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Pois é, mais um més se foi... Alids, 2020 ja estd quase acabando, apesar de que para muitos nem deveria ter
comecado. Um ano, contudo, para reflexdes e mais reflexdes em todos os sentidos e creio que nisso a maioria
deve concordar. Mas vamos ao que importa...

No cenario internacional, novembro comecou pautado pelos noticidrios do encerramento do més anterior, o
que era de se esperar. Na maior economia do mundo (EUA) os assuntos que continuaram chamando a
atencdo das principais nac¢des do planeta foram notadamente as “eleicbes presidenciais americanas”, as
“expectativas sobre resultado experimental de algumas vacinas”, e os “impactos que a COVID-19 ainda trard
para as economias globais”. S6 para citar algumas.

Na “Big Apple” (a megaldpole Nova lorquina), escolas voltaram ser fechadas face a preocupages com a 22
onda do virus, e outros estados americanos também anunciaram medidas de restricdo de mobilidade da
populacdo e hordrios diferenciados para funcionamento de determinados estabelecimentos.

No campo politico, inevitavelmente todas as cenas se voltaram as conturbadas elei¢des norte americanas. A
apuragao dos votos, também mereceria um “post” a parte. Mas deixemos isso de lado, pois o resultado todos
nds ja sabemos (ou ainda ndo...).

Na Europa, a divulgacdo da producdo industrial decepcionou alguns economistas, que previam for¢a maior do
que a divulgada. No Reino Unido, por exemplo, a decepcdo ficou por conta da divulgacdo do PIB do 39
trimestre, que apesar de alta de 15% no periodo, veio abaixo das expectativas gerais. Os resultados jogaram
inevitavelmente mais uma dose de decepc¢do no animo dos investidores internacionais.

No pais do Sol Nascente (Japao), recordes de novos casos diarios e autoridades locais chegaram inclusive a
emitir comunicado de “estado de alerta”.

E como nao falar da China qualquer que seja o contexto? Sempre um capitulo a parte, o gigante asiatico
parece de fato ja estar “vacinado” e “imune” aos efeitos colaterais quando o assunto é a retomada do seu
crescimento interno. Parecem ndo sucumbir! Ademais, como em anos anteriores, a China assume novamente
o protagonismo de puxar a economia mundial (antes a sua, é claro....) e, como de costume, se mostra como
“forca motriz” para que algumas economias mundo afora ndo arrefecam ainda mais. Dados recentes
mostraram que o PMI Industrial chinés (PMI Caixin, voltado a pequenos fabricantes privados) subiu 54,9
pontos em novembro, o maior da década, movimento esse que separa a contracdo de movimento de
expansdo. Sera? Até quando esse movimento se sustentard? Essa é a pergunta do milhdo. “Acreditar ou ndo,
eis a questdo”... uma expressao quase “Shakesperiana”, permitam assim expressar.

Pousando no Brasil e para o cendrio doméstico, Brasil sempre Brasil... e “instabilidade” é sempre o nome do
jogo, seja na politica, na economia, nas midias internacionais, e por ai vai. No inicio do més, o Senado aprovou
a independéncia oficial do Banco Central, onde presidentes e diretores terdo mandatos “descasados” com os
mandatos do Presidente da Republica. Esse acontecimento pode ser muito positivo para o mercado brasileiro,
uma vez que a referida autarquia passaria a sofrer (a priori) menor interferéncia politica e, assim, buscaria
cumprir suas metas em linha com os “dogmas” dos seus principais executores, mesmo sabendo que o
referido texto ainda seguira para a pauta e analise dos representantes da “Casa do Povo” (leia-se Cdmara dos
Deputados), o que deve ocorrer somente em meados de fevereiro ou marco de 2021. Esperar e ver para crer,
como ja dizia o apdstolo SGo Tomé.

Entrando no campo das “polémicas sem fim”, o ambiente continua sob tensdo quando o assunto é COVID-19
e as “vacinas chinesas”, ainda mais depois que ANVISA suspendeu os testes da “Coronavac”, logo que foram
constatadas algumas reagdes graves. O referido assunto promete vdrios e longos capitulos, durante meses e
quicd anos.

No ambiente econdmico, o presidente Jair Bolsonaro, reafirmou sua confianca na “batuta do Ministro Paulo
Guedes”, mais uma vez colocando panos frios em todo e qualquer ruido ou rumores acerca da relagdo entre
ambos, reafirmando que os assuntos prioritarios da agenda econ6mica do superministro continuam “a todo
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vapor”. E bem verdade que alguns destes assuntos precisam ser “combinados com os russos”. A considerar as
palavras do Presidente da Camara, Rodrigo Maia, que disse em alto e bom tom desconhecer quais sdo as
“prioridades deste governo”, vemos que o congresso nao possui pauta definida para atuar nem priorizar,
evidenciando que a sintonia com o Planalto ainda ndo seja das melhores. E parece de fato ndo ser. E por fim,
em discurso no apagar das luzes, o Presidente Jair Bolsonaro, “deu a entender” que é contra a prorrogacdo do
auxilio emergencial. As contas publicas agradecem!

Sobre os indicadores de inflagdo no Brasil, os indices divulgados no decorrer do més, mostraram que os
precos ainda continuam bastante pressionados. O IPCA-15 aumentou em 0,81% e teve a maior taxa para
novembro desde 2015, acima da expectativa de mercado, que esperava algo ao redor de 0,72%. Os vilOes da
vez foram (para variar) alimentacdo e bebidas, artigos de residéncia e transportes, apenas para citar alguns.
Lembrando ainda que em outubro, ja tivemos registrada alta de 0,94%, conforme dados do IBGE. O indice no
ano soma 3,22% e o acumulado de 12 meses ja monta 4,22%, acima do centro da meta de 4%. Alta em vista
na taxa Selic? E provavel, contudo dificil precisar quando...

Em relagdao ao IGP-M, o indice fez “bater forte” o coragao de muitos, ja que o referido indicador é utilizado
como referéncia para correcdo de valores de contratos, como de alugueis, por exemplo. Com a nova
aceleracdo do més em 3,28%, o IGP-M acumulado atingiu a casa dos 25% em 12 meses. Entre “alguns
culpados” estd o avanco no preco de algumas commodities agropecudrias, por exemplo, milho e trigo.

Muito embora exercicios de “futurologia no Brasil” sdo o que mais vemos ser praticado ultimamente pelos
mestres de varias ciéncias, em relacdo as expectativas para 2021, consideramos que esses dois pontos abaixo
relacionados sejam factiveis de ocorrer:

° PIB 3% em 2021, sustentado por:
. Crescimento em “V” (movimento natural apds uma crise pois a base comparativa passa a ser
menor);
. Até RS 130 bilhdes de FGTS pode ser liberado no préoximo ano, impulsionando a demanda e
consequentemente o crescimento PIB.
° Selic 3% em 2021, face:
. Aumento do IPCA dado o crescimento da demanda.
. Por outro lado, o desemprego pode frear o crescimento da inflacdo.

E por fim, o “enredo de fechamento” do més ficou por conta dos 22 turnos das eleicdes municipais, em
especial aquela que envolveu a principal cidade do Pais, Sao Paulo, onde a disputa eleitoral entre o atual
Prefeito, o PSDebista Bruno Covas e seu opositor do PSOL, Guilherme Boulos acirrou-se nos ultimos dias do
més. Entre mortos e feridos, decidiu a maioria do eleitorado paulistano que a atual situacdo continuara dando
“as cartas” por aqui nos proximos 4 anos. Em resumo, e com posicionamento politico a parte, parece que nem
a esquerda nem direita tem muito a comemorar, ja que os partidos que mais cresceram em numeros de
prefeituras no pais foram os do chamado “centrdo”. De fato, o Brasil é para os fortes!

Que venha entdo o més do “Santa Claus”, o nosso querido, simpatico e bom velhinho! E que com Ele,
“venham presentes” mais do que necessdrios para seguirmos firmes e esperangosos para que 2021 seja um
ano menos cadtico em todos os sentidos e que traga, acima de tudo, expectativas e confiangas renovadas.

Que possamos estar cada vez mais distantes de tudo de ruim que permeou esse inesquecivel ano de 2020,
gue para muitos, ndo deixara saudades.

Itaim Bibi — SP | Rua Bandeira Paulista, 275, CJ 111




FUNDO BRAVE I FIC FIM

Carta Mensal | Novembro de 2020

O Brave | é um Fundo de Investimento de Multimercado que investe em cotas de outros fundos. O Fundo
investe majoritariamente em FIDC'’s, especificamente em cotas Séniores e Mezaninos.

O Fundo rendeu 0,37% no més ou 251% CDI e no ano 4,09% (196% do CDI), superando o seu benchmark
(100% do CDI) em todos os meses desde o seu inicio (periodo de fevereiro a novembro). O Patrimonio Liquido
(PL) aumentou no més aproximadamente RS 9,5 milhdes, fechando com RS 83,1 milhdes.

No referido més, mantivemos uma posi¢ao em caixa de 13,5% do PL em virtude de alocagbes que faremos em
dezembro em ativos ja aprovados. Buscando incrementar a rentabilidade do Fundo, aplicou-se RS 4 milhdes
em um ativo (FIDC cota sénior com resgate em D+30) que tem rentabilidade de CDI + 5,5%.

O indice de liquidez (%PL em até 90 dias) fechou o0 més em 41,9%. Por fim, a subordinagdo média ponderada
da carteira foi de 37%, representando uma boa margem de protegdo aos ativos investidos.

EVOLUGCAO DA RENTABILIDADE ACUMULADA vs %CDI
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O Brave Il é um Fundo de Investimentos Multimercado de Crédito Privado. Sua estratégia é investir em FIDC's,
notadamente em cotas Subordinadas Jr., Mezaninos e Séniores, além de outros ativos de crédito.

O Fundo rendeu 0,22% no més ou 150% do CDI. Quanto ao desempenho no ano (periodo de margo a
novembro), este foi de 6,84% (366% do CDI).

O Fundo superou o seu benchmark (100% do CDI) em todos os meses desde o seu inicio. O Patrimdnio Liquido
(PL) aumentou aproximadamente RS 4 milhdes, fechando o més com RS 42,6 milhdes.

Dado que o Brave Il investe em cotas Subordinadas Jr. de FIDC's, este fundo estd sujeito a uma maior
volatilidade em relacdo ao Brave |. No referido més, houve uma marcagdo por conta de atrasos pontuais em
uma pequena parte da carteira de direitos creditérios (0,85%) de um dos FIDC’s investidos. Ainda que boa
parte desses atrasos tenham sido recuperados dentro do préprio més, o Fundo registrou volatilidade maior
que em meses anteriores.

Por fim, a liquidez do Brave Il se manteve em bons niveis, fechando o més em 49,1%.

EVOLUGAO DA RENTABILIDADE ACUMULADA vs %CDI
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DISCLAIMER

| - Este material ndo se configura um relatério de andlise, conforme a defini¢do da Instru¢do n2 598/2018 da Comissdo
de Valores Mobilidrios (CVM), tampouco uma consultoria de valores mobilidrios, conforme a definicdo da Instrucdo
CVM n2592/2017.

Il - Esta mensagem tem conteldo meramente informativo, ndo devendo, portanto, ser interpretada como um texto,
recomendacdo de investimento, relatério de acompanhamento, estudo ou analise sobre valores mobilidrios e seus
emissores que possam auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de decisdo de investimento.

[l - Investimentos ou aplicagdes em titulos e valores mobilidrios envolvem riscos, podendo implicar, conforme o caso,
na perda parcial ou integral do capital investido ou ainda na necessidade de aporte suplementar de recursos.

IV - A presente publicacdo e todos seus elementos literais e grafico constituem uma obra autoral protegida, estando
os diretos sobre a mesma reservados.

V - A Brave Asset ndo sera responsavel por perdas diretas, indiretas ou lucros cessantes decorrentes da utilizacao
deste material para quaisquer finalidades.

VI - Quaisquer referéncias e rentabilidades passadas ndo significam de qualquer forma a garantia ou previsibilidade de
rentabilidades futuras.

VIl - O Investimento em fundos ndo é garantido pelo administrador, pelo gestor, por qualquer mecanismo de seguro
ou pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Este material ndo deve ser considerado a Unica fonte de informacdo para
embasar qualquer decisao de investimento. Dentre outras fontes, ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do
Regulamento, do Formulario de Informag¢des Complementares e da Lamina de Informacgdes Essenciais, se houver,
antes de Investir.

VIl - As opinides expressas neste material podem ser alteradas sem prévio comunicado e ndo constituem oferta de
compra ou de venda de titulos ou valores mobilidrios ou de instrumentos financeiros de qualquer espécie. Por
conseguinte, a Brave Asset se isenta de toda e qualquer responsabilidade por eventuais prejuizos decorrentes de
decisGes tomadas por investidores com base no contelddo deste material. Para mais informacdes, acesse:

Autorregulacao

ANBIMA

Adesdo Provisdria
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Brave Gestora de Recursos Ltda.
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