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PALAVRA DO GESTOR: BONS VENTOS INTERNACIONAIS.

O més de abril foi excelente para ativos de risco brasileiros, fazendo com que os fundos geridos tivessem forte resultado.

O ruido gerado pela guerra comercial americana vem fazendo estragos no mercado financeiro dos Estados Unidos e o que por
muitos anos foi um porto seguro para investidores, hoje cria-se duvida se é apenas um ruido ciclico ou mudanca estrutural nos
fluxos globais de capital.

O Brasil encontra-se no grupo de paises que acabaram sendo beneficiados, uma vez que o foco das tarifas americanas sao Asia
e Europa. Apesar dos graves problemas domésticos (fiscais), acreditamos que o mercado comeca a olhar as eleicdes
presidenciais de 2026, com a possibilidade de mudanca para um governo mais fiscalista e pré-mercado. O proximo ano é
bastante importante para os ativos domésticos e acreditamos que a marca¢ao a mercado ja comegou.

O Brasil continua com valuation atrativo e uma curva de juros bem precificada, que tende a iniciar sua redugdo a partir do ano
que vem. Toda vez que o movimento de reducao de juros ocorreu, 0s ativos domésticos tiveram forte valorizagao.

O cenario atual condiz com um délar que perde forca em nivel mundial, petréleo em queda, puxando os precos de energia para
baixo, e commodities (agricolas e minerais) em baixa. Todas estas varidveis proporcionam uma pressao inflacionaria menor,
ajudando o Banco Central a conduzir sua politica monetaria e possibilitando uma reducao de juros em breve.

Ainda temos que colocar na equagao uma China que continuara a estimular sua economia, buscando alternativas para depender
menos da economia americana e um possivel parceiro comercial é o Brasil, principalmente no segmento agricola.

Todos os tdpicos acima sao positivos para o Brasil, ficando apenas o fiscal para uma solucdo futura. Mais uma vez, o Brasil
perde a oportunidade de ser um importante foco de investimento, o que poderia trazer uma enxurrada de ddlares, mas isto
ficara para o proximo governo.

Os “bons ventos” vindos do exterior sdo suficientes para justificar uma apreciagao dos ativos brasileiros, como vimos neste
més. Acreditamos que este movimento é apenas o comego de um movimento maior, que se consolidara nos préximos anos.
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AMBIENTE MACROECONOMICO

INTERNACIONAL

0 governo dos Estados Unidos detalhou as tarifas de importacdo, com um resultado mais duro do que o esperado pelo
mercado. O impacto das tarifas foi sentido em todos os ativos financeiros e a incerteza continua no dia de hoje.
Acreditamos que havera recuo, porém nao voltaremos ao modelo anterior, sendo necessario ajustes no sistema comercial
internacional. O Brasil acabou sendo beneficiado com valores menores do que paises asiaticos e europeus.

O mercado de trabalho dos Estados Unidos adicionou 177 mil vagas em abril, sendo um resultado mais alto do que o
esperado. A taxa de desemprego se manteve em 4,2%. O nUmero mostra que a economia americana continua forte, mesmo
apos a adogao das tarifas comerciais. Caso as tarifas se mantenham no atual patamar, deveremos ver lenta desaceleracao
do PIB e do mercado de trabalho, mas este ndo é nosso cenario base e sim de que negociacdes serdo realizadas ao longo
dos proximos meses, normalizando o comércio global.

O PIB americano recuou 0,3% no trimestre e foi o primeiro resultado negativo desde 2022. O resultado mostra uma
volatilidade excessiva, que devera melhorar apenas quando as negociacdes entre os Estados Unidos e seus parceiros
comerciais estejam encerradas. O Fed devera manter o compasso de espera, até que este tenha uma visao mais clara sobre
inflagao e emprego.

NACIONAL

O IPCA-15 registrou alta de 0,43% em abril, levemente acima das estimativas de mercado. O grupo de trasnportes
foi o principal redutor de inflacdao no més. Ja alimentacao foi o principal vildao, mas acreditamos que este item sera
beneficiado daqui em diante pela redugao do petrdleo e commaodities agricolas.

A criagao de vagas formais foi de 71,6 mil, tendo forte desaceleracao com relagao ao més anterior. O resultado foi
bem pior do que o estimado pelo mercado, com destaques negativos no comércio e agricultura.
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BT - FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO

Em abril o fundo BBT FIM variou +4,93% ou 468% do CDI.
O grafico abaixo mostra a contribuicao das estratégias para o resultado do fundo em abril.
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BBT - FUNDO DE INVESTIMENTO EM A§6ES

Em abril o fundo BBT FIA variou +8,56% ou 4,87% melhor que o Ibovespa.
Segue a rentabilidade acumulada por empresa investida em 2025.

Book de A¢oes Domésticas e Internacionais no Ano (%)

FTrel

Py o o -

@I‘ {7??3 (,;::‘) Q}g‘ p"??;‘ .Tr ‘hll\ Ub: AL

R R .;gglp :-é,:,dl" Q,'?'IP " sow
R O R
N @1 l:)b‘ q} ¢)§l cgll" e
q;f’ AV P

EEEmme

dlo sl
$* S° o
L]
2 o 9?‘
= " @

wy I I PR G I . IO L B R N NI
ST 2T o O gt & < #7’ \@,’W‘w\‘*@*q@? RN

Fonte: BBT ASSET MANAGEMENT

. ] f

(11) 96923-3975 CONTATO@BBTASSET.COM.BR @BBTASSET BBTASSET

Q Rua ProfO Filadelfo Azevedo, 712 - Vila Nova Conceicao, Sdo Paulo/SP - CEP 04508-011

Este documento foi produzido pela BBT Asset Management, com finalidade meramente informativa, ndo caracterizando oferta ou solicitagdo de investimento. A rentabilidade
obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo s@o garantidos pelo
administrador, gestor ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito (FGC). E recomendével a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento

dos fundos de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Para avaliagdo de performance de um fundo de investimento, é recomendével anélise de, no minimo, 12
(doze) meses Este fundo de investimento utilizado estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento; tais estratégias, da forma como sdo
| — adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas.




