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GAUSS FIC FIM

Procrastinando a meta fiscal

Resultado

0 fundo Gauss FIC (“Fundo”)rendeu -0.05% em novembro e 4.26% no ano.

Evolugao do cenario

O Federal Reserve manteve sua taxa de juro inalterada no intervalo de
5.25%-5.5% pela segunda reuniao consecutiva, conforme esperado pelo
mercado. Em sua comunicacao, apesar de sinalizar que a taxa de juros
deve sequir em nivel restritivo por um periodo prolongado, ponderou
sobre a possibilidade do efeito da politica monetaria ter uma defasagem
maior do que a esperada no atual ciclo contracionista. Cabe destacar que
os ultimos indicadores de outubro tém contribuido para uma moderacao
da retorica dos integrantes do FOMC, que tém apontado um maior
equilibrio nos riscos entre atividade e inflagao.

Dados de inflagao ao consumidor e ao produtor de outubro registraram
uma desaceleracao significativa em comparacao com os numeros de
setembro, comresultados abaixo das expectativas de mercado(Figura1).
0 nucleo de inflagdo ao consumidor, métrica que melhor expressa a
tendéncia do indice, também veio abaixo do esperado, com composicao
mais benigna, mostrando arrefecimento disseminado entre os
segmentos de servicos e deflagao em bens industriais. Em relacao a
atividade econdmica, numeros do mercado de trabalho voltam a perder
forga em outubro, com reducgao do ritmo de criagdo de novos postos de
trabalho e menores pressoes salariais. O contraponto veio com a segunda
prévia do PIB do 39 trimestre de 2023 que surpreendeu as expectativas
com um crescimento anualizado de 5.2%, acima dos 4.9% da leitura
anterior.

Diante disso, dados observados corroboraram com um processo de
desinflacao combinado com uma leve desaceleracao da atividade
econdmica, sem que a politica monetaria contracionista provoque uma
recessao.
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Figura 1: Inflagcdo ao consumidor dos Estados Unidos
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Fonte: Gauss Capital, Bloomberg

Na Zona do Euro, a prévia do ultimo PIB trimestral registrou, como
esperado, mais um resultado de fraco crescimento, reforcando a
percepcao de maior impacto do aperto monetario implementado pelo
Banco Central Europeu (BCE). A desaceleracao da atividade também se
refletiu na prévia da inflagdo ao consumidor de novembro, contribuindo
para o processo de desinflacdo em curso. Em linhas gerais, os
indicadores correntes reforgcaram o cenario de que a reuniao de
setembro do comité de politica monetaria do BCE, provavelmente
encerrou o ciclo contracionista.

No Japao, novembro também teve como destaque um fraco resultado da
prévia do PIB do 32 trimestre de 2023, registrando uma queda trimestral,
com ajuste sazonal, de -0.5% diante da expectativa de uma retracao de
apenas -0.1%. Ao mesmo tempo, a inflagdo corrente ao consumidor
continuou pressionada, com o indice de pregco ao consumidor (IPC)
nacional subindo de 3.0% YoY, em setembro, para 3.3% YoY na leitura de
outubro. A mesma tendéncia de elevacao foi registrada no nucleo do IPC,
excluindo alimentos in natura, cuja trajetoria anual subiu de 2.8% para
2.9%. Apesar desta conjuntura, a retoérica dos representantes do BoJ
manteve o tom de mudancas graduais no atual regime monetario, guiado
pelo controle do vértice de dez anos da curva de juro soberano (YCC).

No cenario domeéstico, o més foi marcado pela discussao sobre a possivel
alteracao da meta para o resultado primario do governo central, previsto
no Projeto de Lei Orgcamentaria de 2024. Apdés um periodo de indefinicao,
prevaleceu a posi¢cao do ministro Fernando Haddad, em manter a metade
equilibrio fiscal, deixando em aberto a possibilidade de alteracao, para o
inicio do préximo ano, caso a performance da arrecadacao federal mostre
fraco desempenho. A contrapartida da decisdo de manter a meta fiscal
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foi a iniciativa governista de prever um menor contingenciamento dos
gastos discricionarios na Lei de Diretrizes Orgamentarias (LDO),
garantindo assim um crescimento real de 0.6% nas despesas de 2024. A
manobra governista acabou sendo rejeitada pela relatoria da LDO,
reforgcando novamente um cenario de alteragcao da meta fiscal no inicio
do préximo ano. A agenda legislativa também teve como destaque a
aprovacao final da taxacao de fundos offshore e fundos exclusivos pelo
Senado, sancionando a versao ja aprovada pela Camara. Ao final do més,
o Congresso instalou também a Comissao Mista para o tramite da Medida
Provisoria que trata do fim da dedugao dos incentivos de ICMS da base de
calculo dos impostos federais, uma das mais importantes medidas de
elevacao da arrecadacao federal.

Na esfera econémica, o més foi marcado pela decisao do Copom, que
prosseqguiu no ciclo de corte da taxa Selic, ao reduzir a taxa basica em 50
pontos-base. O comité reafirmou o cenario de manutencao do mesmo
ritmo de corte da taxa basica nas préximas reunides do Copom. O Banco
Central reconheceu também a benigna trajetoria de convergéncia da
inflagdo corrente e das expectativas em diregao a meta de inflagao. Os
dados de atividade consolidaram a percepcao de fraco desempenho da
economia, reforcando a possibilidade de uma retragao real do PIB nos
dados do terceiro trimestre do ano. Por fim, a quinta edicao bimestral do
relatério de acompanhamento fiscal do Tesouro, trouxe uma piora na
projecao para o deéficit primario de 2023, saindo de -1.4% para -1.7% do
PIB. Apesar da deterioragao das projecdes oficiais para o resultado fiscal
doano corrente e, também, apesar daincerteza geradaem torno dameta
fiscal de 2024, as expectativas do mercado para o resultado primario
deste e do proximo ano, ndo sofreram alteragdes relevantes.

Determinantes do resultado mensal

No més de novembro, os indices de agdes globais tiveram desempenhos
bastante positivos(S&P +8.9% e NKY +8.5%), o ddlar se enfraqueceu (DXY
-3.0%) e as taxas de juros fecharam (UST 10y -60bps). No local, os ativos
também tiveram performances positivas (IBOV +12.5%, USDBRL -2.4% e
DI jan26 -108bps). O fundo registrou ganhos no real, em juros locais e em
bonds argentinos. Do lado negativo, foram observadas perdas nos
mercados juros internacionais e moedas desenvolvidas.

Nosso cenario e posigoes

Aumentamos marginalmente o posicionamento em equities durante o
més de novembro. Na ponta comprada, mantivemos exposicao
principalmente no indice Topix do Japdo, sendo compensado
predominantemente com uma posicao vendida em Eurostoxx. Com
relacao abolsalocal, mantemos nossa posicao comprada principalmente
em seguradoras e shoppings e reduzimos a posicao vendida no Ibovespa.

No mercado de moedas, mantemos posicionamento comprado no délar
contrauma cesta de moedas, principalmente o Yuane o Euro. Alémdisso,
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adicionamos taticamente um trade comprado no dolar australiano contra
o délar neozelandés. Os dados de atividade e inflagdo na Australia estao
mais resilientes, sugerindo que o banco central australiano ainda pode
fazer algum ajuste de juros no ano que vem. Em contrapartida, a Nova
Zelandia seque com uma situacao mais controlada, onde o banco central
deve ter espaco para iniciar os cortes no segundo semestre de 2024.
Além disso, a Australia tende a se beneficiar mais com a recuperacao da
economia Chinesa.

No mercado de juros, mantemos as posicoes tomadas no Japao com a
expectativa de que o BodJ soltara o yield curve control em 2024, e
compradas nainclinacao da curva de México com a sinalizacao mais clara
que o Banxico ira cortar juros no primeiro trimestre do ano que vem. Além
disso, continuamos com o cenario base de que o tema de desinflacao
perdurara para aléem de 2023 nos Estados Unidos. No entanto,
acreditamos que o mercado ja precifica muitos cortes para 2024 e
preferimos apostar aplicando na parte mais longa da curva.

Doladolocal, o més de novembro foi marcado pela retomada do apetite a
risco, influenciado primeiramente pelo compromisso do Banco Central
do Brasil com a manutencao do ritmo de corte de juros, e, ao longo do
més, pelos avancos da agenda do governo nos temas de arrecadacao,
enquanto os dados seguem apontando para um ambiente mais
desafiador para a atividade e benéfico para a inflagdo. Com isso, a curva
nominal teve sua melhor performance no ano, mais que revertendo as
perdas do més anterior. No que tange ao posicionamento, entramos
neste més de dezembro comprados no kit Brasil, ou seja, estamos
comprados no real e aplicados no miolo da curva de juros (no qual
projetamos uma taxa terminal de 9%, abaixo do que a precificada hoje
pelo mercado).
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Atribuicao de performance (%, novembro de 2023)
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GAUSS FIC FIM - 01/Nov/2023 a 30/Nov/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 mobilidrio, material promocional, solicitacdo de compra ou venda, oferta ou recomendacgéo de qualquer ativo
financeiro ou investimento. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Recomendamos ao cliente que
consulte profissionais especializados antes de decidir sobre investimentos em ativos [ R
mobilidrios. A Gauss Capital ndo se responsabiliza por decisdes do cliente acerca deste tema, ANBIMA
nem por ato ou fato de profissionais especializados por ele consultados. O investimento em
Fundo n&o é garantido pelo Fundo Garantidor 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 decidir.

Gestdo de Recursos
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Objetivo

Novembro de 2023

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** 8.69% 7.97% 95%
Rentabilidade em 12 meses 2.49% 13.30% 90% —Fundo ~ ——CDI
NuUmero de meses positivos 51 86 85%
Numero de meses negativos 35 0 80%
NUmero de meses acima CDI 44 - 75%
NUmero de meses abaixo CDI 42 - 70:/°
Maior rentabilidade mensal 7.49% 117% EZi
Menor rentabilidade mensal -1.21% 0.13% 55%
Patriménio liquido 182,702,898.71 50%
Patriménio médio em 12 meses *** 228,996,890.28 45%
Patriménio da estratégia 545,333,264.62 40%
35%
Estatisticas 12meses 24 meses 36meses 30%
indice de sharpe ** -1.64 -0.51 -0.73 25%
Vol. anualizada ** 6.61% 6.78%  6.98% 20%
**Calculado desde 07/10/2016 até 30/11/2023 Ej
***0u desde a sua constituig@o, se mais recente. 5%
Retorno 12meses 24 meses 36 meses 0%
Fundo 2.49% 19.24% 14.18% 5%
CDI 13.30%  26.87% 31.66% %'i'f‘:?“—zf%%%f%%%gaggiﬁ_ﬁﬁg‘%%N‘@%@R
%COl 19% 72% 45% 3 &8 23 &8 23 &8 23545323 &8 23585835 23 845 323
Calculado até 30/11/2023 Calculado até 30/11/2023 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% 1.28% 4.45% 1.63% -1.61% 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% 597%  43.61% 27.68%
2020 -0.01% -7.21% 1.07% 7.49% 3.51% 3.97% 3.12% -1.90% -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% 1.20% -5.66% -1.77% -3.58%  0.95% 1.40% -7.61% 4.40% 53.81% 36.98%
2022 -1.65%  -0.03% 5.11% 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% -2.28% 0.18% -0.95% -0.05% = 4.26% 12.04% 80.87% 72.47%
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

Liquidacao 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

te i

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 resultar em
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 s&o 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 aplicages com prazo de 361a 720 dias; (iv) 15% em aplicagées com prazo acima de 720 dias, descontados os valores em fungao do . Verifique se ali i 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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