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COMPORTAMENTO DOS MERCADOS NO MES

Depois do evento mais importante do ano até agora, a quebra do Silicon Valley Bank (162. banco
americano), o més de abril 2023 foi de poucos destaques no cenario global. As medidas tomadas pelas autoridades
americanas acalmaram os investidores e afastaram a possibilidade de contdgio no setor, reduzindo assim as
semelhangas a crise bancéria de 2008. Os mercados reagiram de acordo e as bolsas mundiais, em geral, tiveram uma
leve recuperacdo no periodo. No Brasil, o destaque ficou todo voltado para a divulgacdo do arcabouco fiscal e as
discussdes sobre sua qualidade, agenda, itens de excegao e seu perfil arrecadatério. Apesar das duvidas, o mercado
considerou benéfico, pelo menos em parte, a existéncia de um plano para substituir os tetos de gastos, que ja
estavam em descredito. Com isto, a bolsa ficou positiva e o Real se valorizou perante o délar no més. O destaque,
entretanto, foi o fechamento da curva de juros futura de juros que finalmente cedeu, acompanhando uma melhora
da perspectiva fiscal interna, uma inflagdo mais baixa na margem e o recente fechamento da curva americana
causada pelo “evento SVB”.

CENARIO GLOBAL

No lado macroecon6mico, apesar da melhora da oferta de produgdo chinesa e a queda no prego das
commodities, mesmo com a continuidade da crise na Ucrania, o centro da inflacdo em diversos paises desenvolvidos
contina resiliente. Isto se explica pela combinagdo de demanda do setor de servigos, baixo desemprego e aumento
de custos do mercado de trabalho americano e europeu. Portanto, os Bancos Centrais dos paises desenvolvidos
tendem a continuar com seu processo de alta de juros até que as economias entrem em uma periodo de maior
desaquecimento e isto traga a inflagdo para o patamar desejado. Com isto, continuamos com a visdo de que este
cenario ainda nao privilegia o aumento de risco das carteiras, pois deveremos ter juros altos por mais algum tempo,
gerando menor expectativa de crescimento, queda no consumo e lucros menores nas empresas. Desta forma,
também aumenta a chance de uma recessdo, ainda que suave, para 2024. Em relagdo a alocagdo, no ciclo de
investimento cldssico, esta contengdo de inflagdo deve privilegiar os investimentos em Renda Fixa, principalmente os
pré-fixados.

CENARIO BRASIL

Neste més de abril tivemos a apresentagdo do novo arcabougo fiscal em substituicdo ao antigo modelo
de teto de gastos. Entre as varias normas apresentadas, a mais importante estabelece o aumento das despesas
limitado ao crescimento das receitas, com o objetivo de gerar superavit primario em dois anos. Entre os pontos mais
debatidos/criticados pelo mercado foi o otimismo nas proje¢des dos técnicos do governo sobre o crescimento
esperado, e a visdo de que serd necessdrio aumentar a arrecadacdo (leia-se aumento de impostos) para atingir as
metas apresentadas, ja que boa parte dos gastos do governo ja estdo contratados. Apesar das criticas, o humor do
mercado sobre o risco fiscal melhorou, pois ao menos agora ha um arcabougo ao qual se referenciar. Entretanto,
ficou clara a necessidade de aumentos de arrecadacgdo tributaria, seja de taxagdo de dividendos, de ganhos no
exterior, de eliminagdo de subsidios, entre outros possiveis, para fazer face aos nimeros de receita apresentados. No
curto prazo, vimos a melhora na curva de juros futura, que serd mais contundente quao mais crivel forem os
numeros de receita e a velocidade na implementagdo da reforma tributaria a ser aprovada. Também, com isto,
aumentard a pressdo sobre o BC para a tdo esperada queda dos juros (SELIC), ja que a “melhora” fiscal diminui a
dependéncia da politica monetaria, e até porque o crescimento esperado do PIB para este ano é muito baixo (de
0,5% a 1,0%). O BC, por outro lado, ainda vé o centro da inflagdo fora da meta e gostaria de ter mais certeza do
sucesso das medidas fiscais para finalmente iniciar um ciclo de queda de juros. Até todo este cendrio se consolidar,
deveremos ter um periodo ainda de juros altos por mais tempo. Mas, apesar do cenario desafiador, com este juro
ainda alto, o Real deve continuar se valorizando (como esta sendo neste inicio de ano), ajudando marginalmente a
queda da inflagdo. Continuamos com a preferéncia na alocagdo por titulos privados indexados ao CDI e titulos
soberanos e corporativos indexados a inflagdo, ja que os retornos reais estdo muito altos historicamente, além da
tendéncia de queda nas taxas pré-fixadas agora com o advento do novo arcabouco fiscal.
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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¢éo 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 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 il idor. Ainda que o gestor das carteiras
mantenha sistemas de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminagéo 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 ili passada néo rep garantia de bilidade 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 r 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 il i bem como as di icdes dos prospectos que tratam
dos fatores de risco a que os fundos est@o expostos. Fundos de il i podem utilizar Sgias com derivativos como parte ii de suas politicas de ii 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 obrigagéo 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, 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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