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0 conflito entre as politicas fiscal e monetaria

Resultado

0 fundo Gauss Il FIC FIM (“Fundo”) rendeu 3,83% (357,74 % do CDI) em setembro e 13,44%
(151,15% do CDI) no ano.

Evolucao do cenario

Em um ambiente de elevada incerteza, erros de politica econdmica tém o poder de se
propagar rapidamente pelos mercados globais. Quando a primeira-ministra britanica, Liz
Truss, langou um programa de aumento de gastos e cortes na arrecadacao, em um
momento em que o Banco da Inglaterra (BoE) esta elevando juros para convergir a
demanda para o atual nivel de oferta e assim controlar precos, o objetivo do novo governo
de estimular a economia e obter crescimento de 2.5% levou a um severo aumento de
juros ao longo da curva e queda acentuada da libra esterlina.

A resposta dos mercados ao pacote fiscal no Reino Unido deveria servir de ligao para
aqueles paises que apresentam nao so6 limitacdes fiscais como também de balanco
externo - o pais possui apenas USD 80 bilhdes em reservas cambiais. O Brasil, apenas
como comparagao, possui mais de USD 300 bilhdes. Nao a toa, o Reino Unido foi
comparado auma economia emergente, em termos de fundamentos macroeconémicos
bastante vulneraveis as oscilagdes no cenario externo. Em tempos de Dolar forte
globalmente, aventuras como essa podem ser catastroficas. Isso posto, o governo
britdnico reconheceu o gravissimo erro e voltou atras em um dos pontos mais polémicos
de seu pacote fiscal-areducao doimposto de renda para pessoas com rendimento anual
acima de £150 mil. Dada a ma recepgao do Parlamento, principalmente, dos
conservadores, é esperado uma diluicao ainda maior do pacote.

Nao bastasse o conflito geopolitico entre Russia e Ucrania, ha também o conflito entre
politicas monetaria e fiscal ao redor do mundo. Nos estagios iniciais da pandemia, ambas
trabalharam coordenadamente em dire¢ao a um objetivo comum de prevenir o risco de
uma depressao. Desta vez, estamos vendo ambas em direcdes opostas. Nesse cenario,
ha orisco de ainflacao se tornar mais enraizada a medida que areducao do desemprego,
com aceleragao da renda, mina a eficiéncia da politica monetaria de controlar pregos.

Tarefa dificil para os bancos centrais que diante da elevada incerteza estao se guiando
pela inflagdo corrente e muito pouco pela inflagao projetada. Acontece que dirigir sem
GPS, sem ter alguma nocgao das possiveis adversidades que podem ser encontradas
durante o trajeto até o ponto de chegada é, para dizer o minimo, bastante arriscado.
Enquantoisso, a postura dura do Federal Reserve (Fed) em sua ultima reunido de politica
monetaria, na qual elevou os juros em 75bps pela terceira vez consecutiva, além de
revisar suas “projegdes” para a taxa de juros em 4,4% (de 3.4%) ao final de 2022 e em
4.6% (de 3.8%) ao final de 2023, sequiu apertando as condigdes financeiras.
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Nesse sentido, vale lembrar aquilo que foi dito por Larry Summers, ex-secretario do
Tesouro dos EUA, em que o aumento da volatilidade recente eleva o risco de quebras no
funcionamento dos mercados, até culminar em algum tipo de acidente financeiro e levar
bancos centrais areverem seus planos, como foi o caso do BoE que suspendeu asvendas
de titulos de divida do governo britanico (os chamados Gilts) e langou mao da compra
temporaria e ilimitada de titulos para impedir o aumento exacerbado de seus
rendimentos. Bem, quando se mistura volatilidade extraordinaria com restrigdo de
liquidez em um ambiente de inflacdo elevada e persistente, os bombeiros (leia-se, os
bancos centrais) nao podem tirar muitas férias.

Ja na Asia, China e Jap&o seguiram resistentes a rapida desvalorizagao de suas moedas.
No caso do Japao, o Ministério das Finangas (MoF)interveio no mercado de cambio pela
primeira vez desde abril de 1998, em mesma magnitude. Apesar do Japao possuir
aproximadamente um trilhdo de ddlares, a intervengao nao deve alterar a tendéncia de
desvalorizacao do iene mantida a politica monetaria expansionista do BodJ.

Por fim, no Brasil, além de caminharmos para um segundo turno bastante acirrado, vimos
também a vitoria de diversos candidatos do Centrdo (partidos de orientacao
conservadora) e da centro-direita no Congresso, o que exigira maior poder de articulacao
de um eventual governo Lula. Isso nos leva a refletir que: i) o proximo governo tera
algumas amarras para aprovar propostas excessivas na politica fiscal e,
consequentemente, ii)essavitoriaaumentaa chance do banco central de reverter o ciclo
de aperto monetario mais cedo do que o mercado esperava.

Nova Composicao da Camara dos Deputados

m Esquerda

m Centrao

Fonte: TSE (rauss Capital

Determinantes do resultado mensal

As grandes tendéncias no mercado externo observadas ao longo do ano mantiveram-se
em setembro. Catalisadas pela reuniao do Fed com desfecho mais hawkish do que
esperado, e pelo pacote fiscal bastante agressivo anunciado no Reino Unido pelo
chanceler Kwarteng, as curvas de juros abriram substancialmente no mundo
desenvolvido, sobretudo naregido curta. Mesmo com a queda no pre¢o das commodities
(gas natural -25% e petroleo -11%), as taxas das Treasuries e das Gilts com vencimento
em 5 anos abriram, respectivamente, 73bps e 163bps no més.
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Os indices de agodes prolongaram suas quedas em meio ao aperto das condigoes
financeiras e novas revisdes negativas de crescimento projetado a frente (S&P -9%, DAX
-5,6% e Nikkei -7%). Em vista desses desenvolvimentos, o dolar global encontrou-se em
ambiente propicio para manter seu ritmo de apreciagcdo(EURUSD -2,5%, USDCNH +3,4%,
USDJPY +4,2%). Enquanto no Brasil, a outperformance dos ativos, vis a vis o cenario
externo em setembro (IBOV +0,5% e DI jan27 -22bps), foi consolidada apos o resultado
do primeiro turno das eleicoes.

Assim, o Fundo registrou ganhos na carteira de agoes locais, compradas em dolar contra
uma cesta de moedas, como o euro e iene, e tomadas em juros na Turquia, mais que
compensando as perdas na debénture participativa de Vale.

Nosso cenario e posigoes

Durante o més de setembro, voltamos a adicionar posicées compradas em renda variavel
internacional de maneira tatica. E importante ressaltar a manutengao da nossa visdo de
que os bancos centrais dos paises desenvolvidos sequirao apertando as condigoes
financeiras até que haja sinais claros da convergéncia da inflagdo corrente para a meta,
mesmo que o aperto resulte em uma queda dos earnings e elevacao da taxa de
desemprego. No entanto, em vista do posicionamento técnico bastante vendido em
bolsas e pregos descontados, elevamos a posicao liquida em bolsas para niveis
taticamente comprados. Aléem disso, na carteira de agdes internacionais, mantemos a
preferéncia por nomes ligados a reabertura no Japao - beneficiados pela reducao da
restricao a viagens, e manutencao das politicas monetaria e fiscal expansionistas -
financiadas pelo indice da Alemanha.

No mercado de juros desenvolvidos, reduzimos as posi¢cdes tomadas no Estados Unidos
apods a taxa terminal precificada neste ciclo superar os 4,5%, patamar em que ja nao
enxergamos assimetrias com as informagdes correntes. Nos emergentes, zeramos a
posicao tomada no Chile contra aplicada na Coldmbia apés atingir nosso target, e
observarmos a convergéncia das expectativas de inflagao nos dois paises.

Na Turquia, apesar da inflacao sequir acima dos 80% ao ano e de um novo corte de juros
de 100bps pelo seu banco central, a volatilidade no cdmbio seque contida e, inclusive,
realizando abaixo de pares que possuem peg formal contra o doélar. Nesse ambiente, o
presidente Erdogan explicitou sua vontade de que a taxa basica do pais atinja um digito
ainda este ano. Assim, adicionamos posi¢coes aplicadas na regido curta da curva e
mantemos as tomadas na parte intermediaria. Vale destacar que, apesar da correlagao
negativa entre os vértices, ambas apresentaram resultado positivo no més.

No mercado de moedas, aumentamos as posicoes compradas em délar global,
financiadas, principalmente, pela venda do euro, peso chileno e libra esterlina.
Mantemos a leitura de que a resiliéncia dos dados de atividade nos Estados Unidos
somada a desaceleracao da atividade global, manutencao da politica de Covid Zero na
China, crise energética na Europa e posturas mais dovish pelo BoJ e PBoC apontam para
continuidade da resiliéncia do dolar americano frente a seus pares globais. Além disso, a
posicao comprada em daélar melhora a diversificacao do portfélio comprado em renda
variavel.

No Brasil, o resultado do primeiro turno foiinvariavelmente positivo para os ativos locais.
Ambos os candidatos tém o incentivo de migrar ao centro na disputa pela vitéria no
segundo turno, o que somado com a composi¢ao do Congresso reduz os riscos de cauda
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existenteslogo antes da primeira votacao. Assim, mantemos posi¢cdes compradas numa
carteirade acdes selecionadas com hedge no indice e tomadas nainclinagao da curva de
juros nominal, reduzimos as posi¢ées compradas na debénture participativa de Vale
apos compressao do prémio emrelacao ao nosso modelo, enquanto mantemos posigoes
zeradas no real, em vista de sua outperformance sobre arenda fixa e renda variavel local
noinicio de outubro.

Atribuicao de performance (%, setembro de 2022)
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GAUSS I FIC FIM - 01/Set/2022 a 30/Set/2022

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,
solicitacado 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 investimentos em ativos
mobiliarios. A Gauss Capital ndo 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. Autorregulacio
Este material ndo deve ser reproduzido, copiado ou distribuido para terceiros. O cliente deve se basear, ANBIMA
exclusivamente, em sua opinido e na opinido de profissionais especializados por ele contratados, para opinar e

decidir.
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Objetivo

0 FUNDO buscara proporcionar a valorizagdo de suas cotas mediante aquisi¢cao de cotas de fundos de investimento que apliquem seus recursos em ativos financeiros e/ou
modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, buscando através de estratégias de investimento baseadas em cenarios macroeconémicos de médio e
longo prazos rentabilidade acima do Certificado de Depdsito Interbancério - CDI.

Publico Alvo

0 FUNDO é destinado exclusivamente a receber aplicagbes de investidores qualificados, assim definidos nos termos da regulamentagdo CVM, admintindo investimentos
especificamente de funcionarios, diretores e socios, diretos ou indiretos, das empresas integrantes do grupo da ADMINISTRADORA e da GESTORA, doravante designados
cotistas, que busquem a valorizagado de suas cotas e aceitem assumir os riscos descritos neste Regulamento, aos quais os investimentos do FUNDO e, consequentemente,
seus cotistas estdo expostos, em razao da politica de investimento do FUNDO.

Performance Fundo CDI GAUSS IIFIC FIM
Retorno anualizado** N.43% 8.50% 180%
Rentabilidade em 12 meses 1.94% 10.90% —Fundo —CDI
Numero de meses positivos 62 86 160%
Numero de meses negativos 24 0
Numero de meses acima CDI 49 -
NUmero de meses abaixo CDI 37 - 120%
Maior rentabilidade mensal 7.56% 1.21%
Menor rentabilidade mensal -7.23% 0.13% 100%
Patrimaonio liquido 162,071,598.05
Patriménio médio em 12 meses *** 161,960,689.44 80%
Patriménio da estratégia 1110,312,304.20
60%

Estatisticas 12meses 24 meses 36 meses
indice de sharpe ** 0.15 0.01 0.23
Vol. anualizada ** 7.20%  7.29%  10.33% “0%
** Calculado desde 05/11/2014 até 30/09/2022
*** Ou desde a sua constituigao, se mais recente. 20%
Retorno 12 meses 24 meses 36 meses
Fundo 1.94%  14.33%  26.56% 0%
co 0.80%  T4ath1828%
%CDI 110% 101% 145% 2 & E R 22 E gL ERLTLERgRLELEEREEEgeEEeRgeEEy
Calculado até 30/09/2022 Calculado até 30/09/2022 Fonte: Gauss Capital
Rentabilidades (%)*

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

2014 - - - - - - - - - - 0.95% 1.27% 2.23% 1.67% 2.23% 1.67%

2015 2.04%  0.31% 2.36%  0.63% 0.30% -1.31%  3.28% -2.92% 3.97% -0.37% 164% -1.25% 8.79% 13.23% Nn.22% 15.12%
2016 1.37% 051%  4.98%  3.04% -0.28% 3.67% 2.32% 0.76% 0.92% 1.80%  0.056%  3.56% 25.04% 14.00%  39.07%  31.24%
2017 0.38%  0.99% -0.47% -0.81% -197% 0.14%  4.03%  1.29%  4.58%  150% -1.60% 2.86% M.21%  9.95% 54.67%  44.30%
2018 2.74%  -2.03% -3.82% -1.66% -3.41%  3.56%  0.06%  3.82%  2.63% 3.31% 1.40%  0.06% 6.44%  6.42% 64.62%  53.57%
2019 3.68%  0.63%  0.81% 1.30% 0.01%  2.66%  0.57% 1.29% 1.02% 2.75%  -4.49% 5.85% 16.91%  5.97% 92.46%  62.74%
2020 0.02% -7.23% 1.07% 7.56%  3.48%  3.96% 312%  -1.83% -2.98% 0.36% 3.29% 5.07% 16.08% 2.77% 123.41%  67.24%
2021 -0.02% 0.80% -0.57% -0.20% 1.37% -1.44% 1.22% -5.69% -1.78% -3.59% 0.94%  1.40% -7.46% 4.40% 106.74% 74.59%
2022  -1.55% -0.03% 5.12% 3.63% -0.99% -050% 2.83% 0.58%  3.83% - - - 13.44% 8.89%  134.52%  90.11%

Rentabilidade liquida de administracao e performance e bruta de impostos.

Caracteristicas

Data de Inicio: 05/11/2014 Taxa de administragéo: 1.95% a.a
Aplicagao Minima: 25,000.00 Taxa de Performance: 20% que exceder 100% do CDI
Saldo Minimo: 25,000.00 Taxa de saida antecipada: 5,00% sobre os valores liquidos resgatados
Movimentagao Minima: 5,000.00 Classificagao Anbima: Multimercados Macro
Cota: Fechamento Gestor: Gauss Capital Gestora de Recursos LTDA
Tributagao: Longo Prazo Admite Alavancagem: Sim
Cotaaplicagao: D+1 Administrador: Credit Suisse Hedging Griffo Corretora De Valores S.A.
Cotaresgate: D+0 ou D+29(isento de taxa de resgate) CNPJ do Fundo: 20.725.810/0001-12
Liquidacao resgate: D+1du ou D+30 (isento de taxa de resgate)

* A Gauss Capital Gestora de Recursos de Recursos LTDA nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de Investimentos. As informagdes contidas nesse material sao de carater exclusi obtida no passado nao 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 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 ¢ meramente utilizado como referéncia econémica. Para obter informagées 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 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 so 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 concentracao em ativos de renda variavel de poucos emissores. Para fundos que perseguem a manutencao de uma carteira de longo prazo, nao ha garantia de que o fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo. Os
rendimentos dos cotistas estao sujeitos a: (a) I0F: de acordo com tabela regressiva em funcao do prazo, comecando com aliquota de 96% sobre o rendimento para resgates no 12 dia Util apos a aplicacao 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 16% 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 aplicagdes com prazo de até 180
dias; (ii) 20% em aplicagdes com prazo de 181 a 360 dias; (iii) 17,5% em aplicagdes com prazo de 361a 720 dias; (iv) 15% em aplicagoes com prazo acima de 720 dias, descontados os valores adiantados em fungéo do come-cotas. Verifique se a liquidagao financeira e converséo 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 cotacdo de fechamento destes ativos. Desta forma comparagdes de rentabilidade destes fundos com indices de acées devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagao média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a cotacéo 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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