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Carta do Gestor

Caros investidores,

Fevereiro foi marcado por uma forte corregao no mercado de ag¢des. Isto porque
ficou evidente que o impacto econdmico do Coronavirus seria duradouro e nao
ficaria restrito a China. Os sinais mais favordveis de atividade econdmica global que
vimos ao final do ano passado foram revertidos tanto pelo choque inicial de oferta da
China, quanto por um choque de demanda, consequéncia do avango mais acelerado

do virus para outros pafses.

No Brasil, a recuperagdao econdmica ainda é gradual. Os dados de atividades
continuam a mostrar resultados frustrantes, levando a uma revisdao da expectativa
de crescimento para o PIB brasileiro. O Ibovespa recuou 8,43% no més de fevereiro,
seguindo os mercados globais. No entanto, por ser um mercado mais exposto a

China, teve uma correcao mais acentuada.

Do lado politico, a desorganizagdo do governo no Congresso permanece. A discussao
de orgamento impositiva tem consumido todas as atengdes e retirou da pauta as
demais discussdes. Nossa expectativa para a agenda de reformas é de que pouca
coisa seja aprovada este ano, e a maior parte do que foi proposto pela equipe
econdmica deve ficar pelo caminho.

Alocagoes Setoriais e Direcionais

Devido ao crescente risco global provocado pelo Coronavirus, mantivemos a posi¢ao
direcional inalterada, esperando por mais clareza do cendrio a frente. E estamos
comprados nos setores financeiros, utilities e consumo.

Performance

No més de fevereiro, o SPX Patriot rendeu -7,73% e o SPX Apache -7.84%, enquanto
o benchmark IbrX-100 e o indice Ibovespa cairam 8,22% e 8,43%, respectivamente.
O SPX Falcon rendeu -4,21%.

Os destaques positivos no més foram as posi¢des vendidas nos setores de educagao
e compradas no setor de servigos financeiros. De destaques negativos, as posicdes
compradas nos setores de utilities e bancos.
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FEV 2020 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 Desdeo | PLAtual (R$) PL Master (R$) Tx. Adm. Inicio
Inicio PL Médio (R$) Tx. Perf.  Status
SPX Falcon FIQ FIA -4,21% -3,10% 19,36% 10,82%  1996% 39,14% 6,03% 6,32% 11,64% 916% 19390% 954.857.929 2.0%  14/09/12
4.697.041.013
Retorno IPCA+6% 0,58% 1,78% 10,05% 10,09% 896%  1298%  1716% 1292% 1231% 3,82% 134,15% 1.046.644.616 20,0% Fechado
SPX Patriot FIQ FIA -773% -6,88% 30,79% 16,18%  3392% 45,14% -642% -042% 1,86% 731% 180,11% 207492914 811901 465 2.0%  14/09/12
Retorno IBX -8,22% 9.37% 33,39% 1542% 2755%  36,70% -1241% -278% -3,13% 052%  101,72% 158.064.297 20% Fechado
SPX Apache FIQ FIA -7,84% -701% 29,58% 1568%  3129% 4151% -589% -0,83% 239% 6,63% 163,84% 398.122.600 654784477 2.0% 18/10/12
Retorno IBX -8,22% -9.37% 3339% 15,42% 2755%  3670% -1241% -278% -3,13%  2,86% 106,42% 163965419 ) . 20% Aberto

Este material foi preparado em conjunto pela SPX Gestdo de Recursos Ltda. (“SPX Capital”) e SPX Equities Gestdo de Recursos Ltda. (“SPX Investimentos”), empresas do grupo SPX, e tem carater meramente
informativo, ndo se constituindo em oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. O grupo SPX ndo comercializa e nem
distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Recomendamos uma consulta a assessores de investimento e profissionais especializados para uma anilise especifica, personalizada antes de sua
decisdo sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura cuidadosa de prospectos e regulamentos ao aplicar seus recursos. Os fundos geridos utilizam estratégias com derivativos como parte
integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores
ao capital aplicado e a conseqtiente obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos geridos estdo autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no
exterior. Os fundos multimercados e fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. 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. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia
de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma anélise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada

ja é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo, mas nio ¢é liquida de impostos. Nos fundos geridos pela SPX a data

de conversdo de cotas é diversa da data de aplicagdo e de resgate e a data de pagamento do resgate ¢ diversa da data do pedido de resgate. Nao hé garantia de que os A presente Insttuicao aderlu ao
Codigo ANBIMA de Regulaggo
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.

Este material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia autorizagdo, por |
escrito, do grupo SPX.

fundos multimercados terdo o tratamento tributario para fundos de longo prazo.
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