RELATORIO DE GESTAQ | JANEIRO 20283
QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NIVEL |

Quantitas



GESTAO DO FUNDO

©

Investimos em
bons negocios
a pregos atrativos

+ Long-only/analise fundamentalista

« Acompanhamento focado
em poucas ClAs

« Teses de investimento claras,
simples e com premissas realistas

QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NIVEL |

GESTAO

O,
/\

Alocamos de forma
concentrada em
companhias
normalmente fora
do consenso

Equilibramos
posicoes em ativos
com perfil de valor e

crescimento

« Alocagao concentradaem 10 a 12 ClAs
+ 81 ClAs investidas desde junho 2014 . 3 grupos de CIAs: principais,
. 41 Alfas positivos: 208,11 p.p. (Ibov) Intermediarias e complementares
- BDR Nivel I: sem alocacéao
no exterior até 0 momento
no historico do fundo

+ 40 Alfas negativos:-138,12 p.p. (Ibov)

©

Buscamos superar o
Ibovespa, no médio e

longo prazo
(36 meses como
referéncia)

« 99,4% das janelas moveis de
36 meses com retorno superior ao Ibovespa

+ Baixo Overlap em relagao a outros FIAs

+ Alocagao e tamanho das posicoes
definidos pelo gestor

JANEIR0/2023 | Quantitas



POSICIONAMENTO

QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NIVEL | COMENTARIO MENSAL

O Quantitas FIA Montecristo BDR Nivel | apresentou valorizagao de 3,7% em janeiro de 2023, resultado 0,3p.p. acima da alta de 3,4% do Ibovespa no més. Em 12 meses, o fundo acumula
queda de 22,8%, 23,9p.p. abaixo do Ibovespa. Nos tltimos 36 meses, o qual entendemos ser o periodo adequado para medir o desempenho do trabalho de gestao, o Montecristo acumula

queda de 18,4%, equivalente a 16,5p.p. abaixo da queda de 1,8% do Ibovespa. Desde o seu inicio (fev'11), o fundo acumula ganho de 113,8% (44,2p.p. acima do Ibovespa).

Grendene podera distribuir lucro liquido proveniente de incentivos fiscais aos acionistas. Como isso muda nossa tese de investimento?

Uma de nossas principais posi¢des de investimento no Montecristo, a Grendene, anunciou em Fato Relevante, ainda ao final de 2022, que obteve uma decisao favoravel, em ultima instancia,
numa discussao judicial referente a tributacao federal e destinagao de recursos financeiros provenientes de incentivos fiscais estaduais do Ceara. Até entdo a empresa somente poderia isentar
de tributos federais os incentivos fiscais estaduais caso os contabilizasse na conta “Reserva de Lucros”, utilizando-os para absorver eventuais prejuizos ou para aumentar seu capital social.
Com a vitéria judicial, tais recursos continuarao nao sofrendo tributagdo de Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro, mas poderao ter outra destinagao, como a distribuicdo na
forma de proventos aos seus acionistas. Entendemos que essa decisao judicial tem o potencial de provocar significativas alteragdes no futuro na companhia, ainda que até o momento

nenhuma consequéncia pratica tenha se efetivado.

A primeira consequéncia dessa decisdo, que deve se materializar ainda no primeiro semestre de 2023, é o pagamento de dividendos extraordindrios significativos. A empresa possui estoque de
lucros (contabilizados como Reserva de Incentivos) passiveis de distribuicdo apds a referida decis&o judicial em montante préximo a RS 1,7 bilhdo. Ndo acreditamos que o Conselho da
Grendene determinara o pagamento integral dessa quantia, pois isso implicaria uma significativa alteragdo na sua estrutura patrimonial. Entendemos que um valor de pelo menos RS 1,0 bilhdo
seja mais factivel, considerando a posic¢éo de caixa liquido ao final de setembro de RS 1,6 bilhdo. Um pagamento de dividendos dessa magnitude (RS 1,0 bilhdo) representaria 17% do seu valor

de mercado atual, aproximadamente.

Uma segunda consequéncia da decisdo judicial — também bastante provavel de se materializar — é o aumento do payout (percentual de dividendo pago em relagéo ao lucro liquido de cada
periodo) recorrente da companhia. Até entdo (antes da decisdo judicial) a Grendene pagava cerca de 50% do seu lucro liquido total (deixando de fora da distribuigdo todos os lucros

provenientes de incentivos, de todos os tipos). Entendemos que a partir de agora esse percentual aumentara, incorporando os valores isentos decorrentes da deciséo judicial.

Uma terceira consequéncia da decisao judicial é a alteracao da estrutura patrimonial permanente da companhia. Com o pagamento de dividendos extraordinarios e um maior payout, a
Grendene deixara de contar com um robusto caixa, cuja remuneragéo (receitas financeiras) tem ampliado seu resultado operacional anual. Assim, a companhia deixard de contar com os
juros/ganhos de suas aplicagées financeiras no resultado anual, ao mesmo tempo em que provavelmente reavaliara todos os usos de seus recursos financeiros (revisara prazos de recebimento

de clientes, pagamentos a fornecedores, investimentos, além do nivel geral de despesas) dado que a possibilidade de destinar recursos aos acionistas aumentou, apds a decisao judicial.
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QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NiVEL | DESEMPENHO

GRAFICO DE EVOLUGAO DESDE O INiCIO
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ALFA: DESEMPENHO DO FUNDO - DESEMPENHO DO IBOVESPA
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QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NIVEL | IBOVESPA

RETORNO ANUAL ALFA ACUMULADO
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QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NiVEL | PORTFOLIO OUTUBRO/2022

Posi¢oes Principais:
Maiores upsides do portfdlio. Grandes assimetrias risco e retorno.

&
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Posicoes Intermediarias
Atrativas relagdes risco/retorno.

Posi¢coes Complementares
Cias de baixa liquidez inicio / fim de posicao.

DESEMPENHO
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QUANTITAS FIA MONTECRISTO BDR NIVEL | INFORMAGOES ADICIONAIS

EVOLUGAO DO PATRIMONIO LiQUIDO ASPECTOS OPERACIONAIS

*12 MESES

APLICACAO MINIMA: RS 1.000,00
PATRIMONIO LiQUIDO ATUAL PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO

RS 115.698.612,76 RS 151.145.829,08

CNPJ: 11.451.917/0001-29

MOVIMENTAGAO MINIMA: RS 1.000,00
VALOR DE PERMANENCIA NO FUNDO: R$ 1.000,00

TAXA DE ADMINISTRAGAO: 2,00% A.A.

CODIGO ANBIMA: 268755
TAXA DE PERFORMANCE: 20% SOBRE O QUE EXCEDER 100% DO IBOVESPA

CODIGO ISIN: BRVAL4C1F006
COTIZAGAO DA APLICAGAO: D+1
CODIGO BLOOMBERG: QTTSFIA BZ EQUITY
LIQUIDAGAO DA APLICAGAO: D+0

EQUIPE DE RENDA VARIAVEL DA QUANTITAS COTIZAGAO DO RESGATE: D+13 DIAS CORRIDOS

Wagner Faccini Salaverry, Marcel Mitsuo Kussaba, Vinicius Piccinini, LIQUIDAGAO DO RESGATE: D+2 DIAS UTEIS APOS A COTIZAGAO

Matheus Brack, Gabriel Zanette e Nicolas Hendges.

CLASSIFICAGAO ANBIMA: AGOES VALOR/CRESCIMENTO

DATA-BASE: 31/01/2023 | FONTE: INTRAG

INFORMACOES

www.quantitas.com.br | montecristo@quantitas.com.br

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

ANBIMA /, ndo 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
i nos dados aqui divulgados. Para avaliacdo de performance de um fundo de investimento, é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

¢

Ouvidoria Corporativa Itad (0800 570 0011), em dias Uteis, das 9 as 18h. Caixa Postal 67.600, CEP 03162-971. Deficientes auditivos ou de fala, dias Uteis, das 9 as 18h, 0800 722 1722.
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