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GAUSSFICFIM

Recalibrando o otimismo local

Resultado

O fundo Gauss FIC FIM ("Fundo”) rendeu -0,46% em julho e 7,58% (99,18% do CDI)
no ano.

Evolucao do cenario

Nos EUA, o Federal Reserve (Fed) decidiu elevar o juro em 25 pontos-base para
5,50%, alcancando o maior patamar em 22 anos. Embora o comunicado tenha
trazido poucas alteragdes, na coletiva de imprensa, Jerome Powell (Presidente
do Fed) deixou a porta aberta para novas altas, com a decisdo de politica
monetaria dependente dos indicadores que serao divulgados até a proxima
reunidao em 20 de setembro, com especial atencao para os dados de inflacao e de
mercado de trabalho.

Ao longo do més, leituras mais benignas de inflagao e mais fortes de atividade
corroboraram a nossa visao de que a economia americana esta caminhando para
um soft landing, ou seja, um processo de desinflagdo combinado com uma leve
desaceleracao da atividade econbmica, sem que a politica monetaria
contracionista provoque uma recessdo. Tanto o CPI (Consumer Price Index)
quanto o PPI (Producer Price Index) de junho surpreenderam positivamente,
registrando perda relevante no félego inflacionario. Esta melhora se estendeu ao
nucleo, que mostrou melhor composicao por conta do recuo da pressao de carros
usados e da desaceleracao no grupo de habitacao, em especial, aluguéis. Do lado
da atividade, a leitura prévia do PIB do segundo trimestre surpreendeu as
expectativas de mercado registrando crescimento anualizado de 2,4%. Com isso,
a resiliéncia da atividade econdmica no primeiro semestre deve afastar as
preocupag¢oes com relagdo a um cenario de recessao, que ja € visto como pouco
provavel pelo proprio Board do Fed.
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Estados Unidos
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Fonte: Bureau of Labor Statistics. Elaboragdo: Gauss

Na Europa, o Banco Central Europeu (ECB) elevou a taxa de juro basica em 25
pontos-base para 3,75% sancionando as expectativas do mercado. Na coletiva de
imprensa, Christine Lagarde (Presidente do ECB) reconheceu o processo de
desinflacao em curso, ponderando que a inflacao de servigos seque em patamar
elevado. Apesar disso, Lagarde sinalizou que a decisao de setembro segue em
aberto, também dependente da dinamica dos dados.

No Japao, a conjuntura foi marcada pela continuidade da elevagao da inflacao ao
consumidor, superando as expectativas do mercado e da autoridade monetaria.
O destaque ficou por conta da decisao do Banco Central do Japao (BoJ), em sua
reuniao de politica monetaria, que primou por uma comunicagao ambigua que,
para todos os efeitos praticos, significou ampliar os limites de flutuacao do
vertice de dez anos da curva de juro soberano de +/- 0.50% para +/- 1.00% a.a.,

dando assim mais um passo na diregao do abandono final da politica de controle
da curvade juro(YCC).

No mundo emergente, a largada do ciclo de flexibilizacao foi dada pelo Banco
Central do Chile (BCCh) cuja esperada decisao de iniciar o ciclo, surpreendeu as
expectativas do mercado pela magnitude do corte do juro basico em 1 p.p. para
10,25% em votacao unanime. Por outro lado, o Banco Central da Colémbia
(Banrep) decidiu manter inalterada a taxa de juro basica em 13,25%, reafirmando
que o inicio do ciclo expansionista dependera dos dados futuros.

No Brasil, manteve-se a trajetoria de declinio da tendéncia de inflagao ao
consumidor, que registrou deflacdo acima das expectativas e, também,
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continuidade no recuo dos nucleos. A trajetoria benigna foi acompanhada por
desaguecimento, maior do que o esperado, nas métricas mensais de atividade,
elevando o risco de retracao no resultado do PIB do segundo trimestre. O
contraponto positivo ao desaquecimento da demanda domeéstica continuou
vindo dos expressivos saldos comerciais, impulsionados pelo recuo das
importacoes diante da fraca absorcao interna. O desfecho desta conjuntura foi
dado peladecisao do Copom de finalmente iniciar o ciclo expansionista da politica
monetaria, reduzindo a taxa basica de juro em 50 pontos-base em sua reuniao de
agosto, numa decisao que dividiu os integrantes do comité em torno da
magnitude do corte da taxa Selic. Na esfera politica, o recesso parlamentar
acabou esvaziando o noticiario de reformas, centrando as atengoes no processo
de reforma ministerial visando acomodar um maior espectro politico na base de
sustentacao governista. O atraso no processo de rearranjo do primeiro e segundo
escaldes do governo federal acabou prejudicando a retomada da tramitacao da
pauta de interesse do Palacio do Planalto na primeira semana de retorno dos
trabalhos do Congresso.

Determinantes do resultado mensal

No mercado externo, no més de julho os indices de agoes tiveram desempenhos
mistos (S&P +3.1% e NKY -0.1%), enquanto o ddlar teve desempenho negativo
contra seus pares (EUR +0.8%, USDJPY -1.4%, USDCNH -1.1%) e as taxas de juros
abriram (UST 10y +12bps, Bunds +10bps e JGB 10y +21bps). No Brasil, os ativos
tiveram performances positivas (IBOV +3.3%, USDBRL -1.3% e DI jan25 -17bps). O
Fundo registrou ganhos nas posi¢cées vendidas no dolar contra o real e
compradas em bolsas internacionais e perdas nos mercados de moedas de
paises desenvolvidos e juros internacionais.

Nosso cenario e posi¢coes

No mercado de bolsas internacionais, mantemos nossa preferéncia pela bolsa
japonesa. Com um ambiente politico estavel e melhora da gestao de capital das
empresas, acentuada pela ressurgente tendéncia de recompra de acoes e
distribuicao de dividendos, continuamos enxergando um valuation atrativo para
as acoes no Japao. Paralelamente, seguimos confiantes com nossa posicao em
empresas norte-americanas de inteligéncia artificial. Ao longo do més,
redirecionamos uma maior parte da exposicao ao setor de chips e
semicondutores. A medida que o treinamento de modelos de IA se intensifica,
surge uma demanda crescente por maior capacidade de processamento. Ainda,
estaindustria esta posicionada para ser uma das primeiras a colher os beneficios,
uma vez que constitui o alicerce sobre o qual a IA é construida.

No mercado de moedas, observamos uma forte desvalorizagao do dolar na
primeira quinzena do més, motivado principalmente por um dado de emprego
aquem das expectativas nos EUA. Na segunda quinzena, parte deste movimento
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de desvalorizagao do dolar foi dissolvida a medida que o mercado reagia a um
dado mais forte paraapréviado PIB do 2°trimestre dos EUA. Olhando para frente,
em termos de posicionamento, sequimos tecnicamente vendidos no ddlar contra
uma cesta de moedas, principalmente em moedas de paises emergentes, com
destaque para o real brasileiro.

No mercado de juros, mantemos posi¢coes tomadas nas JGBs, tendo em vista que
os niveis de atividade e inflagdo ja nao justificam uma politica monetaria
extremamente expansiva, além da pressao politica contra a depreciagao do iene
e o recente endurecimento da retorica do Bod. Apesar da ultima flexibilizacao da
politica de controle da curva de juros ter provocado uma forte elevagao nas taxas
dos titulos de dez anos, o banco central japonés interveio no mercado de titulos
visando estabilizar o mercado e impedir que o novo limite seja atingido
imediatamente. Além disso, sequimos com posi¢coes tomadas na parte curta da
curva de Turquia e tomadas nainclinagao do México.

No Brasil, a aprovagao da reforma tributaria na Camara ratificou o sucesso da
agenda do governo no primeiro semestre deste ano e, junto aos indicadores de
inflagdo abaixo do esperado com alivio principalmente nos subjacentes de
servico, deram alivio ao prémio de risco da curva local tanto em termos nominais
quanto reais, em especial nos vencimentos mais curtos. Esse conjunto de fatores
pavimentou o caminho para o inicio do ciclo de cortes em um ritmo mais
acelerado e acreditamos que deva se estender por um periodo mais prolongado
a fim de tatear uma taxa de juros terminal mais baixa do que o precificado hoje.
Mantemos assim o otimismo no mercado local, mas cientes dos desafios neste 22
semestre: provavel desaceleracao da atividade econémica, dificuldades do
mercado de crédito de empresas e impasses para aumentar a arrecadagao
visando a zeragem do déficit primario noano que vem. Apos o corte de 50 pontos-
base no COPOM, reduzimos as posicoes compradas em acdes de incorporadoras
e aumentamos posicoes em shoppings e varejo e mantivemos a posicao
comprada no real e na debénture participativa da Vale.
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Atribuicao de performance (%, julho de 2023)
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GAUSS FIC FIM - 03/Jul/2023 a 31/Jul/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 recomendacéo de qualquer ativo financeiro ou investimento. A rentabilidade divulgada néo é
liquida de impostos. Recomendamos ao cliente que consulte profissionais especializados antes de decidir sobre

investimentos em ativos mobilidrios. A Gauss Capital nao se responsabiliza por decis6es do cliente acerca deste
tema, 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 opinido e na opinido de profissionais especializados por
ele contratados, para opinar e decidir.

Autorregulacdo

ANBIMA

Gestdo de Recursos
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Objetivo

0 FUNDO se classifica como um Fundo de investimento em cotas de fundos da classe Multimercado, estando sujeito a vérios fatores de risco sem compromisso de
concentracdo em nenhum fator especifico.

Publico Alvo

0 FUNDO é reservado e destinado exclusivamente a aplicagées de determinados investidores qualificados, assim definidos, nos termos da regulamentagdo em vigor da CVM,
doravante designados cotistas, que busquem a valorizagdo de suas cotas e aceitem assumir os riscos descritos no seu regulamento, aos quais os investimentos do FUNDO e,
consequentemente, seus cotistas estdo expostos, em razdo da politica de investimento do FUNDO.

Performance Fundo cDI GAUSSFICFIM
Retorno anualizado** 9.64% 7.73% 95%
Rentabilidade em 12 meses n.73% 13.58% 90% —Fundo ~ ——CDI
NuUmero de meses positivos 50 82 85%
Numero de meses negativos 32 0 80%
NUmero de meses acima CDI 44 - 75%
NUmero de meses abaixo CDI 38 - 70:/°
Maior rentabilidade mensal 7.49% 117% ?zi
Menor rentabilidade mensal -1.21% 0.13% 55%
Patriménio liquido 200,459,958.82 50%
Patriménio médio em 12 meses *** 293,5632,172.07 45%
Patriménio da estratégia 732,249,455.42 40%
35%

Estatisticas 12meses 24 meses 36meses 30%
indice de sharpe ** -0.29 -0.88 -0.45 25%
Vol. anualizada ** 6.35%  6.99%  7.22% 20%
**Calculado desde 07/10/2016 até 31/07/2023 Ej
***0u desde a sua constituig@o, se mais recente. 5%
Retorno 12meses 24 meses 36 meses 0%
Fundo M.73% 10.97% 16.19% 5%
col 15.58%  24.25%  21.27% TT T I T T T2 E 2228 EE S TR YT YRR IR
%CDI 86% 45% 59% §-§‘§-3§.§‘E§§§:‘€§§,E%ié.ié-aéiéiéééi
Calculado até 31/07/2023 Calculado até 31/07/2023 Fonte: Gauss Capital
Rentabilidades (%)*

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI  Acum.Fdo Acum. CDI

2016 - - - - - - - - - -0.14% -0.24%  3.91% 3.51% 2.97% 3.51% 2.97%

2017 0.33% 0.94% -0.47% -0.81% -1.96%  0.14% 4.01% 128%  4.45% 153%  -161%  2.86% 10.97% 9.95% 14.86% 13.22%
2018 2.76% -2.05% -3.83% -1.66% -3.43% 3.58% -0.01% 3.92%  2.87%  3.62% 1.40%  0.02% 6.96% 6.42% 22.86% 20.49%
2019 3.73% 0.61%  0.80% 1.31% 0.00% 2.65% 0.54%  1.32% 1.01% 2.74%  -4.72%  6.07% 16.89% 5.97% 43.61% 27.68%
2020 -0.01% -7.21% 1.07%  7.49% 3.51% 3.97% 312%  -190% -3.06% 0.36%  3.33%  5.10% 15.94% 2.77% 66.49% 31.22%
2021 -0.04% 0.85% -0.68% -0.21%  1.41%  -1.48% 120% -5.66% -1.77% -3.58% 0.95%  1.40% -7.61% 4.40% 53.81% 36.98%
2022  -1.55% -0.03% 51% 3.59% -0.95% -0.48% 2.81% 0.60% 3.79%  2.23% -1.03% -1.70% 12.79% 12.37% 73.49% 53.93%
2023 0.06% -1.59%  1.81% 1.97% 2.70%  2.94% -0.46% = o o = = 7.58% 7.64%  86.63% 65.69%

Rentabilidade liquida de administracao e performance e bruta de impostos.

Caracteristicas

Datade Inicio: 07/10/2016 Taxa de administragéo: 1.95% a.a
Aplicagao Minima: 500.00 Taxa de Performance: 20% que exceder 100% do CDI
Saldo Minimo: 100.00 Taxa de saida antecipada: 5,00% sobre os valores liquidos resgatados
Movimentagao Minima: 100.00 Classificagdo Anbima: Multimercados Macro
Cota: Fechamento Gestor: Gauss Capital Gestora de Recursos LTDA
Tributagéo: Longo Prazo Admite Alavancagem: Sim
Cotaaplicagao: D+1 Administrador: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Cotaresgate: D+0 ou D+29 (isento de taxa de resgate) CNPJ do Fundo: 24.592.505/0001-50
Liquidagao resgate: D+1du ou D+30 (isento de taxa de resgate)

* A Gauss Capital Gestora de Recursos de Recursos LTDA ndo comercializa nem distribui cotas de Fundos de Investimentos. As informagées contidas nesse material sao de carater i te il i il obtida no passado nao representa garantia de resultados
futuros; Fundos de Investimento ndo sao 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 resultarem
significativas perdas patrimoniais e a consequente perda do capital aplicado; Ao i idor é re aleitura cui dor 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, converséo de cotas, objetivo e publico alvo, consulte o regulamento do fundo. Verifique a data de
inicio das atividades deste fundo. Para avaliagao 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 obrigagao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Verifique-se este fundo esta
autorizado a realizar aplicagoes em ativos financeiros no exterior.

Este fundo pode estar exposto a significativa concentragao em ativos de renda variavel de poucos emissores. Para fundos que perseguem a manutengao de uma carteira de longo prazo, ndo ha garantia de que o fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo. Os
rendimentos dos cotistas estao sujeitos a: (a) IOF: de acordo com tabela regressiva em funcao do prazo, comegando com aliquota de 96% sobre o rendimento para resgates no 12 dia Util apos a aplicagao e reduzindo a zero para resgates a partir do 30° dia; e (b) IR na Fonte: incide no
ultimo dia util de maio e novembro de cada ano ("come-cotas”) 4 aliquota de 15% sobre os rendimentos no periodo e, no resgate, enquanto o fundo mantiver carteira de longo prazo, o IR sobre os rendimentos sera cobrado & aliquota de: (i) 22,5% em aplicagGes com prazo de até 180
dias; (ii) 20% em aplicagdes com prazo de 181a 360 dias; (iii) 17,5% em aplicagdes com prazo de 361a 720 dias; (iv) 15% em aplicagdes com prazo acima de 720 dias, os valores adi: em fungao do . Verifique se a liquidagao fi e ct ao 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 cotagao média das agoes e passam a fazé-
lo com base na cotacéo de fechamento destes ativos. Desta forma comparacdes de rentabilidade destes fundos com indices de agées devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a cotagao de
fechamento. Gauss Capital Gestora de Recursos Ltda. & a nova denominacao de Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management Partners Gestao de Recursos S.A..
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