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Caro (a), Cliente

O més de outubro foi de recuperagdao para os mercados globais. Apesar da
atividade abaixo do esperado por problemas relacionados aos gargalos de producdo e
alguma volta da contaminagdo da Covid-19 em alguns paises, o més foi positivo
principalmente devido aos bons resultados reportados pelas empresas americanas e
europeias. Com raras excegdes, as bolsas globais mostraram resultados positivos. O Brasil
mais uma vez se descolou do bom momento mundial devido a fatores internos como (i) a
decisdo do governo de furar o teto dos gastos privilegiando o auxilio brasil e, (ii) uma
inflagdo mais alta que o esperado forgando o Banco Central a subir juros além do planejado
(atualmente a Selic esta em 7,75% a.a.). Com isto, a bolsa brasileira fechou com queda de
quase 7% no més, enquanto os juros futuros mais longos sofreram fortes perdas. O real se
desvalorizou perante o délar americano e o euro.

No cendrio global, apesar do pano de fundo de alta liquidez e bons resultados
reportados, continuamos atentos a combinacdo de (i) uma inflacdo mais persistente causada
pela forte volta da demanda (maior mobilidade devido a vacinacdo) e devido as altas de
precos de energia (menos estoques, proximidade do inverno), com (ii) os gargalos de
producdo (efeitos da variante delta e da falta de matérias-primas). Este momento de menor
crescimento e maior inflacdo na margem estd se alargando, e isto nos tornou mais
cautelosos em relacdo as carteiras globais. Portanto, iniciamos, no més passado, um
movimento de redugdo de risco nas carteiras com vistas a um 2022 com menor liquidez
(diminuicdo/fim do QE em paises desenvolvidos) e, bem possivelmente caracterizado como
o ano do inicio de um novo ciclo de alta de juros nos EUA.

No Comentario do Gestor anterior ja ressaltdvamos que deveriamos passar por
um cenario local mais conturbado devido ao clima politico em Brasilia neste fim de ano,
recheado de discussdes sobre precatérios, tamanho do auxilio brasil e a aprovagao do
orcamento para o ano que vem. E no dia 21 ficou claro que o governo resolveu dinamitar um
dos seus proprios pilares (o do teto dos gastos) em prol de uma decisdo populista (aumentar
o auxilio brasil para 2022), com vistas as eleicdes. Com esta decisdo, e combinado a saida de
secretdrios da drea econOmica e a uma inflacdo (IPCA-15) acima do esperado, os ativos de
mercado sofreram um razoavel reajuste de pre¢os que agora refletem este novo cendrio de
maior irresponsabilidade fiscal e suas consequéncias macro econémicas negativas. O Banco
Central entdo, foi forgado a subir juros em 150pontos-base, acima do planejado, e deixar
engatilhado outra alta desta magnitude para a préxima reunido (Selic deve ir a 9,25%a.a.).
Desde setembro ja vinhamos reduzindo o risco das carteiras locais através do aumento das
categorias Renda Fixa-CDI e Renda Fixa-IPCA e, ao mesmo tempo, diminuindo as posi¢oes
mais agressivas de Bolsa e Multimercados. Também aceleramos a protecdo com mudancas
taticas recentes nos fundos especificos de multimercado (Ql Selecdo) e de a¢des (Ql Bolsa).
O objetivo é reduzir assim a exposicao total de risco das carteiras com vistas a um 2022 mais
volatil, pois ndo ha clareza dos gastos futuros nao planejados do governo e como eles serdo
financiados. Além disso, trata-se de um ano eleitoral com baixa previsibilidade de como sera
a politica econébmica de um novo governo.
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Comentdrios

Observagdes 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 ji e estil ivas, 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 néo 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 inf ivo. A comercializagéo e distribui¢do 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 Comisséo 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 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 néo 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 ndo 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 disposicdes 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 investimento, e tais estratégias, dependendo 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 informagdes constantes dos extratos dos
fundos investidos, emitidos pelos respectivos administradores e que nos foram encaminhados por V.Sas., ou ainda, na falta destes, ir O inhadas dii 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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