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Caro (a), Cliente

O més de setembro, em geral, foi negativo para os mercados de ativos
financeiros. A aversdo a risco aumentou devido a uma série de fatores que vdo desde a
proximidade da eleicdo americana, passando por um discurso mais cauteloso dos Bancos
Centrais em relagdo a uma recuperac¢do, até a um receio maior de uma segunda onda de
contagios do Covid-19. Também é importante lembrar que os mercados globais tiveram
resultados positivos durante os ultimos cinco meses seguidos e é natural um momento de
realizacdo de lucros. O Brasil, assim como em agosto, teve como pano de fundo principal o
risco fiscal, tema ainda mais relevante depois dos recentes pacotes de ajuda implementados
pelo governo devido a crise na saude. As tentativas de “furar” o teto de gastos e as decisGes
confusas sobre o programa Renda Cidada trouxeram desconfiangca aos investidores.
Portanto, a bolsa, representada pelo Ibovespa, apresentou queda, enquanto os juros futuros
mais longos tiveram perdas no més e o Real mais uma se desvalorizou perante o délar
americano.

No cenario global, os sinais de recuperacdo das economias em um ambiente de
baixa inflagdo e alta liquidez ainda se encontram favoraveis para os mercados de risco.
Entretanto, a oscilacdo nos precos dos ativos até o final do ano ainda deve ser razoavel, ndo
sO pela eleicdo em si, mas também por um possivel imbrdoglio causado pelo processo de
votacdo e apuracdo nesta eleicdo. Este evento pode criar uma inseguranca juridica e
retardar a tomada de posse do novo ou do atual presidente. No lado positivo, esta se
delineando entre os Democratas e os Republicanos um novo pacote fiscal de ajuda (USS 1,0-

2,0 tri) a economia americana com vistas a continuidade do processo de recuperacdo
econdmica em 2021.

No Brasil, apesar dos bons indicadores de atividade, de crescimento de crédito,
baixa inflacdo e, em geral, resultados melhores que os esperados nas empresas, o cenario
fiscal ainda segue muito delicado. Com baixissima margem de manobra para aumento de
gastos e pressdes de partidos sobre o executivo para investimentos, cada vez mais faz-se
necessario que o time econdémico tenha respaldo dos lideres do governo sobre o tema “teto
de gastos”, algo que tem oscilado diariamente. Além disso, as reformas e privatizacdes
necessarias para reduzir o nivel de endividamento atual tem pouca reverberagdao no
Congresso, principalmente neste periodo pré-eleitoral. Com isto, os investidores pedem
mais prémio (ou preco mais barato) para comprar ativos brasileiros devido ao maior risco de
crédito. Em contrapartida, o governo tem escutado o mercado e voltado atras em decisdes
gue sao contra o equilibrio fiscal. A ver...

Em relacdo a alocacdo nas carteiras globais, aumentamos marginalmente a
posicdo em renda varidvel nos EUA aproveitando das quedas recentes e com vistas a
diminuicdo da volatilidade no periodo pds-eleitoral e no encaminhamento de uma vacina
definitiva para o Covid-19 no ano que vem.

Nas carteiras locais, mantivemos as mesmas alocacdes estratégicas e posicdes de
protecdo através de (i) aposta na alta da curva de juros futuro, dentro do QI Macro e do (ii)
Fundo de BDRs no Ql A¢des.
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Ibovespa -4,80%

+4,34%

+2,50%

+0,16%

Comentdrios

Observagao Relevante Este relatdrio foi elaborado pela Q i e é de uso exclusivo de seu destinatdrio, nGo podendo ser reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a qualquer terceiro
sem autorizagdo expressa da Quadrante Investimentos. Este relatdrio é baseado em mforma;oes disponiveis ao publico. As informagdes contidas neste relatério sGo consideradas confidveis na data em que este
relatério foi publicado. As opiniées contidas neste relatério sGo em ji e i estando, portanto, sujeitas a mudangas. Este relatdrio ndo representa oferta de negociagdo de valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. As andlises efetuadas néo sdo e ndo podem ser tratadas como decisées de investimento ou recamendu;aes de compra ou venda de qualquer ativo negociado no
mercado de capitais. Sdo de cardter meramente informativo e refletem umcu e exclusivamente as opil DES da Quadrante lnvestrmentas Seu objetivo é meramente informar os clientes da Quadrante Investimentos
sobre o comportamento das carteiras pela Qt AQ ndo se pelas decisbes de investimento tomadas com base nas informagGes enviadas,
nem pela exat/dao e/ou veracidade dos dados fornecidos, sendo todas estas opinides e/ou informagdes baseadas em método conhecido e aceito pelos clientes como eficaz e suficiente para sua utilizagdo. A
Q néo ializa e ndo distribui cotas dos fundos de investimento referidos neste informativo. A comercializag@o e distribuicdo de cotas sdo realizadas pelo administrador dos fundos. As
informagées contidas nesse material séo de cardter exclusivamente informativo. A autorizagéo para funcionamento e/ou venda das cotas dos fundos de investimento ndo implica, por parte da Comissdo de Valores
Mobilidrios ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informagées prestadas, de adequagdo dos regulamentos dos fundos ou dos seus prospectos a legislagdo vigente ou, ainda, julgamento sobre a qualidade dos
fundos, de seu administrador, gestor e demais prestadores de servi¢os. Os ii i em carteiras inis e em fundos de it i riscos para i idor. Ainda que o gestor das carteiras
ha sistemas de gerencic de riscos, ndo hd garantia de i do da il de perdas para o investidor. Fundos de mvesnmentu néo contam coma garantia do udmlmstrador dos
fundos, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentubr/rdude passada nédo representa garantla de futura. Para da
performance dos fundos de investimento, é recomenddvel uma andlise de periodos de, no minimo, 12 (doze) meses. Ao i ér a leiturac do prospecto e do regulamento dos fundos de
investimento ao aplicar seus recursos, com especial ateng@o para as cldusulas relativas aos objetivos e as politicas de investimento dos fundos de investimento, bem como as disposicées dos pmspectas que tratam
dos fatores de risco a que os fundos estéo expostos. Fundos de investimento podem utilizar Sgias com ivativos como parte integ. de suas politicas de il i e tais do da
forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital apllcada e a consequente Dbngu;aa do cotista de aportar
recursos adicionais para cobrir o prejuizo dos fundos. O presente relatério tem o objetivo de facilitar o a: do de sua Carteira pela Q Os valores e
demais informagdes aqui presentes, inclusive no que se refere aos cdlculos de retorno da Carteira e das taxas cobradas pela Quadrante Investimentos, tem por base as informagdes constantes dos extratos dos
fundus investidos, emitidos pelas respecuvus udrmmstradores e que nos foram encaminhados por V.Sas., ou ainda, na falta destes, informagdes encaminhadas diretamente por V.Sas. Desta forma, a Quadrante
ndo se por incorregdes dessas informagdes ou ainda decorrentes do fornecimento incompleto das mesmas.
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