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Quantﬁas ! RELATORIO DE GESTAO DEZEMBRO0O/2024

ECONOMIA E POLITICA

Ano novo, riscos antigos
0 ultimo més do ano se encerrou com uma alta de juros no Brasil, e promessa por mais de mesma magnitude,
e um corte de juros nos Eua, com a sugestao que teremos uma pausa na reuniao de janeiro e um ritmo mais
suave de cortes em 2025.
Como ja era esperado, o Fed cortou mais uma vez os juros em 0,25p.p. na sua reuniao de dezembro para o
patamar de 4,25-4,50%. Mas, na reunido foi apresentada também os dots, onde o comité de politica monetdria
(Fomc) comunica aos agentes como estd a projegdo de cada membro do mesmo. E, de maneira mais dura
que o esperado, a mediana do comité projeta hoje apenas 2 cortes ao longo desse ano que comecga. Assim
como escrevemos na Ultima carta, continuamos achando que ha assimetria para mais cortes, entre 3 e 4
cortes de 0,25p.p. ao longo do ano, seja por uma desaceleragdo do mercado de trabalho e/ou uma inflagao
mais baixa do que previsto pelo proprio Fed (hoje em torno de 2,5% para o final do ano no PCE core).
No final do més teremos a posse de Trump e apos teremos uma percepgdo mais clara sobre o impeto da
nova administracdo e Congresso sobre os trés grandes temas que permearam a campanha: corte de
impostos, deportagdo de imigrantes e tarifas. As indicagées do novo lider Republicano na Camara, Mike
Johnson, sdo de alinhamento absoluto com as pautas defendidas por Trump, e por meio das redes sociais,
Trump continua enfatizando com a retérica que lhe é caracteristica que sera duro nas politicas tarifarias.
No Brasil, depois da apresentagdo do pacote fiscal, foi um més de deterioragdo dos pregos dos ativos e das
expectativas de inflagdo (implicita e Focus). Isso fez com que o BCB acabasse tendo que subir os juros em
1p.p. e, de maneira mais dura do que esperado pelo mercado, indicasse mais duas altas de mesma
magnitude. Ou seja, até margo devemos ver os juros sairem dos atuais 12,25% para 14,25%. O novo
presidente do BCB, Gabriel Galipolo indicou que a barra para sair desse forward guidance é muito alta. A
mensagem teve como objetivo aplacar dinamica de mercado que passou a colocar uma alta de 150bps na
primeira reunido de 2025 com uma probabilidade bastante alta.
Ndés também fomos surpreendidos com essa indicagao por parte do Banco Central e revisamos nosso cenario
da Selic, de 14,5% para 16% (ou seja, 2 altas de 1p.p. + 1 alta de 0,75p.p. + 2 altas de 0,50p.p.). Uma outra
dindmica que chamou muito atengdo nesse final de ano foi o fluxo cambial e a consequente intervengéo por
parte do BC. E comum que se tenha um fluxo financeiro negativo no ultimo més do ano. Mas, o que se
observou esse ano teve um carater diferente, ndo sé em magnitude como no tipo de agente que enviou
dinheiro pra fora. Nao sé corporativo, mas também pessoa fisica por meio de plataformas. O fluxo cambial foi
negativo em US$24bilhdes, sendo +US$1,7bilhdes de saldo comercial e —~USS$26bilhdes de saldo financeiro. A
consequéncia foi uma intervengao por parte do BCB da ordem de US$33 bilhdes (sendo US$20 bilhdes a vista
e USS$11 bilhdes em empréstimos de curto prazo, os chamados leildes de linha).
Para 2025, a expectativa é que um novo Congresso seja eleito no dia 1 de fevereiro. O deputado Hugo Mota
(Rep-PB) deve ser o novo presidente da Camara no lugar de Arthur Lira, e Davi Alcolumbre (Unido-AP) sera
novamente presidente do Senado no lugar de Rodrigo Pacheco. Ainda que o estilo de Alcolumbre seja menos
suave que o de Pacheco, o governo tera que trabalhar um pouco mais para conseguir impor suas pautas, mas
nao parece algo que possa criar ruidos derivados das relagdes entre o Executivo e o presidente do Senado. Na
Camara, a relagéo entre Lula e Hugo Mota é positiva.
0 grande risco que vejo para o 1° semestre é a introdugao do debate sobre a reforma do IR e as consequentes
compensagoes, que podem manter os pregos dos ativos estressados, a depender da evolugdo das conversas
entre parlamentares e executivo. Como sempre, fiscal continuard sendo nosso calcanhar de aquiles. E isso

nao mudard em 2025.
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POSICIONAMENTO

Bolsa: Reduzimos a posicdo comprada em bolsa local (de 16%PL para 11%PL), com alteragdes de
composi¢do na direcao de empresas menos expostas a atividade local e mais resilientes. Estamos sem

posigao relevante em bolsa internacional.

Juros: Reduzimos as posigoes direcionais para ampliar o espacgo para operagdes de valor relativo no ano de
2025. Em juros pré-fixados, nos mantivemos sem posi¢des no Ultimo més. Em juros reais, reduzimos em 25%
a posigdo aplicada na curva longa, reduzindo o risco direcional do portfélio e abrindo espago para
oportunidades em valor relativo. Em juros reais nos EUA, reduzimos substancialmente a posigédo aplicada,

que agora é pequena.

Inflagdo: Em inflagdo, estamos reduzindo as posi¢des de valor relativo entre juros reais e inflagdo implicita.

Além disso, mantivemos algumas posigées compradas em inflagdo implicita.

Cambio: Estamos sem posigéo relevante em moedas.
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POSICIONAMENTO

Quantitas { RELATORIO DE GESTAO

ANTITAS FIC FIM MALLORCA

O Quantitas FIC FIM Mallorca apresentou resultado
de -1,63% em dezembro de 2024.

DESTAQUES NO RESULTADO

Em dezembro, o fundo apresentou desempenho
negativo, sendo as posicoes em bolsa local e em
juros Reais os principais detratores de desempenho.
Também tivemos resultado negativo nas posi¢des de
No book

quantitativo tivemos resultado positivo. Nos demais

Juros EUA, juros no Brasil e titulos.

books, o resultado foi préximo ao neutro.

Fev Mar Abr Mai Jun

Jul

0,43% 2,47% 3,71% 0,14% 2,18% 2,77%
165% 213% 352% 13% 188% 251%

0,17% 1,31% 2,65% -0,96% 1,02%

1,67%
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Ago Set Out Nov Dez Ano
1,80% 1,41% 1,72% 0,85% 1,88%

Acumulado

21,10% 21,10%

148% 127% 165% 82% 167% 176% 176%
0,58% 0,30% 0,68% -0,19% 0,75% 9,11% 9,11%

136%
0,39%

1,41%

1,48%
273% 147%
0,94% -0,43% 14,65%

219%
0,65%

0,79%

1546% 372%
2,16% ,66% 7.52%

180%
38,95%

1,00% 1,96% -1,09%
-107%

-0,07% 0,94% -211%

115,56%

-0,08% 14,65% 147,14%

1,60%
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1,32% -0,29%
153% -176%

0,46%

155,35%

-2,56%

PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL

RS 1.320.522.064,02

PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO*

RS 1.519.580.225,09

DATA-BASE: 31/12/2024 | FONTE: INTRAG
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Quantitas { RELATORIO DE GESTAO MULTIMERCADOS

ANTITAS FIM GALAPAGOS

0 Quantitas FIM Galapagos apresentou resultado de -3,48% em dezembro de 2024.

DESTAQUES NO RESULTADO

Em dezembro, o fundo apresentou desempenho negativo, sendo a posi¢do aplicada em juros reais o
principal detrator de desempenho no més. Tivemos resultado positivo nas posi¢des de inflagdo implicita.
Atribuicdo: Juros: -0,11%; Titulos Pub/Priv: -0,04%; Inflagdo Implicita: +0,13%; Juros Reais: -4,23%;

Caixa/Custos: +0,77%.

Ago Set no Acumulado

0,46% 1,24% 0,69% 0,06% 0,81%

120% 193% 108% 10% 149% 117% 117%

0,08% 0,60% 0,05% -0,51% 0,27% 0,49% 0,49%

0,89% 1,08% 0,72% 0,29% , 10,29%
149% 190% 199% 146% 59% 105%
0,26% -0, X 0,42% 0,54% 0,23% -0,20% 0,35%

-0,06%
234% -12% -5% 107%
0,63% -0,54% -0,40% -0, , 1,05%

Fundo 1,18% 1,05% 6,99% 1,40% 2,09% 0,85% 0,37% 0,52% -0,01% 1,54% 0,74% 0,45% 18,37% 38,48%
313% 2055% 397% 188% 321% 9% 980% 498% 273% 664% 201%
0,80% ) 6,65% o ,85% 0,64% 0,17% 0,36% -0,17% 1,38% 0,60% 0,28% 15,60% 19,33%

0,48% -1,50% 1,47% 0,79%
-313% 195%
-1,98% X X ¥ 23,22%

1,33% 1,23% 0,92% 1,26%
124% AR 112% 150%
0,26% 0,21% -0, 0,13% 6,17%

1,05% 1,01% 0,96% 1,28% 2 99,88%
107% 102% 105% 143% 109% 172%
0,07% 0,02% 0,05% 0,39% 1,18% 41,86%
-0,58% -1,14% -0,20% -3,48% 3 99,25%
133% 211% -69% -122% -25% -376%
0,28% =, 0,92% -2, g X -1,41% -2,06% -0,99% -4,41%

GRAFICO DE EVOLUG

120%
. PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL
RS 490.659.009,69
80%.
PATRIMONIO LIQUIDO MEDIO*
60%
RS 711.838.960,51
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Quantitas { RELATORIO DE GESTAO MULTIMERCADOS

QUANTITAS FIM ARBITRAGEM &

0 Quantitas FIM Arbitragem apresentou resultado de -0,38% em dezembro de 2024.

Ago Set o113 Nov Dez Ano Acumulado
0,52% 2,52% 1,77% 0,55% 1,79%
182% 280% 188% 66% 188% 185% 185%

0,23% 1,62% 0,83% -0,28% 0,8: 3,37% 3,37%

-0,20% 2,61% 1,22% -0,44%

0,30%

-0,83%

0,35% 90,77%

-0,22% 104,17%

120,63%

0,18% -0,14% 4,43% 130,40%

2,90% 1,63% 184,52%
145%
0,51%

226,20%
116%
0,14%

-0,38% 250,04%

300%

PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL

RS 236.762.832,69
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200%

PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO*
150%

RS 237.128.275,79

100%

DATA-BASE: 31/12/2024 | FONTE: INTRAG
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Quantitas | reiarorio ok cestao RENDA FIXA ATIVO

QUANTITAS FI RF MALTA ATIVO

O QUANTITAS FI RF MALTA, fundo mais recente da Quantitas, estruturado em set'23, apresentou

resultado de -0,27% em dezembro de 2024, o equivalente a -29,52% do CDI no més ou CDI —1,20%.

TABELA DE RENTABILIDADES
Set Out Nov Dez Ano  Acumulado

1.04% __1,02% ___095%

2023 % CDI 104%  111% 106% 107% 107%
DI+ 0,04% 0,10% 0,06% 020% 0,20%

086% 0,75% 087% 053% 1,11% 011% 1,17% 080% 063% 051% 0,38% -0,27%
% CDI 89% 94% 105% 60% 133% 13% 129% 92% 76% 55% 48% -30% 1%
DI+ -0,11% -0,05% 0,04% -0,36% 0,28% -0,68% 0,26% -0,07% -0,20% -0,41% -0,41% -1,20% -317%

GRAFICO DE EVOLUGAO DO FUNDO

. PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL

. ﬂ R$ 110.579.586,86
# 44—’\/“[/ . . .
,/f

R$ 68.363.116,93
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Quantﬁas { RELATORIO DE GESTAO LONG-SHORT

UANTITAS FIM MALDIVAS LS

O Quantitas FIM Maldivas LS apresentou resultado de 1,14% em dezembro de 2024.

RESULTADOS

Em outro més ruim para o mercado acionario, o fundo cumpriu seu papel de ser neutro a mercado e
apresentou uma rentabilidade positiva e acima do CDI. A maior fonte de resultados individuais no més foi uma
posigdo comprada, ja as posi¢des vendidas funcionaram bem mais uma vez. O maior detrator de resultado foi

uma posi¢cao comprada em uma empresa de energia edlica.

POSICIONAMENTO
De forma geral e simples, nossas posi¢coes vendidas sdo consideras mais “seguras” pelo mercado e nossas
posicdes compradas, mais arriscadas. Para compensar e manter o fundo neutro, a carteira comprada, em

financeiro, é significativamente menor que a carteira vendida.

TABELA DE RENTABILIDADES

Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano  Acumulado
-0,14% -0,96% 068% 2,10% 202% -0,80% -0,52% 1,35% 1,17%  2,20%
-53%  -186%  125%  447%  355%  -158% -112% 281%  309%  584%  155% 155%
-0,42% -1,48% 0,13% 1,63% 1,45% -1,30% -0,99% 0,87% 0,79% 1,82% 2,58% 2,58%

2,07% 0,60%  -0,05% -0,09%  -2,31% 0,37%

225% 58% 119%
021% -1,15% 1,42%

010% -0,77% 0,54%  139%  1,84%  2,56% -021% -048% 053% -0,89% 1,47% 2,19% | 8,50% 18,25%
271% 668% 688% -58% 121%  -186% 286% 193% 148%
0,34% 1,18% 1,57% -0,56% 0,09% -137% 1,42% 411% 5,96%

1,73%  -1,27% 1,61%  3,02% 311%  299% 1,14% 083% 031% 0,76% | 14,08% 34,90%

-170% 106% 114% 133%
-2,02% 0,06% 1,71% 8,71%
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061% -0,58% 094%  1,14% 139% 182% 137% 1,16% 1,06% 0,72%  1,04% 1,14% | 12,45% 51,70%
-63% 80% 109% 128% 95% 121%
-1,50% -0,24% 0,08% 0,25% -0,60% 9,04%

237% _ -0,26% -0,87% _ 2,33% 1,14%
194%  295%  -31%  -55%  -47%  140%  142%  211% -104% 251%  -15%  123%  94% 115%
0,90% 1,56% -1,09% -1,38% -1,22% 0,32% 0,38% 0,97% -1,70% 1,40% -0,91% 0,21% -0,70% 8,97%

GRAFICO DE EVOLUGAO DO FUNDO

PATRIMONIO LIQUIDO ATUAL

80%

70% RS 24.617.291,61

:: PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO*
“°:/“ RS 22.842.242,74

j:: DATA-BASE: 31/12/2024 | FONTE: INTRAG
e

-10%
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Quantﬁas { RELATORIO DE GESTAO LONG-ONLY

ANTITAS FIA MONTECRIST

O Quantitas FIA Montecristo BDR Nivel | apresentou queda de 6,2% em dezembro de 2024, resultado 1,9p.p.
abaixo da queda de 4,3% do Ibovespa no més. Nos Ultimos 12 meses, o Montecristo acumulou queda de
18,1%, ante queda de 10,4% do Ibovespa no mesmo periodo. Nos ultimos 36 meses, o0 Montecristo acumula

queda de 22,6%, ante alta de 14,8% do Ibovespa no mesmo periodo.

POSICIONAMENTO
Em dezembro continuamos reduzindo a posi¢ao em Blau, além de diminuirmos Mater Dei. Mantivemos as
compras em Serena, e adicionamos marginalmente Hapvida, Lojas Renner e SBF. Encerramos o ano com

caixa proximo a 4% do PL.

Jan Fev Mar i Out Nov Dez Ano Acumulado
= 0,32% 4,59% -1,82% -1,46% -6,30% -1,72% -5,80% 6,28% -3,47% -2,25% -15,09% -15,09%
= -0,40% 2,81% 1,76% 0,82% -0,41% -0,57% 2,24% 1,58% -5,21% -0,96% -2,04% 0,08% 0,08%
10,11% 6,65% -1,69% -3,74% -6,49% 1,10% 4,36% 3,20% 291% 2,19% 0,29% 6,12% 26,62% 7,52%
-1,02% 2,31% 0,28% 0,43% 536% 1,35% 1,15% 1,48% -0,80% 575% -0,42% 0,07% 19,23% 16,41%
0,17% -2,31% -3,61% 1,57% -0,40% -6,91% -0,09% -3,26% 2,09% 4,04% 2,92% -2,37% -8,38% -1,49%
2,12% 1,60% -1,74% 2,36% 3,90% 4,39% -1,73% -6,95% -2,57% 0,37% 6,19% -0,51% 7,12% 21,52%
-10,24% -0,26% 1,94% -0,96% 3,48% 3,05% -0,48% 4,62% -5,05% 2,59% 2,58% -3,83% -3,57% -5,01%
-2,73% 0,88% -511% -3,37% 4,23% -0,72% -5,48% -5,16% 6,65% 1,64% 2,40% 4,79% -0,66% 20,25%
-9,87% 11,35% 0,82% 5,80% -6,35% 0,69% -0,01% -9,28% -3,17% -0,68% -0,70% -2,65% -14,87% -19,13%
-3,67% 1,38% 1,66% -4,13% -0,18% 0,09% 417% -0,95% 0,19% -2,48% 0,93% 1,27% -1,56% 16,07%
-3,40% 4,39% 10,88% 6,52% -3,98% 4,01% 12,57% 3,34% 1,76% 10,05% -3,56% -1,49% 47,22% 19,05%
3,39% -1,52% -6,09% -1,18% 6,11% -2,30% 1,35% 2,30% 0,96% -1,18% 1,09% 1,22% 8,28% 29,03%
5,73% 1,57% -1,38% 3,76% -1,59% 1,12% 6,38% 8,56% 5,98% 1,87% -6,11% 4,82% 34,17% 59,73%
-1,65% -1,51% 1,14% 3,12% 2,53% 0,82% 1,57% 1,10% 1,10% 1,85% -2,96% -1,34% 7,32% 45,53%
10,16% 0,30% -3,19% -1,38% -11,55% -5,49% 9,48% -1,77% 0,59% 17,82% 2,83% -0,66% 14,82% 83,40%
-0,98% -0,22% -3,21% -2,26% -0,68% -0,29% 0,61% 1,44% -2,89% 7,64% 0,45% 1,15% -0,22% 52,03%
7,71% -0,09% -0,41% ,67% 0,64% 5,96% 3,06% 1,46% 2,06% 2,06% 2,40% 12,18% 39,18% 155,25%
-3,10% 1.77% -0,23% -3,65% -0,06% 1,90% 2,23% 2,13% -1,51% -0,31% 1,45% 5,33% 7,59% 82,39%
0,89% -5,14% -33,03% 10,99% 8,82% 15,77% 4,19% -2,73% -7,06% -3,26% 14,06% 6,06% -1,23% 152,12%
2,52% 3,29% -3,13% 0,73% 0,25% 7,01% -4,08% 0,72% -2,26% -2,57% -1,85% -3,24% -4,14% 74,22%
-3,93% -1,54% 5,47% 9,39% 9,97% 8,27% -1,27% 1,29% -10,85% -14,16% -2,49% 4,67% 1,49% 155,88%
-0,61% 2,83% -0,52% 7,45% 3,81% 7,80% 2,67% 3,77% -4,28% -7,42% -0,96% 1,82% 13,42% 99,20%
8,21% 8% 8,75% -6,80% -2,19% -11,92% 10,80% 5,35% -1,40% 6,58% -17,72% -9,98% -19,45% 106,12%
1,23% ,07% 2,69% 3,30% -5,41% -0,42% 6,11% -0,81% -1,87% 1,13% -14,65% -7,53% -24,13% 42,10%
3,70% -11,27% -3,04% 0,41% 15,18% 11,02% 5,05% -12,41% 0,17% -10,82% 17,36% 6,20% 17,35% 141,87%
0,34% -3,78% -0,14% -2,09% 11,44% 2,02% 1,78% -7,32% -0,54% -7,89% 4,82% 0,82% -4,93% 41,30%
-5,52% 0,03% 2,31% -10,40% -3,38% 4,13% 5,84% 7,52% -1,37% -0,79% -10,08% -6,18% -18,10% 98,09%
-0,73% -0,96% 3,02% -8,69% -0,34% 2,65% 2,82% 0,97% 1,71% 0,81% -6,96% -1,89% -7,74% 18,30%
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GRAFICO DE EVOLUGAO DO FUNDO

250%

PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL

R$ 101.640.470,84

PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO*
| AY R$ 114.999.572,59

-100% DATA-BASE: 31/12/2024 | FONTE: INTRAG
NRAD D LD O LN DRSO 0D DD DD DD AP
IS IS FI TSI SIS IS TS TSNS
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Quantitas { RELATORIO DE GESTAO

QUANTITAS FIC FIM MALLORCA

Classificagcao ANBIMA: Multimercado Macro
Multimercado com varias estratégias nos
mercados de juros, cambio e bolsa

Perfil de Risco: Moderado

Cotizagao do Resgate: D+14 corridos
Liquidagao do Resgate: D+1 dia til apds a
cotizagao

Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIM GALAPAGOS

Classificagao ANBIMA: Multimercado Livre
Multimercado com estratégias somente em
juros e inflagéo

Perfil de Risco: Moderado

Cotizagao do Resgate: D+14 corridos
Liquidagao do Resgate: D+1 dia Util apds a
cotizagao

Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIA MONTECRISTO

Classificagao ANBIMA: Agdes Valor/crescimento
Perfil de Risco: Moderado

Cotizagao do Resgate: D+13 corridos

Liquidagao do Resgate: D+2 dias Uteis apds a
cotizacao

Tributagao: Longo Prazo

RESUMO DOS FUNDOS

QUANTITAS FIM MALDIVAS LS

 Classificagao ANBIMA: Multimercado L/S -

Direcional

* Multimercado com estratégia Long & Short

+ Perfil de Risco: Moderado

» Cotizacao do Resgate: D+8 dias Uteis

» Liquidagao do Resgate: D+2 dias Uteis apos a
cotizagao

+ Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIM ARBITRAGEM &

+ Classificagao ANBIMA: Multimercado
Estratégia Especifica

* Multimercado com estratégia Unica de valor
relativo no mercado de juros

+ Perfil de Risco: Moderado

+ Cotizacao do Resgate: D+14 corridos

» Liquidagao do Resgate: D+1 dia util apds a
cotizagao

+ Tributagado: Longo Prazo

QUANTITAS FI RF MALTA

+ Classificagao ANBIMA: Renda Fixa Ativo

+ Perfil de Risco: Conservador

» Cotizagao do Resgate: D+0

» Liquidagao do Resgate: D+1 dia util apds a
cotizacao

» Tributagao: Longo Prazo

investidores@quantitas.com.br

www.quantitas.com.br

+55 51 9 9656-9763

(family offices, clientes institucionais e plataformas)

+55 51 9 9763-4268
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(atendimento pessoas fisicas)

As informagdes contidas neste documento foram produzidas pela Quantitas Gestdo de Recursos, dentro das condigdes

atuais de mercado e conjuntura. Todas as recomendacgdes e estimativas aqui apresentadas derivam do nosso julgamento e

podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de imposto.

/ Ressaltamos que rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. As informagdes do presente

¢ / material sdo exclusivamente informativas. Recomendamos ao investidor a leitura cuidadosa do prospecto e do

/ regulamento dos fundos de investimento ao aplicar seus recursos. Ressaltamos que os fundos de investimento ndo

ANBIMA // constam com a garantia do administrador, gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito —

—_— FGC. A Quantitas Gestdo de Recursos ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos tomadas com base nos dados

aqui divulgados. Para avaliagdo de performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo,
12 (doze) meses. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
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