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GAUSS FIC FIM

0 timing do pivo do Fed

Resultado

O fundo Gauss (“Fundo”) rendeu 0.33% em janeiro e 6.65% em 12
meses.

Evolucao do cenario

O Comité de Politica Monetaria do Federal Reserve (FOMC) decidiu,
pela quarta reuniao consecutiva, manter sua taxa de juro basica
inalterada no intervalo de 5.25%-5.5% a.a. conforme amplamente
esperado pelo mercado. No comunicado, o comité abriu a porta
para o inicio do ciclo de normalizacao ainda neste primeiro
semestre. Na coletiva, no entanto, Powell atribuiu baixa
probabilidade sobre a possibilidade de iniciar cortes de juros ja na
proxima reuniao de margo, mas ponderou a importancia dos
proximos dados de inflagao no processo de tomada de decisao do
comité.

Em janeiro, de modo geral, a dinamica da variagao média dos
pregcos apresentou uma composicao menos benigna, mas
preservando a tendéncia de queda(conforme ilustrado na figura 1).
A inflacdo ao consumidor, medida pelo CPI, registrou alta
ligeiramente acima do esperado e com estabilidade em bens
industriais, apos 6 meses de deflacao dessa abertura. A inflagcao ao
produtor, por outro lado, apresentou deflacao de 0.1% ao més,
contrariando as expectativas de aceleracao. Neste caso, alimentos
e energia foram os principais catalisadores da leitura mais branda.
Em relacdo a atividade econdmica, os numeros do mercado de
trabalho continuam fortes, com a elevacao do ritmo de criacao de
novos postos de trabalho e reducao da taxa de desemprego. Em
geral, os dados observados corroboraram com a continuidade do
processo de desinflagdo combinado com uma resiliéncia do nivel
de atividade.
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Inflagao ao consumidor (PCE)
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Fonte: Bloomberg, Gauss Capital

Figura 1: Inflagao ao consumidor medida pelo PCE, 12 meses acumulada

Na Zona do Euro, pela terceira reuniao consecutiva, o Banco
Central Europeu (ECB) decidiu por manter sua taxa basica de juro
inalterada em 4.50% a.a. conforme esperado. Na coletiva, Lagarde
foi enfaticaaoindicar que o comité é "data dependent”, ou seja, uma
evolucao mais favoravel do que a esperada do cenario poderia
antecipar a discussao de normalizagao da politica monetaria. De
forma geral, a mensagem mais conservadora do ECB teve por
objetivo reduzir as excessivamente otimistas expectativas de
mercado em relagcao ao ciclo de cortes. Cabe destacar que tal
otimismo do mercado tem sido alimentado por fracos indicadores
de atividade da regido.

No Japao o destaque foi a reuniao do Bod que, previsivelmente,
manteve intacto o regime de controle da curva de juro (YCC) e,
também, a taxa basica de juro em campo negativo. A inflagdo
corrente ao consumidor apresentou sinais de recuo, tanto no
indice cheio como nos respectivos nucleos, no resultado do indice
ao consumidor de Toquio, de janeiro, que serve de prévia para o
resultado do indice nacional. Por fim, os indicadores correntes de
atividade, registraram desempenho consideravelmente abaixo das
expectativas reduzindo assim as chances de elevagao da taxa de
juro no horizonte de curto prazo.

No cenario domeéstico, janeiro teve como destaque o resultado
recorde do saldo comercial de 2023, na esteira do crescimento das
exportacdes e recuo das importacdes por conta da fraca absorcao

Rua Hungria, 1240 - 62 andar - Jd. Europa - Sao Paulo, SP - CEP 01455-000



Gauss Caplta[ gausscapital.com.br

domeéstica no periodo. Na frente fiscal, foi registrado o resultado
das contas do Governo Central de 2023, com um déficit primario
acumulado equivalente a 1.27% do PIB, pouco acima do patamar
maximo de 1% assumido como meta pelo recém-eleito governo.
Outro destaque foi o relativamente dubio resultado da prévia da
inflacdo ao consumidor de janeiro, que veio abaixo das
expectativas do mercado, porém, com o nucleo de servicos
subjacentes apresentando elevagao. O fechamento da agenda
econdmica do més foi dado pela previsivel decisao do Copom em
dar prosseguimento ao ciclo expansionista, com mais um corte de
50 bps, levando a taxa Selic para 11.25% a.a. com a manutenc¢ao da
sinalizacao do ritmo de cortes da taxa basica nas proximas
reunides. Por fim, a agenda politica teve como foco o antagonismo
entre o poder Executivo e o Congresso envolvendo a prorrogacao
da isencao fiscal sobre a folha de pagamento para dezessete
setores, aprovada pelo Congresso no apagar das luzes do ano
passado. Ainiciativado Ministério da Fazenda de editar uma Medida
Provisoria tentando neutralizar esta acao do Legislativo foi mal-
recebida pelas liderangas politicas do Congresso, cujos
desdobramentos devem pautar a retomada dos trabalhos
legislativos.

Determinantes do resultado mensal

No més de janeiro, os indices de agdes globais tiveram
desempenhos positivos (S&P +1.1% e Topix +7.9%), o ddlar se
fortaleceu (DXY +2.2%) e as taxas de juros inclinaram (UST 2y -
4bps, UST 10y +3bps). No local, os ativos tiveram performances
negativas (IBOV -4.8%, USDBRL +2.0% e DI jan26 +7bps). O fundo
registrou ganhos em bolsas e moedas desenvolvidas. Do lado
negativo, foram observadas perdas nos mercados de juros e bolsa
local.

Nosso cenario e posi¢coes

Em janeiro, aumentamos nossa exposicao em bolsas
internacionais por meio da reducao da posicao vendida na Europa
e mantivemos nossa posi¢cao comprada nos indices Topix do Japao
e no Nasdag. As atualizagbes recentes sobre o status das
iniciativas com as empresas listadas divulgadas pela Bolsa de
Toéquio continuaram contribuindo positivamente para o
desempenho das acgdes japonesas em janeiro. Acreditamos que o
indice Topix continuara a se beneficiar das melhorias na
governanca das empresas no Japao. Além disso, adicionamos
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exposicao em TSMC, companhia lider do segmento de
semicondutores, com forte geracdo de valor sustentada por um
negocio de alta tecnologia e barreiras de entrada. Ainda, avaliamos
que o prémio de risco associado a um possivel conflito entre
Taiwan e China estava muito elevado, aproveitando a queda pré-
eleicao para aumentar nossa exposicao em bolsa taiwanesa.
Mesmo com a vitoria do partido pro-independéncia DPP, notamos
uma reducao nesse prémio derisco, o que teve impacto positivo na
nossa posicao.

No mercado de cambio, mantemos nossa posicao comprada no
real, aproveitando o forte superavit decorrente do aumento nas
exportacoes recentes. Alem disso, acreditamos que a taxa de
cambio real ainda esta depreciada em relacao a média do regime
cambial flutuante. Para contrabalancear essa posicao,
aumentamos nossa exposicao vendida em uma cesta de moedas
desenvolvidas da Europa, Reino Unido e Nova Zelandia. Essa
escolha é baseada nos dados recentes de atividade que indicam
uma desaceleracao nessas regioes.

No mercado de juros, adotamos uma estratégia mais aplicada
devido a tendéncia global de queda nos dados de atividade e
inflacdo. Por esse motivo, optamos por zerar nossa posicao
tomada no Chile, entretanto seguimos com a posi¢cao tomada no
Japao. No caso do México, sequimos com a posicao aplicada pelo
fato da taxa real ex-ante estar em um dos niveis mais elevados da
histéria do pais. Além disso, estamos aplicados nos Estados
Unidos, na expectativa da proximidade do inicio dos cortes de
juros, mas provavelmente ndo comegando em marco.

Do lado local, a volatilidade do cenario politico bem como a piora
das expectativas para um inicio de ciclo de cortes do Fed
contrabalancearam a melhora dainflacao local e resultaramemum
més de janeiro onde a curva de juros local ganhou inclinagdo, mas
esteve mais contida nos vencimentos mais curtos. Observando a
magnitude e assimetrias no mercado domeéstico, continuamos
confiantes na continuidade do ciclo de corte e em uma Selic abaixo
do que estad precificado hoje, mas destacamos que temos
preferéncia pelo posicionamento atraves do juro real, pois
acreditamos que ha pouco prémio nas inflagées implicitas.
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Atribuicao de performance (%, janeiro de 2024)
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GAUSS FIC FIM - 02/Jan/2024 a 31/Jan/2024

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 [ U
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

© © 0 000 000 000000000000 0000000000000000000000000000000000006000606006006006006000o0

Rua Hungria, 1240 - 62 andar - Jd. Europa - Sao Paulo, SP - CEP 01455-000



(raussCapita

GAUSS FIC FIM Janeiro de 2024

Objetivo

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

Publico Alvo

0 FUNDO é reservado e destinado exclusivamente a aplicagdes de determinados investidores qualificados, assim definidos, nos termos da regulamentacdo 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 razao da politica de investimento do FUNDO.

Performance Fundo CDI GAUSSFICFIM
Retorno anualizado** 8.83% 8.05% 95%
Rentabilidade em 12 meses 6.65% 12.87% 90% ——Fundo —CDI
Numero de meses positivos 53 88 85%
Numero de meses negativos 35 0 80%
Numero de meses acima CDI 45 75%
NUmero de meses abaixo CDI 43 - 70:/°
Maior rentabilidade mensal 7.49% 117% EZU/:
Menor rentabilidade mensal -1.21% 0.13% 55%
Patrimaénio liquido 130,326,580.23 50%
Patriménio médio em 12 meses *** 203,815,197.68 45%
Patrimonio da estratégia 535,581,026.98 40%
35%

Estatisticas 12 meses 24 meses 36 meses 30%
indice de sharpe ** -0.97 -0.36 -0.96 25%
Vol. anualizada ** 6.49%  6.45%  6.89% 20%
** Calculado desde 07/10/2016 até 31/01/2024 :z;
*** Ou desde a sua constituigao, se mais recente. 5%
Retorno 12 meses 24 meses 36 meses 0%
Fundo 6.65%  22.25% N.24% 5%
col 12.87%  27.33%  33.70% gegEgs 2222222288888 5558888888843
%CDI 52% 81% 33% 55%15E%iéiéiéigigiéléiéiéiéiéi
Calculado até 31/01/2024 Calculado até 31/01/2024 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 033% 0.94% -0.47% -0.81% -196% 0.14%  4.01%  1.28%  4.456%  153% -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% 131% 0.00% 2.65% 054% 132% 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%  351%  3.97%  3.12% -180% -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  -155% -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% 197%  2.70% 2.94% -0.46% -2.28% 0.18% -0.95% -0.05% 2.02% 6.36% 13.05% 84.52% 74.02%
2024 0.33% - - - - - - - - - - - 0.33% 0.97% 85.13% 75.70%

Rentabilidade liquida de administragao e performance e bruta de impostos.

Caracteristicas

Data de Inicio: 07/10/2016 Taxa de administragao: 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 Classificagao Anbima: Multimercados Macro
Cota: Fechamento Gestor: Gauss Capital Gestora de Recursos LTDA
Tributagao: Longo Prazo Admite Alavancagem: Sim
Cota aplicagao: 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
Liquidacéo 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 i te 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 \nvesnmenm apresenta riscos para os investidores, podendo resultar em
significativas perdas patrimoniais e a consequente perda do capital aplicado; Ao ér 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 econémica. 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 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 aplicacoes em ativos financeiros no exterior.

Este fundo pode estar exposto a significativa concentragéo em ativos de renda variavel de poucos emissores. Para fundos que perseguem a manutengao de uma carteira de longo prazo, ndo hé 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, 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”) a 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 apl\cagoes 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 aplicagdes com prazo acima de 720 dias, descontados os valores adi em fungao do tas. Verifique se ali e 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 cotacao média das agdes e passam a fazé-
lo com base na cotacao de fechamento destes ativos. Desta forma comparagoes de rentabilidade destes fundos com indices de agdes devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotacao média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a cotagao 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..
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