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GAUSS PREV ICATU
Setembro de 2023

Higher for longer € o mantra do mundo desenvolvido

Resultado

O fundo Gauss PREV Icatu (“Fundo”) rendeu 0,28% em setembro e
8,17% no ano.

Evolugao do cenario

O Federal Reserve manteve sua taxa de juro inalterada no intervalo
de 5,25%-5,50%, apos alta de 25bps nareuniao de julho. O destaque
da comunicacao foi a atualizacao das projecées das principais
variaveis macroeconomicas pelos dirigentes do Fed,
reconhecendo a maior resiliéncia do nivel de atividade e do menor
desemprego, registrados nos dados mensais de atividade. O
cenario do Fed para o nucleo de inflagao sofreu revisao para baixo,
influenciado por surpresas positivas das ultimas leituras. No que
diz respeito a taxa de juros, as expectativas dos membros do
comité para 2023 permaneceram projetando mais um aumento de
25 bps. Para 2024 e 2025, as estimativas foram revisadas para um
cenario de manutencgao da taxa de juro basica em nivel elevado por
um periodo mais prolongado. Em linhas gerais, a atualizagao das
projecées dos membros do Fed trouxe uma sinalizagdo mais
conservadora do que a esperada.

Na Europa, o Banco Central Europeu (ECB)decidiu elevar a taxa de
juro em 25 bps para 4.00% a.a., surpreendendo a expectativa do
mercado, que aguardava estabilidade da taxa basica. Na coletiva de
imprensa, a presidente do ECB manteve um tom conservador,
enfatizando que o juro deve permanecer em niveis restritivos por
um periodo prolongado até que se observem efeitos substanciais
na convergéncia dainflagdo a metade 2.00%. No caso do Banco da
Inglaterra (BoE) a decisao foi por manter a taxa basica inalterada,
em 5,25% a.a., tendo em vista a benigna surpresa da inflacao
corrente e sinais de desaceleracao da atividade. Apesar da pausa
na elevagao do juro, o comunicado deixou a porta aberta para
ajustes adicionais, caso a inflagdo ndo demonstre progresso
consistente em direcao a meta de 2.00%.

Desta forma o chamado “higher for longer” passou a ser 0 mantra
dos bancos centrais do mundo desenvolvido, excecao feita ao
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Banco do Japao (BoJ). No territério japonés, o més trouxe um
resultado do PIB do segundo trimestre mais fraco do que a
expectativa do mercado e pregos ao consumidor registrando
inflacgdo acima do esperado, com o respectivo nucleo
permanecendo em patamar elevado. O comité de politica
monetaria manteve inalterada a taxa negativa do juro basico e,
também, a banda de flutuacao do vértice de dez anos da curva
soberana. A retorica do presidente do BodJ continuou sinalizando
uma estratégia gradualista de abandono da politica de controle da
curvade juro(YCC).

No mundo emergente, o destaque ficou por conta da postura mais
agressiva das autoridades monetarias do México e da Turquia. O
Banco Central do México (Banxico) manteve sua taxa de juro
inalterada em 11.25% a.a., por unanimidade, destacando em seu
comunicado também a necessidade de manter o atual patamar de
juro por um periodo prolongado, apesar da perda de félego nos
ultimos dados da inflagao. Além da resiliéncia da atividade
econdmica e da robustez do mercado de trabalho, preocupacgoes
fiscais associadas a proposta orcamentaria para 2024 e uma
postura mais rigida do Fed tem contribuido para postergar o inicio
do ciclo expansionista mexicano. No caso do Banco Central da
Turquia, a decisao foi de elevar o juro basico em 500 bps para
30.00% a.a., ap0os a alta-surpresa de 750 bps da reuniao de agosto,
com o comunicado destacando a necessidade de convergéncia das
expectativas de inflagao.

No Brasil, setembro comeg¢ou com o resultado do PIB do segundo
trimestre de 2023 mais forte do que o esperado, com destaque
para a recuperagao do consumo das familias e o desempenho da
atividade industrial, configurando assim uma expansao
impulsionada pela absorcao domeéstica. A trajetoria da inflacao
continuou benigna, mantendo a cadente tendéncia da meédia
trimestral do nucleo de servigos, conforme a Figura 1. A 2572
reuniao do Copom deu continuidade ao ciclo expansionista da
politica monetaria, com mais um corte de 50 bps na taxa Selic. Em
seu comunicado, o Comité registrou um cenario externo mais
adverso, com juros mais pressionados e um menor crescimento
chinés, e no plano domeéstico, uma atividade resiliente com boa
dindmica da inflacao corrente. Apesar do comunicado do Copom
reiterar a intencdo de manter a magnitude dos cortes futuros da
taxa Selicem 50 bps, a ata deixou em aberto uma possivel alteracao
do ritmo de queda do juro, a depender de novos dados. Por fim, na
esteira da divulgacao do Relatdrio Trimestral de Inflagdo, a retorica
da autoridade monetaria passou aincorporar a possibilidade de um
maior PIB potencial. Na esfera politica, foi efetivada a reforma
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ministerial, incorporando no primeiro escaldao do governo
representantes da base de sustentacao governista no Congresso.
As negociagboes em torno da reforma ministerial provocaram maior
lentiddao no andamento da pauta legislativa, com a Céamara
aprovando apenas o Projeto de Lei da taxacao de apostas
esportivas.
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Fonte: Gauss Capital, IBGE

(*)Média movel trimestral sazonalmente ajustada e anualizada.

Figura 1: Inflagao do nucleo de servigos

Determinantes do resultado mensal

No més de setembro, os indices de acgdes globais tiveram
desempenhos negativos (S&P -4.9% e NKY -2.3%), o ddlar se
fortaleceu contra seus pares (EURUSD -2.5%, USDJPY +2.6% e
GBPUSD: -3.7% e as taxas de juros abriram (UST 10y +46bps). No
local, os ativos tiveram performances mistas(IBOV +0.7%, USDBRL
+1.6% e Dl jan26 +42bps). O Fundo registrou ganhos nos mercados
de moedas emergentes e juros emergentes. Do lado negativo,
foram observadas perdas nos mercados de renda fixa local, de
moedas de desenvolvidos e de bolsa local.

Nosso cenario e posigoes

O mésde setembro marcou a continuidade da fuga global por ativos
de risco, com a bolsa americana e as Treasuries apresentando a
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pior performance mensal do ano. Tal conjuntura converge com a
narrativa de que vivenciaremos um juro alto por mais tempo nos
Estados Unidos, em virtude da resiliéncia da atividade econ6mica e
da dindmica inflacionaria.

Com isso, continuamos comprados em bolsas internacionais, mas
concentrados principalmente em ativos no Japao, cujo processo
inflacionario tende a causar menores preocupacgoes a seus ativos
derisco. Aolongo do més, no entanto, fizemos alteragbées emnossa
exposicao no pais, dado que a recente alta observada nas
empresas, principalmente aquelas ligadas ao setor de varejo,
limitou, em termos relativos, o upside das companhias que
carregavamos no portfolio apostando na reabertura e volta da
mobilidade visavis o indice propriamente dito. Nesse sentido, dado
0 nosso otimismo ainda presente com ativos de risco japoneses,
optamos por substituir nossa posi¢cao comprada nessas empresas
pela compra do indice Topix.

No mercado de moedas, seqguimos com posicionamento
marginalmente comprados no délar contra, principalmente, o lene
e 0 Yuan. Durante o més, aumentamos também taticamente nossa
posicao comprada em Real e Peso mexicano. Ja no mercado de
juros, preferimos manter exposicoes taticas tomadas na Turquia,
no Japao e comprados na inclinacao da curva de Mexico.

No lado doméstico, observamos um movimento de inclinagao na
curva de juros, motivado tanto por pressoes externas quanto por
fatores locais. No que tange ao segundo fator, os dados mais
recentes de atividade (e suas consequentes revisdes altistas) e do
mercado de trabalho, somado as preocupacdes com a dificuldade
de arrecadacao fiscal do governo, agravaram a fuga pelos ativos de
risco do Brasil, principalmente apds a reuniao do Copom ratificar o
ritmo constante de corte de juros em seus proximos passos. Por
outro lado, vale salientar que, em suas projegoes, o Banco Central
julga que a inflagao se encontra em niveis confortaveis e a taxa de
juro de equilibrio da economia em patamar bem abaixo do que €
precificado hoje pelo mercado. Além disso, os membros do comité
vém relacionando estas ultimas surpresas altistas da atividade a
possibilidade de termos um crescimento potencial maior do que é
observado, em outras palavras, é possivel que haja maior
crescimento sem, ou com menor, inflacao. Diante desse contexto,
seguimos construtivos e enxergando assimetria com os ativos
domésticos.
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Atribuicao de performance (%, setembro de 2023)

0.06%
0.12% |
0.43%
(0.23%) -
(0.24%)
0.45%
(0.29%)
0.47%
(0.37%)
0.92%
(D.46%)
o4 [ oo
(0.12%)

Caixa FXEM Rates EM Credit Brasil ~ Rates DM Credit DM Credit EM Qutros FX Brasi RF Local Bolsas Erasil FX DM Adm & Perf Total FIC

GAUSS ICATU PREV FIC FIM - 01/Set/2023 a 29/Set/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 nao deve ser entendido como analise de
valor mobiliario, material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo
financeiro ou investimento. A rentabilidade divulgada nao € liquida de impostos. Recomendamos ao cliente que
consulte profissionais especializados antes de decidir sobre investimentos em ativos -

mobiliarios. A Gauss Capital ndao se responsabiliza por decisdes do cliente acerca deste tema, ﬁ:’;ﬁﬁt
nem por ato ou fato de profissionais especializados por ele consultados. O investimento em

Fundo nao é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Este material nao deve ser reproduzido,
copiado ou distribuido para terceiros. O cliente deve se basear, exclusivamente, em sua opiniao
e na opinido de profissionais especializados por ele contratados, para opinar e decidir.

Gestao de Recursos
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GAUSS ICATU PREV FIC FIM

rode

Objetivo

0 FUNDO tem por objetivo buscar retorno através de investimentos em diversas classes de ativos financeiros disponiveis nos mercados de renda fixa, renda variavel,
cambial, derivativos e cotas de fundos de investimento, negociados nos mercados interno e externo, sem o compromisso de concentragdo em nenhuma classe especifica.

Publico Alvo

0 FUNDO é um Fundo de Investimento Especialmente Constituido e destina-se exclusivamente a investidores profissionais, admitindo especificamente o investimento de
recursos referentes as reservas técnicas de Plano Gerador de Beneficio Livre - PGBL e de Vida Gerador de Beneficio Livre - VGBL (conjuntamente os "Planos") instituidos
pela Icatu Seguros S.A., inscrita no CNPJ sob o n? 42.283.770/0001-39, doravante designadas INSTITUIDORA, investidora profissional, e sera regido pelas normas da CVM
aplicaveis aos fundos de investimentos e pelas diretrizes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional na regulamentagao que disciplina a aplicagao dos recursos das
reservas, das provisoes e dos fundos das sociedades seguradoras, das sociedades de capitalizagao e das entidades abertas de previdéncia complementar.

Classificagao Anbima: Previdéncia Multimercados Admite Alavancagem: Nao
Gestor: Gauss Capital Gestora de Recursos LTDA

Administrador: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.

CNPJ do Fundo: 26.343.792/0001-90

GAUSS ICATU PREV FIC FIM x CDI Caracteristicas
60% icio:
 fundo ——CDI Data de Inicio: 25/07/2017
50% Aplicagdo Minima: 1.00
40% Saldo Minimo: 1.00
30% Movimentagéo Minima: 1.00
Cota: Fechamento
20%
Cota aplicagao: D+0
10%
Cota resgate: D+0
0% Liquidagdo resgate: D+3
-10% f i . 30 h3
NRRRNXOXXRNNNNNNNOOOO0O0Odddd A NNNNNNMN MM M Taxa de saida antecipada: Néo ha
AR A A A L B B B R N SRS R N RN B . ~
Y8 8FFEYc 82 R Y558 Y8 ER s8R Y Taxa de administragdo: 095%a.a.*
Taxa de Performance: N&o ha
Calculado até 29/09/2023 Fonte: Gauss Capital *0 Gauss FIFE FIM cobra 1,06% de taxa de administragao.
Performance Fundo CDI Volatilidade anualizada (Desvio padrao - média 40 dias)
Retorno anualizado 5.72% 7.32% 30%
—Fundo =CDI
Desvio padréo anualizado ** 6.15% 0.23% 250
indice de sharpe ** -0.26 -
Rentabilidade em 12 meses 9.99% 13.50% 20%
Numero de meses positivos 51 75 15%
Numero de meses negativos 24 0
Numero de meses acima de 100% do CDI 38 - 10%
Numero de meses abaixo de 100% do CDI 37 - 5%
Maior rentabilidade mensal 3.34% 1.17%
Menorrentab”idademensal _9'35% 0'13% OunV\I\OODODO0000wmmmmmmOOODODﬁHﬁHHﬁNNNNNNMmMMM
PR DR R b N R A R R NN N A A L R
Patriménio liquido 16,170,110.08 §8SEESYSs 25 3555 2Y2esEE3Y855F2Y
Patriménio médio em 12 meses *** 14,138,946.78
** Calculado desde 25/07/2017 até 28/09/2023 *** Ou desde a sua constituicao, 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
2017 - - - - - - 0.85% 1.08% 1.21% 0.43% 0.79% 1.72% 6.23% 3.39% 6.23% 3.39%

2018 3.18% -1.06% -0.34%  -0.28%  -0.57% 2.71% 1.64% 0.12% 0.28% 0.28% 0.72% -0.17% 6.62% 6.42% 13.26%  10.03%

2019 2.15% 0.06% 0.27% 0.88% -0.29% 1.67% 1.35% -0.60% 0.85% 0.70% -0.46% 3.33% 10.29% 5.97% 24.91% 16.59%

2020 0.28% -3.42% -9.35% 3.34% 1.42% 1.63% 0.64% 0.62% -2.33% -1.03% 2.40% 1.77% -4.69% 2.77% 19.05% 19.82%

2021 -0.50% 0.68% 0.10% 0.50% 1.39% -0.79% 1.50% -3.15% -1.39% -2.53%  -0.43% 1.37% -3.34% 4.40% 16.07%  25.09%

2022 -0.36% 0.96% 3.14% 2.06% -0.03% 0.03% 1.72% 0.88% 2.52% 1.74% -0.03% -0.55% 12.69% 12.37% 29.68% 40.57%

2023 0.565% -0.59% 2.33% 1.83% 2.51% 31% 0.19% -1.74% 0.28% - - - 8.66% 9.93% 40.91% 54.52%
Rentabilidade liquida de administracao e performance e bruta de impostos.

* A Gauss Capital Gestora de Recursos de Recursos LTDA nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de Investimentos. As informagaes contidas nesse material sao de carater i informativo. ilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros;
Fundos de Investimento nao sao garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (FGC); A aplicagao em fundos de investimento apresenta riscos para os investidores, podendo resultar em significativas perdas
patrimoniais e a consequente perda do capital aplicado; Ao investidor ¢ r aleitura do do fundo de investimento antes de efetuar qualquer decisao de investi Caso o indice ivo de ilidade utilizado neste material, nao seja o parametro

objetivo do fundo (benchmark oficial), tal indicador ¢ meramente utilizado como referéncia econdmica. Para obter informagdes sobre o uso de derivativos, converséo de cotas, objetivo e pablico alvo, consulte o regulamento do fundo. Verifique a data de inicio das atividades deste fundo. Para
avaliacao da performance de fundos de investimento, é 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 est4 autorizado a realizar aplicagdes 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 manutencao de uma carteira de longo prazo, ndo hé garantia de que o fundo tera o tratamento tributério para fundos de longo prazo. Verifique se a
liquidacdo 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 varidvel em suas carteiras deixam de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média
das agoes e passam a fazé-lo com base na cotacao de fechamento destes ativos. Desta forma comparagdes de rentabilidade destes fundos com indices de agdes devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotacdo média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a
cotagdo de fechamento. Gauss Capital Gestora de Recursos Ltda. é a nova denominagéo de Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management Partners Gestdo de Recursos S.A..
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