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Resumo e Opinia

uma gestora independente
com mais de R$ 19 bilhées em ativos sob
gestdo. A Ibiuna, fundada em 2010, conta
com mais de 100 mil cotistas e 74
funcionarios, dos quais 45 estao
diretamente envolvidos na gestao de
investimentos. Sua estrutura corporativa é
Unica, com trés empresas especializadas
para cada estratégia principal: Ibidna Macro,
Ibiina Acdes e Ibiina Crédito. O fundo
Hedge faz parte da estratégia macro, focada
em explorar ciclos de politica monetaria no
Brasil e no mundo, utilizando analises de
fundamentos macroecondmicos de mais de
20 paises para identificar oportunidades em
ativos como juros, moedas, acoes e
commodities.

A equipe macro é liderada por Mario Toros e
Rodrigo Azevedo, ambos com ampla
experiéncia, inclusive no Banco Central, o
que traz uma vantagem competitiva para a
gestdo de fundos que dependem de
analises de politica monetaria. O Fundo
adota um modelo de multigestor, em que
diferentes especialistas operam de forma
relativamente independente dentro de suas
respectivas areas, como moedas e juros,
tanto no Brasil quanto no exterior. A
tomada de decisdo é apoiada por comités
semanais, que envolvem os ClOs, gestores
de estratégia e economistas, garantindo
uma avaliagao criteriosa dos ativos e do
cenario econémico global.

Para fazer a gestdao do fundo, liderada por
Mario Torés e Rodrigo Azevedo, acompanha
os fundamentos macroecondmicos de mais
de 30 paises para identificar pontos de
virada e oportunidades nos mercados.

o do Analista

A gestao é realizada por um modelo
multigestor, no qual diferentes gestores
operam seus portfélios de forma
independente, cada um responsavel por
uma parcela do risco do fundo,
abrangendo classes como juros
domeésticos, internacionais e moedas. O
Fundo conseguiu superar o CDI, seu
benchmark, desde a sua criacao, € o
superou em varias janelas temporais
distintas, inclusive avaliando as janelas
por médias moveis.

Além disso, em periodos
de crise a performance
do Fundo também foi
positiva, com destaque
para os resultados
entregues durante a
pandemia do Covid-19.

Nos ultimos anos, entretanto, a
rentabilidade do fundo ficou aquém do CDI,
porém ficou bastante acima do Indice de
Hedge Funds da Anbima (IHFA), que mede
a performance média dos fundos
multimercados da industria brasileira,
portanto, dos pares do lbiuna Hedge FIC
FIM. Por isso, temos viés positivo para o
investimento no fundo.
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Gestao

O fundo Ibiuna Hedge FIC FIM é gerido
pela lbiuna, que € uma das maiores e mais
tradicionais empresas de gestao de
recursos do Brasil, com R$ 19 bilhdes em
ativos sob gestao (AUM), mais de 14 anos de
existéncia, tendo sido fundada em 2010,
mais de 100 mil cotistas em seus fundos de
investimentos, e cerca de 74 funcionarios.

De maneira resumida, a Ibiuna € uma
gestora de recursos independente, com
trés estratégias principais: multimercado
macro, agdes Nno mercado domestico e
crédito privado. Com escritério em Sao
Paulo (SP), a gestora conta com uma
qualificada equipe de profissionais, com
trajetorias multidisciplinares e vasta
experiéncia no mercado financeiro
brasileiro.

A Ibiuna possui uma organizacao
corporativa tao diferenciada, que passou de
empresa para um grupo, pois decidiu, para
cada uma das trés estratégias que possui,
criar uma empresa especifica para tocar as
respectivas estratégias.

Nesse sentido, A Ibiuna Macro Gestao de
Recursos Ltda. (Ibiuna Macro) € uma
gestora especializada em operar ciclos de
politica monetaria no Brasil e no mundo,
acompanhando os fundamentos
macroecondmicos de mais de vinte paises,
com o objetivo de encontrar pontos de
virada nos ciclos de politica monetaria e
oportunidades através de posicoes em
juros, moedas, agbes ou commaodities.

A Ibiuna Acdes Gestao de Recursos Ltda.
(Ibiuna Acoes) tem por objetivo principal
identificar oportunidades em acdes de
empresas brasileiras através de uma
abordagem bottom-up, operando com
veiculos long only, long bias e long and
short.

A lbiuna conta com um
departamento de analise
de dados e pesquisa
econdmica, focadoem
economias desenvolvidas e
emergentes.

Por outro lado, a Ibiuna Crédito Gestao de Recursos
Ltda. (Ibiuna Crédito) dedica-se a busca de
oportunidades no mercado de crédito privado latino-
americano, destacando-se pela analise
fundamentalista detalhada das empresas e setores, e
pelo monitoramento do ambiente macroeconémico
em colaboracao com a area macro do grupo.

A equipe é dividida por regides, com analistas
observando variaveis como inflagcao, juros, fiscal e
crescimento. Essas analises sao essenciais para
decisbes de investimento, especialmente em fundos
macro. As decisdes sao tomadas em comités
semanais que incluem CIlOs, gestores e economistas,
seguindo politicas rigorosas de risco, alavancagem e
liquidez.

A Ibidna tem 74 profissionais, dos quais 45 sao
focados na gestao de investimentos. A equipe de
gestao é experiente, com lideres seniores com mais
de 25 anos no mercado financeiro. A estrutura
meritocratica gera muitos sécios e associados, com
baixa rotatividade. A empresa também conta com
equipes de suporte em backoffice, risco, compliance e
Tl, compartilhadas pelo grupo, minimizando a
dependéncia de pessoas-chave.

Quem lidera a célula de fundos macro da gestora sao
0s executivos Mario Torés e Rodrigo Azevedo, que sao
os co-ClOs dos fundos da estratégia macro, tendo os
dois ja acumulados passagem pelo Banco Central
como diretores de politica monetaria, o que os
capacita de maneira relevante para atuarem com
fundos macro especializados em analisar politica
monetaria, como é o caso do Ibiuna Hedge.
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Conhecendo o Fundo

O Ibiuna Hedge FIC FIM iniciou sua cota 1 no
dia 29 de outubro de 2010, portanto, ja
possui um histoérico bastante longo, de
quase 24 anos, e é o fundo mais longinquo
da Ibiuna, tendo o seu foco em fazer
investimentos de forma macro global e tem
grau de volatilidade moderado, tendo como
seu diferencial em relacao aos pares de
outras casas a capacidade de explorar
diversos ciclos de politica monetaria nos
paises, principalmente através de posicoes
nos mercados de juros, moedas, acdes e
commodities.

O benchmark do fundo é o CDI, e cobra uma
taxa de administracao de 2% ao ano, além
de uma taxa de performance de 20% sobre o
gue exceder 100% do CDI, com marca
d'agua. Como resgate o fundo tem uma
liquidez em 31 dias, sendo 30 dias para
cotizacao e 1 dia de liquidacao financeira. O
cliente pode ter liquidez em D+4, mas paga
uma taxa de 5% do valor investido.

Atualmente o fundo tem R$ 930 milhdes em
patrimoénio liguido, mas vale reforcar que
esse € um FIC, ou seja, um fundo de
investimento em cotas, e o seu Master teve
um patrimonio liquido médio dos ultimos 12
meses de R$ 2,6 bilhdes e o PL atual éde R$
1,6 bilhao.

O ponto central
abordado pelos
gestores da célula
macro da Ibiuna
Investimentos € a
Importancia de se ter
um "mapa”
macroecondmico claro.

Segundo a gestao, mais relevante do que
uma projecao pontual é a capacidade de
realizar uma leitura sélida e abrangente das
condi¢des econdmicas. Com uma equipe de
cinco economistas dedicados a uma analise
continua e de alta frequéncia do ambiente
global, a gestora tem como diferencial a
capacidade de antecipar os possiveis
impactos e reacdes das politicas econdmicas
tanto no Brasil quanto no cenario
internacional.

Nos ciclos de politica monetaria os gestores
ressaltam a importancia de aliar uma visao
estrutural e conjuntural do mercado. Eles
reconhecem que, embora o estrutural ofereca
uma base fundamental para as decisdes, a
conjuntura econémica, com suas constantes
mudancgas, pode ser um fator determinante
na performance dos ativos. A capacidade de
adaptacao e crucial, e a construcao de uma
estratégia eficaz demanda um
acompanhamento diario, com ajustes
necessarios para garantir a protecao e o
crescimento do patrimdnio dos cotistas.

Por fim, o Fundo se diferencia por seu foco
em capturar grandes tendéncias
macroecondmicas. A equipe mantém um
constante processo de aprendizado e
evolugao, ajustando suas estratégias de
acordo com as mudangas nos ciclos globais e
locais. A observacao cuidadosa € meticulosa
dos mercados, aliada a experiéncia dos
gestores, possibilita a identificagcao dos
momentos ideais para mudar o
posicionamento, aproveitando as principais
tendéncias macro de longo prazo para
maximizar o retorno dos investidores.
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Conhecendo o Fundo
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O fundo macro lbiuna Hedge apresentou
desempenho positivo em dezembro, com
destaque para as posicdes tomadasem
juros no Brasil e nos Estados Unidos, além
de ganhos na posicao comprada em Dadlar
contra o Real. Em sua visdo atual, os
gestores do fundo identificam dois grandes
eixos de risco e oportunidade para janeiro
de 2025: avolta de Donald Trump a
presidéncia dos Estados Unidos e o
agravamento da crise de confianca no Brasil.
Nos EUA, as politicas da agenda “MACA”
trazem expectativas de maior crescimento e
inflacao, com impactos nos mercados
globais, incluindo o fortalecimento do Dolar.
Ja no Brasil, o enfraquecimento da
credibilidade fiscal e a auséncia de uma
resposta efetiva as questdes orcamentarias
ampliaram os prémios de risco e a
volatilidade nos mercados locais, reforcando
a necessidade de uma postura cautelosa por
parte do fundo.

Assim, o Fundo mantém posicoes
defensivas e estratégicas. No Brasil, a
estratégia € marcada por posigcdes tomadas
em juros nominais e compradas nainflagcao
implicita, além de operagdes de valor
relativo nas curvas de juros reais e implicitas.
Internacionalmente, os gestores reduziram
as exposicdes em juros nos EUA, ampliando
aplicacdes em paises desenvolvidos e
emergentes selecionados. Emn moedas, o
fundo segue comprado no Délar americano
contra uma cesta de moedas, incluindo o
Real, e explora oportunidades taticas via
opcoes de curto prazo. Em renda variavel,
mantém-se exposicao tatica a indices
futuros nos EUA, enquanto no mercado
brasileiro a abordagem é voltada para
estratégias long-short visando captura de
alfa puro.

Além disso, o Fundo
sustenta uma postura
defensiva em crédito,
com foco em posicdes no
Brasil e em mercados
emergentes,
complementadas por
estratégias quantitativas
sistematicas para
diversificacao e protecao
do portfolio.
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Ibiuna Hedge FIC FIM

Performance Histérica
400,0 %
300,0 % = |BIUNA HEDGE CDI
200,0 %
100,0 %
0,0 0 ==
NI R\ N S . S AR L -
O& O\}& O& O& 0\))\' O& 0& O& 0\)}\' 0& 0& O& O\‘}\’ 0& 0\5\'

Rentabilidade desde o inicio. Fonte: Quantum. Elaborado por Hub do Investidor.
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Rentabilidade dltimos 5 anos. Fonte: Quantum. Elaborado por Hub do Investidor.
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Rentabilidade ultimos 3 anos. Fonte: Quantum. Elaborado por Hub do Investidor.
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Rentabilidade mensal. Fonte: Quantum. Elaborado por Hub do Investidor.
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Volatilidade

Volatilidade
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Volatilidade do fundo. Fonte: Quantum. Elaborado por Hub do Investidor.

Drawdown

Drawdown
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Drawdown do fundo. Fonte: Quantum. Adaptado por Hub do Investidor.



Avaliacao Ibiuna Hedge

Ibiuna Hedge FIC FIM

Conclusao

Com base na anadlise do fundo Ibiuna
Hedge FIC FIM e da filosofia da gestora,
a Ibiuna destaca-se por sua capacidade
de identificar e atuar sobre ciclos de
politica monetaria global, com uma
equipe altamente qualificada e uma
estratégia diversificada. O fundo adota
um modelo multigestor que permite a
independéncia e especializacdo de cada
gestor, o que contribui para a
flexibilidade e robustez da estratégia.

A estrutura de apoio compartilhada
entre as trés frentes de atuacao do
grupo reforca a solidez operacional,
minimizando riscos. O foco na analise
macroeconémica detalhada e o
histérico de resultados demonstram a
competéncia da gestora em capturar
tendéncias de longo prazo, protegendo
e gerando valor para os cotistas.
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O Fundo consegue superar de forma
consistente o CDI, e desde a sua
criacao o fundo entrega uma
rentabilidade de cerca de 138% do
CDI. Além disso, em diversas outras
janelas temporais o fundo entrega
uma rentabilidade superior a do seu
benchmark.

Apesar disso, nos ultimos 3 anos o CDI
tem sido superior ao Ibiuna Hedge,
porém, quando comparamos o fundo
com a média dos demais fundos
multimercados, medida pelo indice de
Hedge Funds Anbima (IHFA), o Fundo
supera esse indice, evidenciando sua
rentabilidade mais alta que a média dos
seus pares. Dessa forma, temos um viés
positivo para o investimento no Fundo.

Recomendamoseste Fundo para
INnvestidoresque possuem um horizonte de

tempode, pelo menos, trésanos.
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<!+ Disclaimer

Este relatoriofoielaborado pelo “Hub do
Investidor” credenciada como Analista de
ValoresMobiliarios—Pessoa Juridica
conforme a Resolucdo CVM n°20/2021,
com fins informativos que possam
auxiliar o investidor a tomar sua propria
decisao de investimento, sem constituir
oferta ou solicitagdo de compra ou venda
de produtos. O documento foi distribuido
pela Hub do Investidor para uso exclusivo
do destinatario original. As decisdes

e estratégiasde investimento saode
responsabilidade do préprio leitor.

Nossos analistas produziram este
relatériode forma independente, e
seu conteudo ndo pode ser copiado,
reproduzido ou distribuido, no todo
ou em parte, a terceiros,sem prévia e
expressa autorizacao.

Todas as informacgdes contidas neste
documento foram redigidas com base
em fontes puUblicas consideradas
confidveis. Apesar de todos os esforgos
razoaveis terem sido feitos para
garantir que tais informacdes nao
sejam incertas ou equivocas No
momento da publicagao, o Hub do
Investidor e seus analistas nao se
responsabilizam pela veracidade das
informacgdes apresentadas.

Nos termos da Resolugao CVM n°
20/2021, o analista de valores
mobiliarios Ricardo Penha Filho (CNPI
3873) assume total responsabilidade
pelas informacdes aqui contidas e
declara que as recomendacdes
refletem exclusivamente sua opiniao
pessoal, elaborada de forma
independente e autbnoma.

Este relatorio € destinado exclusivamente aos
iNnvestidores do Parana Banco, e sua reproducao
e/oudistribuicdo ndo autorizada, poderd implicar
na tomada de medidas judiciais cabiveis. Para
mMais informacdes, consulte a Resolucao CVM n°
20/2021e o Codigo de Conduta da Apimec para o
Analista de Valores Mobiliarios.
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De guem entende de investimentos,
paraguem entender o seuvalor.




