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GAUSS PANORAMA

Mercado de trabalho em foco

Resultado

O fundo Gauss Panorama FIC (“Fundo”) rendeu -1,80% em agosto.

Evolucao do cenario

Nos EUA, agosto foi marcado pelo tradicional simposio de Jackson Hole, reunindo
autoridades monetarias, investidores e académicos de todo o globo, cuja principal
mensagem foi a necessidade de manutencao de politicas monetarias restritivas por um
periodo prolongado. Jerome Powell, presidente do FED, e Christine Lagarde, do ECB,
enfatizaram o cenario no qual a economia global convivera com taxas de juros elevadas
por mais tempo e condicionaram as proximas decisdes de politica monetaria, em suas
respectivas jurisdicdes, ao andar-da-carruagem dos indicadores macroeconémicos. O
calendario de indicadores, confirmou a moderada inflagdo corrente, mantendo uma
benigna tendéncia dos nucleos da inflagao de servicos e de bens. Além disso, os dados
de atividade mantiveram sua resiliéncia, sancionando a visao de um ‘soft landing’ da
economia americana, num processo de desinflacdao combinado com um nivel de
atividade relativamente robusto, evitando uma recessao. Em contrapartida, os mais
recentes indicadores mostraram maior perda de foélego do mercado de trabalho, com
geracao de novas vagas aquém das expectativas, contribuindo para uma provavel
manutencao da taxa basica de juros por parte do FOMC em sua proxima reuniao de
setembro.
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Fonte: Bureau of Labor Statistics. Elaboracao: Gauss
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No Japao, o més trouxe bons resultados dos indicadores de atividade que, na sua
maioria, surpreenderam positivamente, inclusive a primeira prévia do PIB do 2023. Os
nucleos da inflagdo ao consumidor mantiveram-se em patamar elevado, sem, contudo,
surpreender as expectativas. 0 més também foi marcado pelo bom comportamento do
mercado de renda fixa yen-denominado frente a banda de oscilagao para o vértice de dez
anos, decidida pelo Bank of Japan no final julho. Por fim, a divulgagcao do ‘Summary of
Opinions’ referente a ultima reunido do BoJ, registrou que a esmagadora maioria dos
membros do board é favoravel ao processo de paulatino abandono da politica de controle
da curva de juro(YCC)a medida que o objetivo de reflacionar a economia parece ter sido
atingido.

No mundo emergente, destaque para a decisao unanime do Banco Central do Chile de
reduzir sua taxa de juro em 0.75 p.p. para 9,50% a.a., dando continuidade ao ciclo
expansionista, poremreduzindo o ritmo do corte em relagao adecisao anterior. Por outro
lado, o Banco Central do México decidiu manter, por unanimidade, sua taxa de juro basica
inalterada em 11.25% a.a. reforgando, em sua comunicacao, a necessidade de manter o
elevado patamar de juro por um periodo prolongado, apesar das leituras mais benignas
da inflacao corrente. Ja o Banco Central da Turquia, surpreendeu com a sua postura
conservadora ao elevar a taxa basica em 7.5 p.p. para 25.00% a.a., numa magnitude
muito acima das expectativas.

No Brasil, ndao houve escassez de fatos relevantes, tanto sob o aspecto
macroecondmico, como sob o ponto de vista da agenda politico-legislativa. Na esfera
econdmica, o fato relevante foi o inicio do ciclo de corte da taxa Selic no Copom de
agosto, surpreendendo a mediana do mercado ao iniciar o ciclo expansionista ao passo
de 0.5 p.p. e revelando uma divisdo entre os membros do colegiado quanto a magnitude
do corte, mas nao quanto ao ritmo dos futuros cortes. O periodo foi marcado, também,
pela continuidade do benigno comportamento da inflagao ao consumidor e manutencao
da cadente tendéncia da média trimestral anualizada do nucleo da inflagdo de servigos,
um dos focos de atencao na comunicacao do Banco Central. Ao mesmo tempo, os
indicadores de atividade apresentaram desempenho melhor do que o esperado,
culminando no resultado do PIB do 2023 acima das expectativas e com composicao
benigna, com a expansao focada no Consumo das Familias, pelo lado da Demanda
Agregada e, da Industria, sob a ¢tica da Oferta. Na esfera politica, a agenda foi marcada
pelo retorno da atividade legislativa apds o recesso, com a finalizacao do tramite do
Projeto de Lei do Arcabouco Fiscal, aprovado pelo Senado com ampla maioria
governista. Outro ponto relevante foi a iniciativa do governo de enviar ao Congresso uma
série de medidas destinadas a elevar a arrecadagao, embutidas no Projeto de Lei
Orgcamentaria para 2024, formalizado no final de agosto, reafirmando o compromisso
com a meta de equilibrar o resultado primario do préximo ano. Apesar do avanco da
agenda governista no legislativo, o relacionamento entre o governo e a sua voluvel base
de apoio no Congresso se manteve sob constante tensao, diante da auséncia de uma
definicao quanto a esperada reforma ministerial, destinada a consolidar a base de apoio
governista.

Determinantes do resultado mensal

No mercado externo, no més de agosto os indices de acgdes globais tiveram
desempenhos negativos(S&P -1.8% e NKY -1.7%), o dolar se fortaleceu contra seus pares
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(EURUSD -1.4%, USDJPY +2.3% e USDCNH +1.8%) e as taxas de juros abriram (UST 10y
+15bps). No local, os ativos tiveram performances negativas (IBOV -5.1%, USDBRL +4.9%
e DI jan26 +8bps). O Fundo registrou ganhos nos mercados de juros emergentes e
moedas de paises desenvolvidos que nao anularam as perdas nas posi¢cées compradas
em acoes no Brasil e noreal.

Nosso cenario e posigoes

No que tange ao mercado de bolsas internacionais, seguimos otimistas em empresas
japonesas. Tal conviccao é explicada tanto por razdes estruturais quanto por razdes
conjunturais que podem impactar positivamente a performance destas empresas no
curto e médio prazo. No primeiro caso observamos nao so6 uma melhoria continua da
governancga corporativa das companhias japonesas, mas mais importante do que isso,
um aumento real dos salarios com migragcao dos empregos temporarios para empregos
em tempo integral. Do lado conjuntural, motivagdes geopoliticas tém trazido novos
investimentos para o pais. Simultaneamente, continuamos apostando em empresas
norte-americanas com exposicao a inteligéncia artificial.

No mercado de moedas, o délar seqguiu o fluxo de valorizacao frente aos pares observado
desde a 2a quinzena de julho, com a retorica do Fed de juros altos por mais tempo. Em
termos de posicionamento, reduzimos o comprado no real e voltamos a ficar
taticamente comprados no dolar contra uma cesta de moedas, ajudando na
diversificacao do portfdlio comprado em renda variavel.

No mercado de juros, continuamos com posi¢cées tomadas no Japéo, na inclinacao da
curva de México e na parte curta da curva de Turquia. Apesar de um inicio menos
agressivo que o esperado apos as eleicées, o Banco Central da Turquia comecou a
promover maiores ajustes em sua ultima reunido, surpreendendo o mercado com uma
alta de 750bps. Mantemos a tese de que a nova equipe econdmica ird continuar com a
agenda de retorno a uma politica mais ortodoxa.

No Brasil, apesar do impacto negativo da deterioracdo das condi¢cées financeiras
globais, o conjunto dos dados macroeconémicos da economia local apresentados no
més de agosto ratificaram nossa expectativa de uma maior reducao da taxa de juros em
relacao ao precificado pelo mercado. Em primeiro lugar, a inflacao seque em tendéncia
de queda tanto na ética de bens quanto de servigos, principalmente quando se exclui
itens mais volateis. Segundo, apesar de uma pequena recuperagao, a taxa de
participacdo no mercado de trabalho segue baixa e sugere uma taxa de desemprego
ainda maior que a observada. Somado a isso, a manutencao da meta de déficit primario
em zero, para 2024, reforcou o compromisso do governo atual com a credibilidade e
resiliéncia do arcabouco fiscal, o que deve, no limite, evitar com que as expectativas de
longo prazo deteriorem e mudem a funcéo de reagdo do Banco Central, em que pese
exista muito ceticismo em torno do plano de arrecadacao. Por isso, continuamos
acreditando na melhora da economia local e seqguimos construtivos através de posigoes
compradas em bolsa e aplicados na parte intermediaria da curva de juros.
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Atribuicao de performance (%, agosto de 2023)
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GAUSS PANORAMA FIC FIMCP - 01/Aao/2023 a 31/Aao/2023

A Gauss Capital Gestora de Recursos Ltda. ("Gauss Capital') ndo comercializa nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo
financeiro. Este material € meramente informativo e ndo deve ser entendido como analise de valor mobiliario, material promocional,
solicitacdo de compra ou venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investimento. A rentabilidade divulgada néo é
liquidade impostos. Recomendamos ao cliente que consulte profissionais especializados antes de decidir sobre |nvest|mentos em ativos
mobiliarios. A Gauss Capital ndo se responsabiliza por decisées do cliente acerca deste tema, nem por ato ou fato de Autorrequizcéo

profissionais especializados por ele consultados. O investimento em Fundo nédo é garantido pelo Fundo Garantidor ANBIMA

de Crédito. Este material ndo deve ser reproduzido, copiado ou distribuido para terceiros. O cliente deve se basear,
exclusivamente, em sua opinido e na opiniao de profissionais especializados por ele contratados, para opinar e Gestao de Recursos
decidir.

R. Leopoldo Couto de Magalhaes Jr. 758 - 132 andar - Itaim Bibi - Sdo Paulo - SP - CEP 04542-000



(raussCapita

Objetivo
0 FUNDO buscara proporcionar a valorizagdo de suas cotas mediante aquisigao de cotas de fundos de investimento que apliquem seus recursos em ativos financeiros e/ou
modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, taid como titulos de crédito e ativos negociados no mercado de juros e derivativos, buscando

através de estratégias de investimento baseadas em cendrios macroeconémicos de médio e longo prazos rentabilidade acima do Certificado de Deposito Interbancario -
CDI.

Publico Alvo

0 FUNDO é destinado a receber aplicagdes de investidores em geral, doravante designados cotistas, que busquem a valorizagdo de suas cotas e aceitem assumir os riscos

descritos em seu Regulamento, aos quais os investimentos do FUNDO e, consequentemente, seus cotistas estdo expostos, em razédo da politica de investimento do
FUNDO.

Classificagao Anbima: Multimercados Macro Admite Alavancagem: Sim
Gestor: Gauss Capital Gestora de Recursos LTDA

Administrador: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ do Fundo: 31.608.422/0001-78

GAUSS PANORAMA FIC FIM CP x CDI Caracteristicas
40% Data de Inicio: 21/12/2015
N ———Fundo ==CDI
3% Aplicagdo Minima: 500.00
30% Saldo Minimo: 500.00
2% Movimentag&o Minima: 100.00
20%
Cota: Fechamento
15% Cota aplicaca D+0
ota aplicagéo:
10% plicag
o Cota resgate: D+2 du
0% Liquidacao resgate: D+3 du
5% Taxa de saida antecipada: Néao ha
E q § § E 3 E Taxa de administragao: 150%a.a’
L} © S 2 o < S
© E - © E - Taxa de Performance: 20% que exceder 100% do CDI
Calculado até 31/08/2023 Fonte: Gauss Capital

0 fundo Gauss Panorama FIC FIM CP é resultado de uma cisao realizada em 12 de fevereiro de 2021 do fundo Panorama CSHG FIC FIM CP, incrito

' A taxa de administragao maxima paga pelo FUNDO, englobando a taxa de administragdo acima e as
no CNPJ 23.339.998/0001-58, que teve inicio em 21 de dezembro de 2015

taxas de administragao pagas pelo FUNDO nos fundos em que podera eventualmente investir sera de

1,556% a.a.
Performance Fundo CDI Volatilidade anualizada (Desvio padrao - média 40 dias)
Retorno anualizado** 12.81% 12.86% 7% Fundo
Desvio padréo anualizado ** 4.03% 0.07% 6%
indice de sharpe ** -0.01 -
5%
Rentabilidade em 12 meses 12.26% 13.65%
Numero de meses positivos 16 20 4%
Numero de meses negativos 4 0 3%
Numero de meses acima de 100% do CDI 9 -
2%
Numero de meses abaixo de 100% do CDI n -
Maior rentabilidade mensal 2.88% 1.17% 1%
Menor rentabilidade mensal -0.41% 0.73% 0%
Patriménio liquido 25,717,508.84 N N X X 3 X X
] s 13 3 ] kS &
Patrimonio médio em 12 meses *** 17,256,548.75 E © < ©
** Calculado desde 31/12/2021 até 31/08/2023 *** Ou desde a sua constituigdo, se mais recente. Fonte: Gauss Capital
Rentabilidades (%)*
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI Acum. Fdo. Acum. CDI
2022 -0.41% 0.64% 2.88% 2.38% 0.14% 0.16% 1.82% 1.01% 2.46% 1.63% 0.16% -0.09% 13.48% 12.37% 13.48% 12.37%
2023 0.64% -0.55% 2.43% 1.89% 2.19% 2.55% 0.22% -1.80% = = = = 7.73% 8.87% 22.26% 22.34%
Rentabilidade liquida de administragao e performance e bruta de impostos.
* A Gauss Capital Gestora de Recursos de Recursos LTDA ndo comercializa nem distribui cotas de Fundos de Investimentos. As informagdes contidas nesse material sao de carater i e informativo. Rer obtida no passado nao representa garantia de

resultados futuros; Fundos de Investimento nao sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (FGC); A aplicagdo em fundos de investimento apresenta riscos para os investidores,
podendo resultar em significativas perdas patrimoniais e a consequente perda do capital aplicado; Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo de investimento antes de efetuar qualquer decisao de investimento. Caso o indice comparativo de
rentabilidade utilizado neste material, ndo seja o parametro objetivo do fundo (benchmark oficial), tal indicador é meramente utilizado como referéncia econdmica. Para obter informagdes sobre o uso de derivativos, conversao de cotas, objetivo e publico alvo, consulte o
regulamento do fundo. Verifique a data de inicio das atividades deste fundo. Para avaliacao da performance de fundos de investimento, € recomendavel uma analise de, no minimo, 12 meses. Verifique se este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de
sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus quotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo do fundo. Verifique-se este fundo esta autorizado a realizar aplicagées em ativos financeiros no exterior.

Este fundo pode estar exposto a significativa concentragdo em ativos de renda variavel de poucos emissores. Para fundos que perseguem a manutengao de uma carteira de longo prazo, nao ha garantia de que o fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo.
Verifique se a liquidagao financeira e conversao dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido. A partir de 02/05/2008, todos os fundos de investimento que utilizam ativos de renda variavel em suas carteiras deixam de apurar sua
rentabilidade com base na cotagdo média das agdes e passam a fazé-lo com base na cotagao de fechamento destes ativos. Desta forma comparagées de rentabilidade destes fundos com indices de ag6es devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagao
média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a cotagcao de fechamento. Gauss Capital Gestora de Recursos Ltda. é a nova denominagao de Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management Partners Gestao de Recursos S.A..

MATERIAL DE DIVULGAGAO Autarregulagdo

ANBIMA
‘ 1 www.gausscapital.com.br .
Gestao de Recursos



