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COMPORTAMENTO DOS MERCADOS NO MES

O destaque global do més de marco foi a quebra do SVB (Silicon Valley Bank, 162. Banco
americano) e a incorporagao do Credit Suisse pelo UBS, dois gigantes conglomerados financeiros suigos. Apesar
da gravidade deste evento de crédito e da desconfianca de uma possivel nova crise de 2008, as autoridades
americana e suica agiram rdpido para reverter o sentimento do mercado, seja com planos de ajuda a
depositantes e medidas de aumento de liquidez para o sistema bancario nos EUA, seja com medidas
regulatdrias para acelerar a transagdo da compra pelo UBS na Suiga. Isto acalmou a volatilidade intra-més e as
varia¢des das bolsas globais ao final do periodo foram minimas. No Brasil, o destaque ficou todo voltado para a
divulgagdo do pacote fiscal prometido pelo Ministro Haddad e aprovado por Lula, que tem como meta limitar
as despesas baseado no crescimento das receitas. Ainda com uma série de duvidas sobre a eficacia do
arcabouco apresentado no apagar das luzes de margo, a bolsa fechou levemente em baixa no més, enquanto o
Real se valorizou e a curva futura de juros finalmente cedeu, acompanhando também o forte fechamento da
curva americana causada pela recente crise bancaria gerada pelo evento SVB.

CENARIO GLOBAL

No lado macroeconémico, apesar da melhora da oferta de produgdo chinesa (com a mudanga da
politica anti-Covid) e uma queda das commodities mesmo com a continuidade da crise na Ucrania, a inflagdo
global continua resiliente. Isto se explica pela combinacdo de demanda do setor de servigos, baixo desemprego
e aumento de custos do mercado de trabalho americano e europeu. Portanto, mesmo com a crise bancaria de
marc¢o, os Bancos Centrais dos paises desenvolvidos continuaram seu processo de alta de juros por entender
que a crise de crédito foi estancada e que o centro da inflagdo nestes paises ainda esta longe da meta
estabelecida de aproximadamente 2,0% a.a. Com isto, continuamos com a visao que este cendrio ndo privilegia
o0 aumento de risco das carteiras, ja que a expectativa de juros mais altos por mais tempo deve gerar menor
crescimento, uma eventual queda no consumo e lucros menores nas empresas. No ciclo de investimento
classico, esta contengdo de inflagdo deve privilegiar os investimentos em Renda Fixa, principalmente os pré-
fixados. Ao mesmo tempo, esta postura dos BCs aumenta a chance de uma recessao entre 2023 e 2024.

CENARIO BRASIL

Neste primeiro trimestre, ndo ficamos surpresos com a postura mais a esquerda e gastadora do
novo governo Lula. O tripé formado pela (i) dificuldade de esclarecer as fontes de recursos para os projetos
sociais e o provavel aumento de impostos, (ii) série de nomeagdes politicas para os cargos de diregcdo nas
estatais, e (iii) “guerra aberta” a independéncia do Banco Central e a meta da inflagdo, ndo tem sido visto pelo
mercado como um bom inicio de mandato. Entretanto, os atenuantes como (i) ter um Congresso/Senado de
centro limitando as decisdes do Executivo (vide a discussdo tributdria), (ii) ter o Brasil melhor posicionado em
relagdo aos outros emergentes, e (iii) os juros historicamente altos (Selic a 13,75% a.a.) tem explicado um
resultado ndo tdo negativo no que concerne aos ativos de risco, mesmo com o evento Lojas Americanas e a
recente crise bancaria externa. A clara excegdo fica com a Bolsa (medida pelo Ibovespa), que esta negativa no
ano. O humor do mercado deve melhorar, principalmente na curva de juros futura, se e quando o pacote fiscal
for crivel e os nimeros fiscais forem mais positivos estruturalmente. A reforma tributdria a ser aprovada
também terd um grande peso nisto. Até isto acontecer, teremos um periodo de juros altos por mais tempo,
pois a inflagdo também nado estd dando sinais de ceder na velocidade desejada pelo Banco Central. Apesar do
cendrio desafiador, com este juro mais alto, o Real deve continuar valorizado (como esta sendo neste inicio de
ano), ajudando marginalmente a queda da inflagdo futura, desde que este governo ndo exagere no tamanho
do rombo fiscal. Continuamos com a preferéncia por titulos privados indexados ao CDI e titulos soberanos e
corporativos indexados a inflagdo na montagem das carteiras, ja que os retornos reais estdo muito altos
historicamente.
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Observagdoes 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 autorizagdo expressa da Quadrante Investimentos. Este relatdrio é baseado em mforma;oes disponiveis ao publico. As informagdes contidas neste relatdrio sdo consideradas confidveis na data em que
este relatdrio foi publicado. As opiniGes contidas neste relatdrio sdo em ji e 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 camo decisbes de /nvestrmento ou recomendagoes de compra ou venda de qualquer ativo negociado no
mercado de capitais. SGo de cardter meramente informativo e refletem umcu e exclusivamente as opi aes da Q Seu objetivo é informar os clientes da Quadrante Investimentos
sobre o comportamento das carteiras pela Qi AQ 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 informages baseadas em método canhecldo 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 comerciali: e distribui¢cdo de cotas sdo realizadas pelo administrador dos fundos. As
informagées contidas nesse material sGo de cardter exclusivamente informativo. A autorizagéo para funcionamento e/au 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 i e em fundos de il i riscos para idor. Ainda que o gestor das carteiras
mantenha sistemas de gerenciamento de riscos, néo hd garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o mvestldar Fundos de investimento ndo contam curn a garantia do administrador dos
fundos, do gestor da carteira, de qua/quer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A passada néo rep garantia de idade futura. Para avaliagdo da
performance dos fundos de investimento, é recomenddvel uma andlise de periodos de, no minimo, 12 (doze) meses. Ao i idor é a leitura cuidad 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 das fundos de investimento, bem como as disposi¢des dos prospectos que tratam
dos fatores de risco a que os fundos est@o expostos. Fundos de il i podem utilizar égias com derivativos como parte integ, 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 upllcado e a consequente obnga;no 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 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 pe/Ds 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

ndo se por is incorregBes dessas informagdes ou ainda decorrentes do fornecimento incompleto das mesmas.
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