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Em fevereiro, primeiro més completo do novo governo Biden, tivemos uma certa
euforia dos mercados com o esperado pacote fiscal americano e as perspectivas de maior
vacinacédo contra a Covid-19 globalmente, apesar do aparecimento de novas cepas do virus.
Mesmo com a queda dos mercados nos ultimos dias do més devido a forte reagdo causada
pela subida dos juros futuros americano (Treasury de 10 anos), os mercados fecharam em
alta, assim como a maioria das commodities. O Brasil, por outro lado, descolou dos mercados
globais devido ao aumento de aversao a risco do investidor, causado pela decepcdo com as
medidas populistas do governo relacionadas as surpreendentes trocas de comando na
Petrobras e no Banco do Brasil. Com isto, a Bolsa brasileira sofreu uma perda no més, assim
como os juros futuros. O real se desvalorizou contra o euro e o délar americano.

No cenario global, ressaltamos a convicgcdo no nosso cenario base de (i) mais
incentivo fiscal dos paises desenvolvidos (US$ 1,7 tri esperado nos EUA) até que a o
cronograma de vacinacao esteja mais avanc¢ado, e (ii) a continuidade da liquidez global (leia-se
juros baixos). Em fevereiro, ficou ainda mais claro a tendencia de alta da Treasury de 10 anos
americana, refletindo a confiangca na retomada da economia e também o receio de uma
eventual inflacdo global mais alta no longo prazo. No cenério local, continuam as
preocupac8es com o impacto da extens&o do auxilio emergencial sobre os nimeros fiscais e 0
atraso/politizacdo do plano de vacinacdo do governo e seu potencial impacto negativo no
crescimento da economia para 2021. De positivo, 0 governo tem reafirmado seu compromisso
com 0s gastos publicos, apesar do desgaste da ala liberal do governo em relacdo a ala
populista com os recentes episddios de interferéncia nas estatais.

Com relagdo a alocacdo das carteiras globais, finalizamos a venda de varias
posi¢cdes com lucro durante a forte alta no inicio do més e aproveitamos a queda recente para
reposicionar as carteiras em classes de ativos que entendemos ser as mais beneficiadas em
2021, incluindo ac¢des chinesas e americanas (de valor) e fundos de commodities. Nas
carteiras locais, continuamos a aumentar a parcela de alocagcédo em ativos indexados a inflacéo
por acreditar na boa relagdo de risco e retorno desta classe de ativo dentro do cenario que
desenhamos. Também continuamos no processo de substituicdo de parte da exposicao em
Renda Variavel no Brasil por a¢cBes no exterior, em especial, ligadas & economia Chinesa e
Norte-americana.

Reafirmando nosso cenario para 2021, vemos a continuidade dos juros e inflacéo
globais baixos, o que combinado aos efeitos das vacinas, deverd confirmar o cenério de
recuperacdo. Portanto, segue nossa preferéncia por uma carteira global mais agressiva. Os
riscos se concentram na continuidade do conflito comercial EUA-China e/ou uma inesperada
alta da inflacdo global. Vemos como natural o aumento de volatilidade dos mercados devido
ao cenario atual de alta liquidez e endividamento das economias. No Brasil, entendemos que o
governo continuara pressionado para manter o equilibrio fiscal e continuara com o discurso
fiscalista apesar da tentacdo de estender o plano de ajuda aos efeitos da Covid-19. Apesar de
virmos como positivo, ndo apostamos em avan¢os em privatizagbes ou reformas até o final
deste governo. O risco relacionado a uma guinada mais populista do governo, mencionado em
outros Comentarios do_Gestor_anteriores, ficou mais claro este més e é por este motivo que
aumentamos a diversificacdo das carteiras locais incorporando ativos sem correlacdo com o
mercado interno, conforme mencionado acima.
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Observagoes Relevantes: Este relatério foi elaborado pela Quadrante Investimentos e é de uso exclusivo de seu destinatdrio, néo podendo ser reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a qualquer
terceiro sem autorizacdo expressa da Quadrante Investimentos. Este relatdrio é baseado em informagées disponiveis ao publico. As informagées contidas neste relatdrio sdo consideradas confidveis na data em que
este relatdrio foi publicado. As opiniGes contidas neste relatdrio sdo em j e estil i estando, portanto, sujeitas a mudangas. Este relatdrio ndo representa oferta de negociagdo de valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. As andlises efetuadas néo séo e ndo podem ser tratadas como decisées de investimento ou recomendagées de compra ou venda de qualquer ativo negociado no
mercado de capitais. SGo de cardter meramente informativo e refletem tnica e exclusivamente as opinides da Q i Seu objetivo é informar os clientes da Quadrante Investimentos
sobre o comportamento das carteiras ini pela Qi i AQ i ndo se iliza pelas decisées de investimento tomadas com base nas informagGes enviadas,
nem pela exatidéo e/ou veracidade dos dados fornecidos, sendo todas estas opinides e/ou informagées baseadas em método conhecido e aceito pelos clientes como eficaz e suficiente para sua utilizagdo. A
Quadrante Investimentos ndo comercializa e néo distribui cotas dos fundos de investimento referidos neste informativo. A comercializagéo e distribui¢o 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 néo 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 legislagcdo vigente ou, ainda, julgamento sobre a qualidade dos
fundos, de seu administrador, gestor e demais prestadores de servigos. Os il i em carteiras ini e em fundos de il i riscos para i idor. Ainda que o gestor das carteiras
mantenha sistemas de gerenciamento de riscos, néo hd garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o investidor. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do administrador dos
fundos, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A il passada néo repi garantia de ilic futura. Para avaliagdo da
performance dos fundos de investimento, é recomenddvel uma andlise de periodos de, no minimo, 12 (doze) meses. Ao il idor é rec a leitura cui 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 disposi¢des dos prospectos que tratam
dos fatores de risco a que os fundos estdo expostos. Fundos de i i podem utilizar égias com derivativos como parte integrante de suas politicas de il i e tais estratégias, de da
forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar
recursos adicionais para cobrir o prejuizo dos fundos. O presente relatério tem o objetivo de facilitar o acompanhamento do desempenho de sua Carteira ini: pela Q i 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 informagbes constantes dos extratos dos
fundos investidos, emitidos pelos respectivos administradores e que nos foram encaminhados por V.Sas., ou ainda, na falta destes, informagées encaminhadas diretamente por V.Sas. Desta forma, a Quadrante
i ndo se biliza por is incorregBes dessas informagdes ou ainda decorrentes do fornecimento incompleto das mesmas.
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