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Update Mensal — setembro 2020

No més, o Fundo Mddulo | FIC FIA se desvalorizou em 4,5%, comparado a uma queda de 4,8% do
Ibovespa e 0+0,7% do IPCA +yield do IMAB-B5+. No acumulado do ano, o fundo apresenta
rentabilidade de -10,1%, comparado a -18,2% do Ibovespa.

Em setembro, destacamos o forte movimento de realizagdo no setor detecnologia nos
EUA e o aumento da aversdo ao risco nas bolsas americana e na brasileira, resultando no primeiro
més de retornos negativos no mercado americano apos a forte queda de marco em funcdo da
pandemia.

Brasil

A delicada situacdo fiscal do pais voltou a pesar no preco dos ativos. Dessa vez, o foco dos
desentendimentos foi a determina¢do dafonte de recursos para um novo programa de renda
basica — antigo Renda Brasil, que teve sua nomenclatura alterada para Renda Cidada.

Mais especificamente, os lideres de partidos no Congresso, com o apoio do Presidente da
Republica, apresentaram proposta pela qual oRenda Cidada seria financiado com recursos
destinados ao pagamento de precatoérios e do Fundeb, o Fundo de Manutencao e Desenvolvimento
da Educagdo Basica. A reagao negativa do mercado foi imediata, ja que a solugao apresentada se
assemelha a uma “pedalada fiscal”, a medida que o Fundeb ndo é contabilizado no Teto de Gastos
e a limitacdo dos precatorios é apenas uma rolagem forcada de divida.

Ainda no comec¢o de setembro, o governo encaminhou ao Congresso Nacional a proposta de
reforma administrativa para modernizar e reduzir os gastos com pessoal focando nos novos
entrantes no servigo publico.

Mercado Externo

As bolsas americanas tiveram um més de forte correcdo, puxadas pelas empresas de tecnologia,
com o Dow Jones e 0 S&Pr5o00 caindo 2,2% e 3,9%, respectivamente. O indice Nasdag, que tem um
peso maior do setor tech, teve uma queda de 5,2%.

Adicionalmente, também contribuiu para a desvaloriza¢do dos mercados a falta de acordo entre
democratas e republicanos para a aprovac¢ao de um novo pacote de auxilio emergencial, o que deve
desacelerar a recuperacdo da economia americana.

Em relagdo a pandemia, a disparada de casos de Covid-19 na Franga, Itdlia, Espanha e Reino Unido
também inspira preocupagdo. Por enquanto, a elevacdo de casos ndo foi acompanhada do
crescimento de mortes e internagdes, provavelmente pela curva de aprendizado da comunidade
médica, com destaque para o uso de corticoides e imunoreguladores, o que reduz a probabilidade
de novos lockdowns.

Finalmente, no final do més de setembro ocorreu o primeiro debate entre os candidatos a
presidéncia dos EUA, com troca de ofensas e pouca discussdo de propostas. Nele, o Presidente
Trump deixou clara a sua propensdo a contestar um resultado desfavoravel no pleito eleitoral, o que
levaria a uma discussao judicial e a demora na promulgacao do vencedor.
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Portfdlio e Atribuicao

No més de setembro, as maiores contribuicdes positivas vieram de Saude (Qualicorp),
Commodities (Gerdau e Vale) e Bens de Capital (Tupy) com +0,2%, +0,1% e +0,1%,
respectivamente. Do lado dos detratores, Consumo & Varejo (Lojas Americanas, Via Varejo e
Marisa) com -1,7%, Financeiros Diversos (Bradesco, Banco do Brasil e Sul América) com -1,0% e
Utilidades Publicas (Equatorial, Cesp e Sanepar) com -0,9% foram os destaques negativos.

O ambiente atual é incerto, com preocupacodes acerca do aumento de casos de Covid-19 na Europa,
da eleicdo americana em novembro e da situagao fiscal brasileira. Seguimos, portanto, com um
portfdlio diversificado, composto por empresas resilientes e capazes de navegar bem neste cenario.
Os setores mais importantes no fundo sdo Consumo e Varejo (20%), cujos drivers sao o desempenho
do mercado interno e e-commerce; Commodities (16%), com teses globais e atreladas ao dolar;
Utilidades Publicas (16%) e Financeiros Diversos (15%). No més, fizemos dois novos investimentos
em Logistica e Infraestrutura, que representam 6,5% da carteira. Mantivemos a exposicdo de 93%,
ja que seqguimos enxergando um prémio de risco saudavel em nossas empresas.

Contribuicao de Agées por Setor 30-set-20

Setores Contribuigdo
Saude 0,2%
Bens de Capital 0,1%
Commodities 0,1%
Educacdo -0,1%
Tecnologia & Telecomunicag¢des -0,1%
Logistica & Infraestrutura -0,2%
Imobilidrio & Shoppings -0,9%
Utilidades Publicas -0,9%
Financeiros Diversos -1,0%
Consumo & Varejo -1,7%
Total -4,5%
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MODULO | FIC FIA Setembro 2020
Objetivo: Fundo de agdes com objetivo de proporcionar aos seus cotistas retornos reais superiores ao custo de oportunidade local no longo prazo.
Publico-alvo: Investidores Qualificados, classificados de acordo com a regulamentagao vigente.

Classificacdo ANBIMA: A¢es Ativo Valor/ Crescimento.

o de Retornos

Jan Feb Mar Abr 2 Jul Ago Set Out Nov Dez' Ano Acum
2013 Médulo | FIC FIA = = = > > > > > > > = 0,4% 0,4% 0,4%
IPCA + Yield IMA-BS+ - - - - - - - - - - - 0,5% 0,5% 0,5%
Ibovespa - - - - - - - - - - - -0,2% -0,2% -0,2%
2014 Médulo | FIC FIA -5,4% 1,8% 2,7% 1,6% 1,5% 3,3% 1,7% 4,6% -5,9% -0,4% 1,7% -3,9% 2,6% 3,0%
IPCA + Yield IMA-B5+ 1,3% 1,1% 1,3% 1,3% 1,1% 0,9% 0,8% 0,6% 0,9% 1,1% 0,9% 1,2% 13,1% 13,7%
Ibovespa -7,5% -1,1% 7,1% 2,4% -0,8%, 3,8% 5,0%, 98%. ..-11,7% 0,9% 0,2% -8,6%, -2,9% -3,1%,
2015 Médulo | FIC FIA -1,1% 6,2% 2,7% 2,8% -2,9% 0,0% -0,5% -4,1% -2,9% 1,1% 0,8% -1,9% -0,9% 2,1%
IPCA + Yield IMA-B5+ 1,5% 1,5% 2,0% 1,5% 1,1% 1,3% 1,3% 1,0% 1,0% 1,3% 1,4% 1,7% 17,9% 34,0%
Ibovespa -6,2% 10,0% -0,8% 9,9% -6,2% 0,6% -4,2% -8,3% -3,4% 1,8% -1,6% -3,9%; -13,3% -16,0%
2016 Médulo | FIC FIA -0,4% 2,6% 8,2% 3,6% -2,2% 4,4% 6,9% -0,5% 0,0% 4,8% -5,1% 0,8% 24,8% 27,3%
IPCA + Yield IMA-B5+ 1,5% 1,6% 1,3% 1,0% 1,2% 1,1% 0,9% 1,0% 0,8% 0,6% 0,7% 0,8% 13,3% 51,7%
Ibovespa -6,8% 59% 17,0% 7,7%...-10,1% 6,3% 11,2% 1,0% 0,8% 112% -4,6% -2,7%, 38,9% 16,6%
2017 Médulo | FIC FIA 5,3% 3,1% 0,1% 2,6% -2,5% 1,1% 4,2% 4,5% 3,9% -0,2% -2,0% 4,6% 27,2% 62,0%
IPCA + Yield IMA-B5+ 0,9% 0,7% 0,8% 0,6% 0,8% 0,5% 0,4% 0,8% 0,5% 0,7% 0,8% 0,7% 8,2% 64,1%
Ibovespa 7,4% 3,1% -2,5% 0,6% -4,1% 0,3% 4,8% 7,5% 4,9% 0,0% -3,1% 6,2% 26,9% 48,0%
2018 Médulo | FIC FIA 5,6% 0,5% -1,3% -2,1% -8,3% -4,6% 5,4% -3,0% 0,2% 12,0% 5,5% 1,4% 10,0% 78,2%
IPCA + Yield IMA-B5+ 0,9% 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 1,3% 1,3% 0,7% 0,6% 1,0% 0,6% 0,3% 9,4% 79,6%
Ibovespa 11,1% 0,5% 0,0% 0,9% ..-10,9% -5,2% 8,9%, -3,2%, 3,5% 10,2% 2,4% -1,8% 15,0% 70,2%,
2019 Médulo | FIC FIA 9,3% -1,6% -1,0% 1,6% 3,8% 4,8% 2,6% 1,5% 1,7% 2,2% 1,7% 10,0% 42,6%: 154,2%
IPCA + Yield IMA-B5+ 0,7% 0,6% 0,9% 1,1% 0,8% 0,3% 0,5% 0,4% 0,3% 0,3% 0,5% 1,1% 7,8% 93,6%
Ibovespa 10,8% -1,9% -0,2% 1,0% 0,7% 4,1% 0,8% -0,7% 3,6% 2,4% 0,9% 6,8% 31,6%: 124,0%
2020 Médulo | FIC FIA 0,9% -52%  -30,4% 13,5% 7,0% 10,3% 6,3% -0,8% -4,5% = = -i -10,1%: 128,5%
IPCA + Yield IMA-B5+ 1,1% 0,3% 0,6% 0,2% -0,1% 0,3% 0,6% 0,6% 0,7% - - - 4,4%; 102,2%
Ibovespa -1,6% -8,4%....-29,9% 10,3% 8,6%, 8,8% 8,3%, -3,4%, -4,8% - - -i.o18.2% 83,2%,

1. O fundo teve inicio em 19/12/13

Rentabilidade x Indexadores Dados Estatisticos Desde o Inicio

32 Volatilidade anualizada 18,7%
Volatilidade Ibovespa anualizada 27,0%

Médulo | FIC FIA

27
Ibovespa
220 IPCA + Yield IMA-BS+ Valor da Cota 2,285322
PL Atual 103.3mm
PL Médio (12 meses) 96.7mm
PLTotal da Estratégia 238.3mm

Exposi¢do de Acdes por Setor (% do PL 0

Setores % PL
Alimentos e Bebidas 3,1%
Bens de Capital 3,0%
Commodities 15,7%
Consumo e Varejo 20,2% =>20mm
Educacdo 2,3% <20 mm e >10 mm
Financeiros Diversos 14,6% = aomm
Imobilidrio e Shoppings 7,5%
Logistica e Infraestrutura 6,5%
Satide 2,5% Valor de Mercado (R$)
Tecnologia e Telecomunicagdes 1,5%
Utilidades Publicas 15,9%
Outros 0,8%
Caixa 6,4% =>10bi
Total 100% <10 bi e >5 bi
<5 bi
da Carteira

Top 5 Posigdes
Top 10 Posicbes
Informacgdes Ger:
Inicio: 19/12/2013 Taxa de Administragdo: 2.0% a0 ano sobre o patriménio liquido do fundo.
Aplicacdo Inicial Minima: R$5.000,00 Taxa de Performance: 10% sobre a rentabilidade que exceder o retorno
Movimentagdo Minima: R$1.000,00 do IPCA + Yield IMA-B 5+°.
Saldo Minimo: R$5.000,00 Tributagdo: 15% sobre o ganho nominal no resgate.
Cota de Aplicagdo: D+1 Fundo: Médulo | FIC FIA (CNPJ: 19.186.860/0001-90).
Horério de Movimentag&o: 14:00 Gestora: Médulo Capital Gestdo de Recursos Ltda.
Resgate: Cotizagdo em D+30 sem taxa de saida Administrador: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM.

ou em D+1 com taxa de saida de 10%. Av. Presidente Wilson, 231 - 112 Andar
Liquidaggo: 2¢ dia util apds conversao de cotas. Centro - 20030-905 - RJ - CNPJ: 02.201.501/0001-61

Custodiante: Banco BNY Mellon.
Auditor: KPMG Auditores Independentes.

2. Taxa de administragdo méxima de 2,50% ao ano, considerando as taxas dos fundos investidos.
3. 0 Yield do IMA-B 5+ seré definido como a média das taxas indicativas didrias dos titulos que compBem o IMA-B 5+ titulos com prazo para o vencimento igual ou superior a cinco anos), ponderadas pelo peso no préprio indice,
divulgados mensalmente pela ANBIMA - Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em seu website no enderego http://www.anbima.com.br/ima/ima.asp

Este documento tem o tinico propdsito de divulgar informagdes e dar transparéncia  gestéo executada pela Médulo Capital Gestéo de Recursos Ltda., n&o deve ser considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo ou
valor mobiliério e ndo constitui o prospecto previsto na regulamentagéo vigente ou no Cédigo de Auto-Regulagdo da ANBIMA. A Médulo Capital Gestdo de Recursos Ltda. néo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro valor
mobilidrio. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo de investimento antes de aplicar os seus recursos. Os investidores ndo devem se basear nas informagdes aqui contidas sem buscar o aconselhamento de um profissional. A
rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo ¢ liquida de impostos e taxas de saida. Fundos de Investimento ndo contam com a garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nos fundos geridos pela Médulo Capital Gestdo de Recursos Ltda. a data de conversio de cotas ¢ diversa da data de resgate e a data de pagamento do resgate ¢ diversa da data do
pedido de resgate. Os fundos geridos pela Modulo Capital Gestdo de Recursos Ltda. utilizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como s&o 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 do fundo. Os fundos podem estar expostos a significativa concentragdo
em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Este fundo estd autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior, conforme descrito em seu regulamento.
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