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ECONOMIA E POLITICA

Riscos se acumulam e um afrouxamento monetario pode ser antecipado

0O més de abril ndo trouxe nenhuma grande novidade ao cendrio de médio e longo prazo. A evolucédo de
alguns temas, mantém riscos importantes para o restante do ano. Em particular, sinais de deterioragao do
problema bancdrio americano, e aqui na economia local, a gradual desaceleragdo da economia e das

dificuldades no mercado de crédito dao o tom da incerteza.

Ainda que até agora ndo tenha ocorrido nenhum evento disruptivo, € um fato que os riscos para a economia
americana se acumulam. Outros casos do setor bancario surgiram sugerindo que a dimensdo do problema
pode ser maior do que simplesmente erro de administragdo de ativos e passivos de um banco californiano,
um caso isolado no sistema. Por enquanto, um gigante do setor e o FDIC tem conseguido resolver os casos

mais problematicos que aparecem, mas evidentemente, a incerteza tem aumentado.

Isso aumentou nossa convicgdo que o Ultimo aperto monetario pelo Fed, ja no inicio de maio tenha sido o
ultimo e agora eles vao aguardar para ver, ndo s6 o desenrolar microeconémico no setor bancario, como os
efeitos defasados da politica monetaria sobre a inflagdo e o emprego. A economia tem evoluido conforme
0s objetivos do Fed, mas reconhecidamente em ritmo aquém do desejado pela autoridade monetaria. No
entanto, acreditamos que os riscos de cauda advindos do setor financeiro, muitas vezes com impactos nao

lineares na economia e nos mercados, tenham dado uma dose extra de cautela ao BC americano.

Naturalmente, daqui pra frente, o mercado estard atento aos sinais de corte de juros por parte do Fed. A
curva americana ja coloca alguma precificagdo de corte em julho, mas com mais convicgdo em setembro.
Salvo algum tipo de quebra estrutural de algum banco que carregue risco sistémico, achamos que o Fed vai

demorar um pouco mais para comegar o seu ciclo de afrouxamento, deixando para a ultima reunido do ano.

No Brasil, alguns detalhes adicionais do arcabougo fiscal foram divulgados, e agora o debate esta
concentrado no Congresso. A impressao vendo as declaragdes do relator, do governo é que algumas
mudancgas pontuais devem acontecer, mas incapazes de mudar a percepgao geral de que o arcabougo nao é
um desastre, longe disso, mas tampouco serve para ancorar as expectativas de inflagdo que seguem altas e

bem acima das metas do BCB.

Se ha esperancga de antecipagao no corte de juros ainda no 3° trimestre, ela reside na manutengao da meta
de inflagdo em 3% por parte do CMN, o que poderia abrir uma janela para o Focus ceder cerca de 30bps e, ai
sim, dar conforto ao BCB para que comece o ciclo de corte da Selic na reunido de setembro ou agosto. Por
ora, vamos manter nosso cenario base de cortes apenas em novembro de 2023. Por outro lado, caso o CMN
decida mudar a meta, hd um sério risco de deterioragdo adicional das expectativas de inflagdo e a

consequente postergagao do inicio do corte para 2024.
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Quantitas ‘ RELATORIO DE GESTAO MULTIMERCADOS

ECONOMIA E POLITICA

A depender da evolugao da crise bancaria americana, de uma possivel antecipagao de cortes pelo Fed e a
melhora de perspectiva institucional pela deciséo da meta de inflagdo em 3%, podemos comecar a ter um

ciclo de afrouxamento monetario aqui e la fora.

POSICIONAMENTO

Bolsa: Em bolsa local, elevamos a alocagdo de 12%PL para 14%PL, com foco maior em commodities e

exposicao reduzida a atividade local.

Juros: Na curva de juros, estamos sem posi¢des direcionais relevantes mas ampliamos as posi¢des de valor

relativo.
Inflagao: Em inflagdo, aproveitamos a queda na curva para continuar reduzindo a posi¢do vendida em FRA de
implicita. Mantivemos a posicdo comprada em implicita do ano de 2024. Mantivemos a posi¢do comprada

em NTN-Bs.

Cambio: Em moedas, aumentamos a posi¢gdo comprada em JPY (lene).
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ATTRIBUTION | ABRIL

QUANTITAS FIC FIM MALLORCA

O Quantitas FIC FIM Mallorca apresentou 1,80%
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DESTAQUES NO RESULTADO

No més de abril, tivemos resultados
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O TABELA DE RENTABILIDADES
—
UJ Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acumulado
o Fundo - 0,43% 247% 3,71% 0,14% 2,18% 2,77% 1,80% 1,41% 1,72% 0,85% 1,88% 21,10% 21,10%
& % CDI ° 164,93% 212,58% 351,72% 12,90% 187,56% 250,55% 148,17% 127,43% 164,50% 82,10% 167,05% 176,03% 176,03%
DI + - 0,17% 1,31% 2,65% -0,96% 1,02% 1,67% 0,58% 0,30% 0,68% -0,19% 0,75% 9,11% 9,11%
Fundo 1,48% 0,58% 1,41% 0,48% 2,01% 1,16% 1,07% 1,41% 1,39% 1,27% -0,94% -0,23% 11,63% 35,18%
% CDI 135,92% 66,55% 134,29% 61,06% 217,08% 142,83% 133,60% 175,68% 216,26% 197,07% -164,79% -42,35% 116,86% 152,10%
DI+ 0,39% -0,29% 0,36% -0,31% 1,08% 0,35% 0,27% 0,61% 0,75% 0,63% -1,50% -0,77% 1,68% 12,05%
Fundo 2,20% 0,92% -0,59% 0,41% -0,62% 1,03% 0,61% 0,73% 0,58% 1,48% 0,71% 0,07% 777% 45,69%
% CDI 377,82% 198,20% -110,73% 80,00% -120,25% 198,93% 113,33% 128,46% 123,47% 273,10% 144,40% 13,73% 121,01% 147,20%
DI + 1,62% 0,46% -1,12% -0,10% -1,14% 0,51% 0,07% 0,16% 0,11% 0,94% 0,22% -0,43% 1,35% 14,65%
Fundo 1,19% 0,43% 0,31% 0,42% 0,99% 0,95% 0,90% -0,60% 0,31% 0,79% 0,60% 2,41% 9,03% 58,85%
% CDI 219,02% 87,22% 66,18% 80,59% 183,00% 203,51% 159,00% -119,80% 66,97% 164,05% 157,00% 641,18% 151,39% 151,45%
DI + 0,65% -0,06% -0,16% -0,10% 0,45% 0,49% 0,34% -1,11% -0,15% 0,31% 0,22% 2,04% 3,07% 19,99%
Fundo 0,12% -0,96% -1,87% 3,27% 2,19% 1,64% 0,72% 0,51% -0,36% 0,57% 231% 1,82% 10,29% 75,20%
% CDI 32,25% -325,93% -550,94% 1146,16% 918,31% 761,24% 373,04% 315,42% -230,95% 360,97% 1546,17% 1109,01% 371,75% 176,09%
DI + -0,26% -1,26% -2,22% 2,98% 1,95% 1,42% 0,53% 0,35% -0,52% 0,41% 2,16% 1,66% 7,52% 32,49%
Fundo 0,41% 0,93% 1,19% 1,54% 1,21% 0,66% -0,13% 0,19% 0,10% -1,49% 0,17% 2,32% 7,27% 87,93%
% CDI 271,46% 691,13% 598,93% 739,61% 453,00% 215,84% -35,20% 45,12% 22,26% -311,08% 28,78% 303,64% 165,32% 179,53%
DI + 0,26% 0,80% 0,99% 1,33% 0,94% 0,35% -0,48% -0,23% -0,34% -1,97% -0,42% 1,55% 2,87% 38,95%
Fundo 2,71% 0,92% 2,41% 0,23% 1,36% -2,23% 2,75% 2,98% 1,00% 1,96% -1,09% 0,94% 14,71% 115,56%
% CDI 369,71% 123,36% 260,53% 27,92% 132,12% -219,60% 265,59% 254,95% 93,43% 191,79% -106,98% 83,49% 118,85% 171,43%
DI+ 1,98% 0,18% 1,48% -0,60% 0,33% -3,24% 1,71% 1,81% -0,07% 0,94% -211% -0,19% 2,33% 48,15%
Fundo 0,80% -0,40% 0,49% 1,30% - - - - - - - - 2,21% 120,32%
% CDI 71,57% -43,08% 41,98% 141,17% - - - - - - - - 52,59% 161,64%
DI + -0,32% -1,31% -0,68% 0,38% - - - - - - - - -1,99% 45,88%
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ANTITAS FIM GALAPAGOS

O Quantitas FIM Galapagos apresentou um resultado de 1,28% em abril.

DESTAQUES NO RESULTADO
No més de abril, tivemos resultados positivos em nossos books de inflagdo (NTN-B e Inf. Implicita) e

juros. O book de titulos pds-fixados teve contribuigdo negativa.

TABELA DE TABILIDADES

&)
|—
Z Acumulado
w 1,24% 0,69% 0,06% 0,81% 330%
% CDI S = = = = = = 119,77% 193,19% 107,57% 10,28% 149,46% 117,38% 117,38%
E DI + - - - - - - - 0,08% 0,60% 0,05% -0,51% 0,27% 0,49% 0,49%
Fundo 1,08% 0,61% -0,33% -0,23% 0,58% 0,77% 0,52% 0,60% 0,89% 1,08% 0,72% 0,29% 6,78% 10,29%
< % CDI 185,62% 131,87% -61,59% -44,55% 111,61% 149,38% 95,28% 105,89% 190,35% 198,54% 145,85% 58,74% 105,49% 109,39%
o DI + 0,50% 0,15% -0,86% -0,75% 0,06% 0,26% -0,03% 0,03% 0,42% 0,54% 0,23% -0,20% 0,35% 0,88%
— Fundo 0,58% 0,48% 0,55% 0,50% 0,96% 0,35% 1,17% 0,49% 1,09% -0,06% -0,02% -0,19% 6,07% 16,99%
o % CDI 107,59% 98,26% 118,13% 97,39% 176,78% 75,40% 205,63% 97,63% 234,31% -12,17% -5,44% -51,02% 101,75% 106,60%
— DI + 0,04% -0,01% 0,09% -0,01% 0,42% -0,12% 0,60% -0,01% 0,63% -0,54% -0,40% -0,57% 0,10% 1,05%
m 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%
o % CDI 313,01% 354,79% 2055,39% 490,03% 877,00% 397,01% 187,97% 321,22% -8,66% 980,03% 498,13% 272,60% 663,71% 200,96%
DI + 0,80% 0,75% 6,65% 1,11% 1,85% 0,64% 0,17% 0,36% -0,17% 1,38% 0,60% 0,28% 15,60% 19,33%
m Fundo 0,24% 0,04% 1,79% 0,26% 0,81% 0,68% 0,91% 0,46% 0,48% -1,50% 1,47% 0,79% 6,59% 47,61%
% CDI 160,67% 30,25% 904,28% 127,12% 302,90% 224,14% 256,56% 108,71% 108,61% -312,89% 250,24% 103,55% 149,94% 195,23%
DI + 0,09% -0,09% 1,59% 0,06% 0,54% 0,38% 0,56% 0,04% 0,04% -1,98% 0,88% 0,03% 2,20% 23,22%
Fundo 0,79% 1,62% 2,93% 1,12% 1,18% 0,30% 2,08% 2,40% 1,33% 1,23% 0,92% 1,26% 18,54% 74,98%
% CDI 108,09% 216,55% 317,00% 133,90% 114,17% 29,37% 201,46% 205,64% 123,91% 120,81% 90,41% 111,91% 149,87% 188,51%
DI + 0,06% 0,87% 2,00% 0,28% 0,15% -0,72% 1,05% 1,23% 0,26% 0,21% -0,10% 0,13% 6,17% 3521%
Fundo 0,74% 0,78% 1,50% 1,28% = = = 2 = = o - 4,38% 82,65%
% CDI 66,13% 85,49% 128,00% 139,79% = = = = = = = = 104,39% 181,07%
DI + -0,38% -0,13% 0,33% 0,37% - - - - - - - - 0,18% 37,01%
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MULTIMERCADOS

Quantitas ‘ RELATORIO DE GESTAO

ANTITAS FIM MALDIVAS LS

O Quantitas FIM Maldivas LS apresentou um resultado de 1,14% em abril.

RESULTADOS

O més de abril com desempenho de 124% do CDI foi, principalmente, devido a posigdo comprada em Cielo, um
dos papéis que estavamos posicionados para o resultado do primeiro trimestre de 2023. Posi¢des compradas
que pouco tém a ver com a economia como um todo, como Copel, também contribuiram positivamente.
Nossas posi¢cdes vendidas em papéis considerados de alta qualidade (entretanto com potenciais de

valorizagdo mais reduzidos) nao foram felizes, como por exemplo, a rede de farmdcias Raia Drogasil.

POSICIONAMENTO

Em plena temporada de resultados, nossa carteira comprada esta preparada para papéis com maior potencial
de ganhos, mas com uma perspectiva de resultados ndo tdo boa, ou relativamente mais fraca que seus
concorrentes listados. Também estamos vendidos em mineradoras e comprados em empresas de extrativas
de celulose. Para compensar algum carater direcional deste posicionamento, estamos com uma exposigao

liquida negativa, ou seja, um financeiro em posi¢des vendidas maior que o financeiro de agdes compradas, a

fim de manter um carater neutro ao fundo.

TABELA DE RENTABILIDADES

Ano Acumulado
-0,14% -0,96% 0,68% 210% 2,02% -080% -0,52% 1,35% 1,17% 2,20% 7,25% 7,25%
-53,45% -185,58% 124,63% 447,06% 35548% -158,32% -112,39% 281,18% 308,56% 584,45% 155,17% 155,17%
- - -0,42%  -1,48% 0,13% 1,63% 1,45% -1,30% -0,99% 0,87% 0,79% 1,82% 2,58% 2,58%
-0,10% -0,44% 2,07% 0,67% -038% 060% -0,05% -157% -0,09% -2,31% 2,95% 0,37% 1,62% 8,98%
-2593% -149,30% 607,35% 233,58% -160,18% 278,31% -2541% -976,15% -5572% -1469,87% 1971,99% 225,29% 58,48% 118,71%
-0,47% -0,73% 1,73% 0,38% -0,62% 0,38% -0,24% -1,73% -0,24% -2,46% 2,80% 0,21% -1,15% 1,42%
0,10% -0,77%  0,54% 1,39% 1,84% 256% -021% -0,48% 0,53% -0,89% 1,47% 2,19% 8,50% 18,25%
69,96% -570,64% 271,32% 667,62% 687,89% 839,95% -57,77% -113,61% 121,45% -186,21% 249,82% 286,36% 193,47% 148,44%
-0,04% -0,90% 0,34% 1,18% 1,57% 2,26% -0,56% -0,91% 0,09% -1,37% 0,88% 1,42% 4,11% 5,96%
1,73% -1,27% 1,61% 3,02% -0,30% -0,55% 3,11% 2,99% 1,14% 0,83% 0,31% 0,76% 14,08% 34,90%
23561% -169,63% 174,60% 361,38% -29,20% -54,59% 300,17% 256,50% 10596% 81,04% 29,99% 67,82% 113,79% 133,26%
0,99% -2,02% 0,69% 2,18% -1,33%  -1,57%  2,07% 1,83% 0,06% -0,19% -0,71% -0,36% 1,71% 8,71%
0,61% -0,58%  0,94% 1,14% - - - - - - - - 2,12% 37,76%
54,68% -63,39% 7997% 124,41% = = = = = 50,53% 119,93%
-0,51% -1,50%  -0,24% 0,22% - - - - - - - -2,08% 6,27%

GRAFICO DE EVOLUGAO DO FUNDO
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ANTITAS FIM ARBITRAGEM

O Quantitas FIM Arbitragem apresentou um resultado de 1,83% em abril, acumulando uma rentabilidade
de 3,45% no ano.

Jan ev Abr ul Ago Set Out Nov Dez Ano Acumulado

Fundo o o o © o o o 0,52% 2,52% 1,77% 0,55% 1,79% 7,36% 7,36%
% CDI - - - - - - - 181,88% 280,33% 187,59% 66,16% 188,10% 184,71% 184,71%

DI + - - - - - - - 0,23% 1,62% 0,83% -0,28% 0,84% 3,37% 3,37%

Fundo 2,39% 1,03% 1,85% 1,44% 1,13% 1,51% 0,53% 2,59% -0,20% 2,61% 1,22% -0,44% 16,78% 25:37%
% CDI 258,10% 125,94% 178,54% 152,00% 115,33% 142,03% 45,04% 233,96% -17,81% 235,53% 115,68% -37,80% 126,87% 143,05%

DI + 1,47% 0,21% 0,81% 0,49% 0,15% 0,45% -0,65% 1,48% -1,30% 1,50% 0,17% -1,60% 3,55% 7,64%

Fundo 3,02% 1,31% 2,12% 1,46% 1,55% 2,25% 1,68% 1,97% 1,27% 0,67% 3,09% 0,30% 22,71% 53,84%
% CDI 285,95% 131,17% 182,70% 138,21% 139,63% 194,06% 151,68% 162,06% 114,46% 64,13% 297,63% 26,41% 162,18% 157,33%

O DI + 1,96% 0,31% 0,96% 0,40% 0,44% 1,09% 0,57% 0,75% 0,16% -0,38% 2,05% -0,83% 8,71% 19,62%
'_ Fundo 2,93% 1,12% 2,04% -0,47% 4,00% 0,03% 0,63% 1,17% 0,99% -0,06% 2,43% -0,83% 14,78% 76,59%
% CDI 269,16% 129,47% 194,48% -59,81% 432,52% 311% 78,78% 145,83% 154,46% -9,37% 429,02% -153,73% 148,55% 160,96%

Z DI + 1,84% 0,26% 0,99% -1,26% 3,08% -0,79% -0,17% 0,37% 0,35% -0,71% 1,87% -1,37% 4,83% 29,01%
m Fundo 3,70% -0,99% -0,26% -1,04% -0,06% 3,07% 0,02% 0,28% 0,55% 1,31% 0,95% 0,35% 8,03% 90,77%
% CDI 633,75% -211,56% -49,72% -200,86% -10,92% 592,72% 3,67% 48,95% 116,47% 240,73% 192,24% 70,23% 125,03% 159,07%

E DI + 3,11% -1,45% -0,80% -1,56% -0,57% 2,55% -0,52% -0,29% 0,08% 0,76% 0,46% -0,15% 1,61% 33,71%
Fundo 0,57% 0,77% 0,66% 0,34% 1,15% 0,16% 0,65% 1,02% 0,60% -1,26% 241% -0,22% 7,02% 104,17%
< % CDI 104,65% 155,16% 141,60% 65,98% 211,02% 33,76% 115,34% 202,17% 128,22% -261,02% 633,91% -59,00% 117,68% 156,80%
o DI + 0,03% 0,27% 0,20% -0,18% 0,60% -0,31% 0,09% 0,51% 0,13% -1,74% 2,03% -0,60% 1,06% 37,73%
Fundo 0,76% 0,61% 1,73% 1,38% 0,58% 0,42% -0,47% -0,07% -0,76% 2,41% -0,71% 1,98% 8,06% 120,63%

oy % CDI 200,47% 207,19% 507,53% 483,81% 241,39% 195,96% -243,84% -45,40% -486,40% 1536,67% -474,27% 1203,53% 291,35% 169,80%
o DI + 0,38% 0,32% 1,39% 1,09% 0,34% 0,21% -0,67% -0,23% -0,92% 2,26% -0,86% 1,81% 5,30% 49,59%
— Fundo 1,55% -0,42% 0,96% -0,26% 0,60% 0,51% 0,88% 0,18% 0,37% -1,33% 1,47% -0,14% 4,43% 130,40%
m % CDI 1035,88% -309,48% 483,36% -124,08% 224,87% 166,85% 248,00% 42,33% 84,45% -276,61% 251,38% -18,56% 100,76% 165,99%
o DI + 1,40% -0,55% 0,76% -0,47% 0,33% 0,20% 0,53% -0,24% -0,07% -1,81% 0,89% -0,91% 0,03% 51,84%
Fundo 3,90% -0,21% 3,15% 1,40% 2,34% 0,13% 1,60% 2,90% 0,85% 2,08% 1,58% 1,63% 23,49% 184,52%

m % CDI 532,62% -27,61% 340,90% 168,24% 226,77% 13,28% 155,07% 248,45% 79,65% 203,31% 154,52% 145,24% 189,83% 183,32%
DI + 3,17% -0,96% 2,22% 0,57% 1,31% -0,88% 0,57% 1,73% -0,22% 1,05% 0,56% 0,51% 11,11% 83,87%

Fundo 0,79% 0,80% 0,00% 1,83% o o o o o o o o 3,45% 194,33%

% CDI 70,26% 86,82% -0,41% 199,50% = = = = = = = = 82,14% 178,16%

DI + -0,33% -0,12% -1,18% 0,91% - - - - - - - - -0,75% 85,25%
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Quantitas ‘ RELATORIO DE GESTAO

QUANTITAS FIC FIM MALLORCA

Classificagdo ANBIMA: Multimercado Macro
Multimercado com vdrias estratégias nos
mercados de juros, cambio e bolsa

Perfil de Risco: Moderado

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

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 apds a
cotizacao

Tributagao: Longo Prazo

MULTIMERCADOS

QUANTITAS FIM MALDIVAS LS

Classificagdo ANBIMA: Multimercado L/S -
Direcional

Multimercado com estratégia Long & Short
Perfil de Risco: Moderado

Cotizacao do Resgate: D+8 dias Uteis
Liquidagado do Resgate: D+2 dias Uteis apds a
cotizacao

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

Cotizagao do Resgate: D+14 corridos

Liquidagao do Resgate: D+1 dia apds a cotizagdo

Tributagao: Longo Prazo

Atendimento de segunda a sexta-feira das 8 as 18h.

+55 51 3394-2330

@ investidores@quantitas.com.br

©,

+55 51 9 9656-9763

(atendimento family offices, clientes
institucionais e plataformas)

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

Quantitas

www.quantitas.com.br
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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 recomenddvel a andlise de, no minimo,
12 (doze) meses. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
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