge ' 1 ' )
4,0% Perfil e Distribuicao do Passivo 3 4 v OFF - Liquid Alternatives s/ Hedge L J T - > z\, LS Beta Baixo
3.0% Investimento dos sdcios ou gestora 9 5 = \ e J RELATIVO 7 =<
4,0% Relevancia da Estratégia paraa Gestora 2 2 (=] ) ) froneee _—z LS Nititio
25,0% 2,7 32 W M RENDA VARIAVEL L )
70,0% NOTAQUALI 2,61 313 W RV - Long Biased 1 )
RV - Long Only > il Quantitativo Alpha
Quant  30,0% 31 33 W OFF - Global Equities s/ Hedge I )
NOTAQUANT 3,13 3,28 OFF - Global Equities ¢/ Hedge “en| il Quantitativo Beta
Rating Total 2,77 317 |w
Rating fundos: 1 - Excelente; 2 - Bom; 3 - Neutro; 4 - Insatisfatorio e 5 - Inaceitavel Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.
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Passivo atuarial manda
na carteira

NS

Rentabilidade isolada nao
paga beneficio, carteira

alinhada ao passivo, sim.

O contexto brasileiro é especifico

Regulacao molda o
espaco de decisao

NS

O melhor portfdlio é o
melhor dentro das regras

— nao ho mundo ideal.

Asset allocation precisa conversar com o passivo, a regulacao e a histdria do investidor

Mercado brasileiro tem
choques proprios

NS

Diversificacao precisa
funcionar quando o Brasil

nao funciona.

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.
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Possibilidade de troca
de perfil de
investimentos

NS

Faz sentido trocar de
perfil de investimento

com certa recorréncia’?
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A importancia de se manter alocado

Tipos de perfis de investimento

Alocacao por Tipo de Perfil
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‘Q. Perfil Retrovisor
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* O investidor muda de perfil

80%

70%
anualmente, conforme aguele
60%
gue apresentou o melhor
50%
retorno no ano anterior.

40%

30%

20%

10%
10%
0%

ULTRACONSERVADOR CONSERVADOR MODERADO AGRESSIVO

IBOVESPA  mIDA-DI IHFA' EIMA-B B IMA-S S&P 500

@ bradesco

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026. asset management



Disciplina de alocagcao “vence” o perfil retrovisor

Os perfis e a tentacao de acertar o timing

Evolucao dos Retornos
500%

—CDI PERFIL ULTRACONSERVADOR ——PERFIL CONSERVADOR PERFIL MODERADO e PERFIL RETROVISOR ——PERFIL AGRESSIVO
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Volatilidade

Mudar todo ano de perfil buscado o melhor
Market Timing piorou significativamente o
desempenho historico.
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Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.



A aposentadoria se constréi no tempo, nao no timing

A disciplina ao longo do ciclo de vida gera mais valor do que mudancgas taticas de perfil

O ACUMULAGAO INICIAL //“ EXPANSAO CONSOLIDAGAO ¢—0y PRE-APOSENTADORIA APOSENTADORIA o LONGEVIDADE
(- \] Construgdo de base Aceleragio do crescimento Otimizagao e diversificacdo 890 Protecdo do patriménio @ Geragdo de renda ?&ﬂ Manutencdo do poder
e formagiio de patriménio & maior capacidade de risco com foco em eficiéncia e redugio de vulnerabilidade e preservagdo de compra e legado
IDADE 20 ANOS 30 ANOS 40 ANOS 50 ANOS 60 ANOS 70+ ANOS
PROBABILIDADE DE ESCOLHER
CADA PERFIL (%)
100%
70%
80% 559
60% 40% 48%
35%
40%
Q, Q
40% 30% 208 30% 25% -» 35%
o,
20% @ 20% ¥
a
20% 12% 15%
8% @— e 20% 7%
10% o
2% ® —-— —o 2%
0% 3%
e AGRESSIVO e MODERADO eme CONSERVADOR ems ULTRACONSERVADOR
Foco na maximizagao Equilibrio entre crescimento Prioriza estabilidade com Maxima preservacio
de crescimento e preservagao crescimento real e previsibilidade
COMO LER ESTE GRAFICO L INSIGHT PRINCIPAL
/“)[| [| As linhas representam a probabilidade estimada de um investidor "/Q\' No inicio da vida, a maior capacidade de absorver riscos favorece perfis mais agressivos.
escolher cada perfil como seu principal perfil de investimento Com o tempo, o foco migra para preservagao, previsibilidade e geracio de renda.
em cada fase da vida.
Fonte: Adaptacdo de conceitos de Lifecycle Investing, Teoria do Capital Humano e Behavioral Finance. il bradesco

Observacdo: Probabilidades ilustrativas com base em padrbes comportamentais e objetivos financeiros tipicos ao longo do ciclo de vida. asset management



Construcao do portfolio & rebalanceamento

O uso de modelos de fronteira eficiente elevam o grau de complexidade da construcao dos portfolios

Pesos lguais Paridade de Risco

Imaginem uma carteira com
4 ativos.....

Risco

Min Variancia

<

Max Sharpe

C %
18% ‘

1 bradesco
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Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.



Diversificacao internacional: vale manter a exposicao ao cambio?

Um estudo sobre a dolarizacao em investimentos no exterior

35 S&P 500 em USD ou BRL?

32x

30

—S&P 500 BRL Hedged —S&P 500 USD/BRL

25 25x

20

15

10

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.
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Diversificacao internacional: vale manter a exposicao ao cambio?

Um estudo sobre a dolarizacao em investimentos no exterior

Retorno Acumulado
25

4
20

15 A

10

US Agg BRL
Hedged; S&P 500

50% USD/BRL;
50%

dez-98 dez-03 dez-08 dez-13 dez-18 dez-23

—"Simulacdo" =—CDI

«” bradesco
Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026. asset management



Diversificacao internacional: vale manter a exposicao ao cambio?

Acrescentando estratégias de rebalanceamento

US Agg BRL
S&P 500

USD/BRL;
50%

Hedged;
50%

Fonte: Bradesco Asset, maio de 2026.

Retorno Acumulado
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Estatisticas Tendencia Bandas USD/BRL US Agg Hedged
Retorno Anualizado 12.7% 12.8% 12.6% 10.8%
Volatilidade 13.0% 14.1% 22.0% 11.6%
Dias Positivos 53% 53% 51% 54%
Dias Negativos 47% 47% 49% 46%
< Brawdown -22.6% -28.9% -55% 18.4% >
Periodo 27/12/2021 24/12/2021 23/06/2004 06/08/2020
11/10/2022 10/10/2022 09/03/2009 24/10/2022
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Bl =
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B Tendencia vs Ibovespa B Bandas vs Ibovespa
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Siga a Bradesco Asset nas principais redes sociais:

Instagram.com/
bradesco.asset

Youtube.com/

BradescoAssetManagement

Bradesco-asset-

In management
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