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AR  3ANEIRO [2025

ECONOMIA E POLITICA

Um momento de alivio antes dos riscos voltarem a mesa

O primeiro més do ano foi um periodo de alivio. De todos os riscos que se acumularam ao longo de dezembro, muitos deles
nao se concretizaram (ainda), ficaram de lado ou adormecidos para os meses a frente.

No cendrio internacional, havia uma expectativa grande em relagéo ao inicio do mandato do Trump a partir de 20 de janeiro.
Dos principais temas de campanha, leia-se, corte de impostos, tarifas e imigragédo, da para dizer que o foco dos mercados
quase exclusivo ficou nesse terceiro ponto. E Trump foi bem mais ameno do que se imaginava, pelo menos nas duas
primeiras semanas de mandato. O momento de maior tensdao aconteceu no ultimo dia de janeiro, quando ele anunciou
tarifas sobre México, Canada e China, mas ja nos primeiros dias de fevereiro, algumas conversas com seus vizinhos
continentais permitiram o adiamento das medidas. Em relagdo a China, ainda estd em aberto se teremos, de fato, o reinicio
da guerra comercial. O pais asiatico anunciou retaliagdes a partir do dia 10 de fevereiro e o mercado aguarda para ver se 0s
lideres dos dois paises vdo sentar para conversar e também adiar o embate tarifario.

Em relag@o a politica monetaria, como ja era esperado, o Fomc nao reduziu os juros na reuniao de janeiro, e deixou bem
claro que estdo bem confortaveis com o patamar corrente dos juros para alcangar a convergéncia da inflagdo a meta de
2%. A politica monetdria americana entrou em uma fase de pausa no ciclo e parece sé ter algum sinal de novo
afrouxamento dos juros basicos em meados do ano, se muito. Com a economia ainda dando sinais de resiliéncia, nédo
surpreenderia ver o Fed mantendo esses juros nesse patamar por todo 2025. De forma geral, a politica monetaria
americana, que foi tdo proeminente como tema central dos mercados nos ultimos dois anos, parece ter dado o
protagonismo para a politica comercial do Trump como principal fonte de ruido e oscilagdo de precos.

No Brasil, alguns riscos também ficaram um pouco de lado nesse inicio de ano, sobretudo pelo recesso parlamentar. Mas o
que nao falta é né para ser desatado nos proximos dois meses e merecera atengao especial dos mercados. Em particular, a
questao das emendas serd de extrema relevancia para destravar qualquer pauta parlamentar. Em seguida temos a
discussdo do orcamento que ainda precisa ser aprovado e, por fim, o governo deve finalmente enviar ao Congresso o
principal projeto econémico do ano, que é a reforma da renda, prometendo a isen¢do de IR para aqueles que ganham até
R$5mil com compensagdes para quem ganha acima de R$50 mil. Pelo que escutamos, a aprovagio da isengédo deve ter
tarefa mais facil no Congresso do que a da compensagdo, aumentando o desafio do equilibrio fiscal para esse ano de
2025.

Por trds do debate legislativo, existe um pano de fundo econémico mais desafiador. Se a vida do governo em relacdo a
popularidade ndo estava facil, com a economia crescendo 3% ou mais, como sera o ambiente caso a economia desacelere
para o patamar de 2%, que parece cada vez mais provavel? Como se comportardo as autoridades econémicas, da Fazenda,
do Planejamento, do Banco Central? O Presidente Lula vera a economia esfriar, reduzir suas chances eleitorais e ficara de
bracos cruzados? Essas sdo questdes que devem permear o ano de 2025 e prometem trazer muita volatilidade.

0 Banco Central, em particular, estarda em um ambiente complexo, com a economia em seu pior momento no mandato do
Lula lll até agora, e com a inflagao rumo aos 5,5-6%. Continuamos acreditando que a meta de inflagdo continuara sendo o
regime que vai nortear o BCB e, portanto, 16% segue como nosso cendrio base para a Selic terminal. Mas, se o0 combo
atividade-inflag&o ficar pior, ou seja, com PIB caminhando para um patamar mais proximo a 1,5% (leia-se, 0% ou menos nos
trimestres a partir do segundo semestre) e a inflagdo romper 6%? BCB continuard se guiando pelo descolamento da
inflacdo a meta? Ou acabard contemplando um cendrio de acomodacao dos juros, acreditando que qualquer desaceleragcéo

serd suficiente para baixar a inflacdo? Sao os desafios da autoridade monetaria que acompanharemos ao longo desse ano.




A ULTIMERCADOS

POSICIONAMENTO

Bolsa: Reduzimos a posi¢cdo comprada em bolsa local (de 11%PL para 6%PL), com alteragdes de
composic¢ao na direcao de empresas menos expostas a atividade local e mais resilientes. Estamos

sem posicao relevante em bolsa internacional.

Juros: Em juros pré-fixados, mantivemos sem posi¢cdes no ultimo més. Em juros reais, elevamos
marginalmente a posigao aplicada na curva longa e montamos novas posi¢goes de valor relativo
(juros reais x implicita).

Inflagao: Mantivemos algumas posi¢des compradas em inflagao implicita.

Cambio: Em moedas, com a queda recente do délar, aproveitamos para montar posi¢gao comprada
em USDBRL.



A MULTIMERCADOS

QUANTITAS FIC FIM MALLORC

O Quantitas FIC FIM Mallorca apresentou resultado de
1,36% em janeiro de 2025.

DESTAQUES NO RESULTADO

Em janeiro, o fundo apresentou desempenho superior ao
CDI, sendo as posigbes em bolsa local e juros reais os
principais vetores deste desempenho. Também tivemos
resultados positivos nos books de arbitragem de curva de
juros e long short fundamentalista. Ja nos books
quantitativo, de moedas e inflagdo implicita tivemos
resultados negativos. Nos demais books, o resultado foi

préximo ao neutro.
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A MULTIMERCADOS

QUANTITAS FIM GALAPAGOS

O Quantitas FIM Galapagos apresentou resultado de 0,77% em janeiro de 2025.

DESTAQUES NO RESULTADO

Em janeiro, o fundo apresentou desempenho abaixo do CDI, sendo a posi¢cao de valor relativo entre em juros reais
(IPCA+) e inflagdo implicita o principal detrator de desempenho no més. Tivemos resultado marginalmente positivo no
book de titulos publicos pds-fixados. Rentabilidade do fundo no més: +0,77%. Atribuicdo: Juros: -0,04%; Titulos Pub/Priv:

+0,08%; Inflagdo Implicita: -0,34%; Juros Reais: 0,23%; Caixa/Custos: +0,85%.

ABELA DE RENTABILIDADES
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A MULTIMERCADOS

QUANTITAS FIM ARBITRAGEM a

0 Quantitas FIM Arbitragem apresentou resultado de 1,94% em janeiro de 2025.

ABELA DE RENTABILIDADES
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A -:\DA FIXA ATIVO

QUANTITAS FI MALTA RF ATIVO

O Quantitas FI Malta RF ativo, fundo mais recente da Quantitas, estruturado em set'23, apresentou

resultado de 1,19% em janeiro de 2025, o equivalente a 118% do CDI no més ou CDI +0,18%.

TABELA DE RENTABILIDADES
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A U._TIMERCADO PREV

QUANTITAS FIM CAPRI PREV FIFE

O Quantitas FIM Capri Prev apresentou resultado de 1,26% em janeiro de 2025.

DESTAQUES NO RESULTADO

Em janeiro, o fundo apresentou desempenho superior ao CDI, sendo as posi¢gées em bolsa local e juros
reais os principais vetores deste desempenho. Também tivemos resultados positivos no book titulos
publicos pés-fixados. J& nos books quantitativo e de moedas tivemos resultados negativos. Nos
demais books, o resultado foi proximo ao neutro. Rentabilidade do fundo no més: +1,26%. Atribuigao:
Juros: -0,03%; Titulos Pub/Priv: +0,11%; Inflagdo Implicita: +0,04%; Juros Reais: +0,19%; Bolsa Local:

+0,31%; Bolsa EUA: 0,00%; Moedas: -0,17%; Quantitativo: -0,11%; Caixa/Custos: +0,92%.

TABELA DE RENTABILIDADES

Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano  Acumulado
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AR 0NG-SHORT

0 Quantitas FIM Maldivas LS apresentou resultado de 1,93% em janeiro de 2025.

RESULTADOS

Més com resultados positivos onde realizamos ganhos em posi¢cdes compradas em bancos e uma geradora de

energia edlica. Nossa exposicgao tatica comprada em homebuilders, também agregou bem ao fundo. N&o tivemos

grandes destaques negativos na parte comprada ou vendida.

POSICIONAMENTO

Iniciamos o0 més com um aumento em posi¢gdo compradas em bancos e no setor de petroleo. Estamos vendidos em

bens de capital e seguradoras. Estamos comprados em distribuidoras de combustiveis e reduzindo exposicdo a

minério de ferro e graos.

TABELA DE RENTABILIDADES
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QUANTITAS FIA MONTECRISTO

O Quantitas FIA Montecristo BDR Nivel | apresentou alta de 5,9% em janeiro de 2025, resultado 1,0p.p. acima

LONG-ONLY

da alta de 4,9% do Ibovespa no més. Nos ultimos 12 meses, o Montecristo acumulou queda de 8,2%, ante

queda de 1,3% do Ibovespa no mesmo periodo. Nos ultimos 36 meses, o Montecristo acumula queda de

22,0%, ante alta de 12,9% do Ibovespa no mesmo periodo. Janeiro foi um més positivo para as agodes

brasileiras, com o Montecristo recuperando parte das perdas recentes. Tanto o cenario local quanto o

internacional ndo mostraram pioras adicionais, e talvez a redugédo de temores quanto ao comportamento do

BC brasileiro e das medidas iniciais do Governo Trump contribuiram para uma reversao da visdo negativa que

imperou nos meses recentes.

POSICIONAMENTO

Em janeiro continuamos aumentando a posicdo de uma empresa que recentemente adquirimos para o fundo:

Hypera. Ao mesmo tempo, aumentamos pontualmente a exposigdo em Serena, SLC e Hapvida. Reduzimos no

periodo a alocagao principalmente em Frasle, Lojas Renner, Mater Dei e SBF. Encerramos o més com caixa

pouco acima de 4,0% do PL.
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3,48%
4,23%
-6,35%
-0,18%
-3,98%
6,11%
-1,59%
2,53%
-11,55%
-0,68%
0,64%
-0,06%
8,82%
0,25%
9,97%
381%
-2,19%
5,41%
15,18%
11,44%
-3,38%
-0,34%

-3,84%
0,41%
1,10%
1,35%
-6,91%
4,39%
3,05%
-0,72%
0,69%
0,09%
4,01%
-2,30%
1,12%
0,82%
-5,49%
-0,29%
5,96%
1,90%
15,77%
7,01%
8,27%
7,80%
-11,92%
-0,42%
11,02%
2,02%
4,13%
2,65%

Jul
-6,30%
-0,57%
4,36%

1,15%
-0,09%
-1,73%
-0,48%
-5,48%
-0,01%
417%
12,57%
1,35%
6,38%
1,57%
9,48%
0,61%
3,06%
2,23%
4,19%
-4,08%
-1,27%
2,67%
10,80%
6,11%
5,05%
1,78%
5,84%
2,82%

GRAFICO DE EVOLUCAO DO FUNDO
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Ago
-1,72%
2,24%
3,20%
1,48%
-3,26%
-6,95%
4,62%
-5,16%
-9,28%
-0,95%
3,34%
2,30%
8,56%
1,10%
-1,77%
1,44%
1,46%
2,13%
-2,73%
0,72%
1,29%
377%
5,35%
081%

-12,41%

7,32%
7,52%
097%

200%
150%
100%
50%
0% 1

TABELA DE RENTABILIDADES

Set

-5,80% 6,28%

1,58% -5,21%
2,91% 2,19%

-0,80% 5,75%

2,09% 4,04%

-2,57% 0,37%

-5,05% 2,59%

6,65% 1,64%

-3,17% -0,68%
0,19% -2,48%
1,76% 10,05%
0,96% -1,18%
5,98% 1,87%

1,10% 1,85%

0,59% 17,82%
-2,89% 7,64%

2,06% 2,06%

-1,51% -0,31%
-7,06% -3,26%
-2,26%

-3,47%
-0,96%
0,29%
0,42%
2,92%
6,19%
2,58%
2,40%
-0,70%
0,93%
-3,56%
1,09%
-6,11%
2,96%
2,83%
0,45%
2,40%
1,45%
14,06%
-1,85%

-10,85% -14,16%  -2,49%

-4,28% 7,42%
-1,40% 6,58%
1,87% 1,13%

0,96%
-17,72%
-14,65%

0,17%  -10,82%  17,36%

-0,54% -7,89%
-1,37% -0,79%
1,71% 0,81%

4,82%
-10,08%
-6,96%

-2,25%
2,04%
6,12%
0,07%
-2,37%
-0,51%
-3,83%
4,79%
-2,65%
127%
-1,49%
1,22%
4,82%
1,34%
-0,66%
1,15%
12,18%
5,33%
6,06%
-3,24%
4,67%
1,82%
-9,98%
-7,53%
6,20%
0,82%
-6,18%
1,89%

Ano
-15,09%
0,08%
26,62%
19,23%
-8,38%
7,12%
-3,57%
-0,66%
-14,87%
-1,56%
47,22%
8,28%
34,17%
7,32%
14,82%
-0,22%
39,18%
7,59%
-1,23%
-4,14%
1,49%
13,42%
-19,45%
24,13%
17,35%
-4,93%
-18,10%
7,74%
5,86%
1,00%

Acumulado
-15,09%
0,08%
7.52%
16,41%
-1,49%
21,52%
-5,01%
20,25%
-19,13%
16,07%
19,05%
29,03%
59,73%
45,53%
83,40%
52,03%
155,25%
82,39%
152,12%
74,22%
155,88%
99,20%
106,12%
42,10%
141,87%
41,30%
98,09%
18,30%
109,70%
21,16%

PATRIMONIO LIQUIDO ATUAL

RS 107.072.808,57

PATRIMONIO LIQUIDO MEDIO*

RS 113.830.540,31

DATA-BASE: 31/01/2025| FONTE: INTRAG




QUANTITAS FIC FIM MALLORCA

 Classificagcao ANBIMA: Multimercado Macro

» Multimercado com varias estratégias nos
mercados de juros, cambio e bolsa

 Perfil de Risco: Moderado

+ Cotizacao do Resgate: D+14 dias corridos

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

» Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIM GALAPAGOS

» Classificagao ANBIMA: Multimercado Livre

* Multimercado com estratégias somente em
juros e inflagao

+ Perfil de Risco: Moderado

» Cotizacao do Resgate: D+14 dias corridos

+ Liquidagao do Resgate: D+1 dia apos a
cotizacao

+ Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIA MONTECRISTO

» Classificagcao ANBIMA: Agdes
valor/crescimento

 Perfil de Risco: Arrojado

» Cotizacao do Resgate: D+13 corridos

» Liquidagao do Resgate: D+2 dias apo6s
a cotizagéo

+ Tributagdo: Longo Prazo

QUANTITAS FIM CAPRI PREV FIFE

 Classificagcao ANBIMA: Previdéncia -
multimercados livre

+ Perfil de Risco: Moderado

» Cotizacao do Resgate: D+8 dias uteis

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

+ Tributagao: Longo Prazo

A -:csumo

QUANTITAS FIM MALDIVAS LS

+ Classificagao ANBIMA: Multimercado L/S -
Direcional

* Multimercado com estratégia Long & Short

 Perfil de Risco: Moderado

» Cotizagao do Resgate: D+8 dias uteis

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

» Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIM ARBITRAGEM ﬁ

+ 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 dias corridos

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

+ Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FI MALTA RF ATIVO

+ Classificagcao ANBIMA: Renda fixa -
duracao livre - grau de investimento

+ Perfil de Risco: Moderado

+ Cotizagao do Resgate: D+0

» Liquidagao do Resgate: D+1 dia util
apos a cotizacgao

+ Tributagao: Longo Prazo

QUANTITAS FIFRF FIJICP ¥

 Classificagcao ANBIMA: Renda fixa -
duracao livre - crédito livre

+ Perfil de Risco: Moderado

+ Cotizacao do Resgate: D+89 dias corridos

» Liquidagdo do Resgate: D+1 dia Util apds a
cotizagao

+ Tributagao: Longo Prazo

m Em periodo de siléncio a Fechado para captagao
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Faca parte da nossa
comunidade do WhatsApp

GRUOE A8

quantitas.com.br

Quantitas Gestao de Recursos
/QuantitasGestaodeRecursos
investidores@quantitas.com.br
+55 51 9 9656-9763

+55 51 3394-2330

Regulamentos e laminas dos fundos

disponiveis em guantitas.com.br/documentos

Material de divulgacao elaborado pela Quantitas. Todos os direitos reservados ©

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

condigbes atuais de mercado e conjuntura. Todas as recomendagdes e estimativas aqui apresentadas derivam

do nosso julgamento e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio. A rentabilidade divulgada

nao 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.

ANBIMA

Ressaltamos que os fundos de investimento ndo constam com a garantia do administrador, gestor, de
qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. A Quantitas Gestdo de Recursos néo se
responsabiliza por decisdes de investimentos tomadas com base nos dados aqui divulgados. Para avaliagéao de
performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses.



https://www.quantitas.com.br/documentos/
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