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Caros investidores,

Em janeiro, terminamos o més com os seguintes resultados: o SAKS CBi Hedge rendeu
1,81% (ou 187% do CDI) e o SAKS SuperPrev rendeu 1,60% (ou 166% do CDI).

Atribuicao de Resultados por Classe de Ativos
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No geral, nosso resultado positivo se deu as estratégias de agdes que performaram acima
de seus respectivos benchmarks e instrumentos de hedge gerando alpha com controle de
volatilidade.

O més de janeiro foi de sentimentos mistos com aumento de volatilidade. Nos EUA, o ano

se iniciou com a divulgagao da inflagao americana de dezembro vindo acima do esperado,
mas terminando o ano em 3,4% a.a, bem abaixo a 2022, quando ficou préxima dos 6% a.a

(ver carta Jan23).
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Conforme mencionamos na carta passada, muitos investidores esperavam o corte nos
juros ja no primeiro trimestre desse ano, devido aos sinais mais dovish do Fed no final de
2023. Tal sentimento de euforia, que ajudou no impulso das bolsas globais no final do
ultimo ano, levou a S&P 500 a bater novamente sua maxima histérica superando os 4900
pontos.

Todavia, o0 evento mais importante do més aconteceu dia 31 com o anuncio dos juros pelo
FED. Como esperado, as taxas foram mantidas, mas a mudanga foi o tom mais hawkish no
comunicado, com Jerome Powell afirmando que ainda sdo necessarios mais dados antes

de se falar em corte de juros.

A postura mais dura de Powell, junto com a inflagao de dezembro acima das expectativas,
dados robustos da economia americana e mercado de trabalho em pleno emprego com
taxa de 3,7%, fizeram as previsdes de corte dos juros em margo irem por agua abaixo e
levaram a queda nas bolsas. Mas nao foi o suficiente para reverter a tendéncia de alta do
S&P 500, que terminou com alta superior a 1,5% em janeiro.
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Vale lembrar que boa parte da queda na inflagéo global ao longo do ano passado foi
resultado, além do aperto monetario pelos Bancos Centrais, da queda nos pregos de
energia com o Petréleo (WTI) recuando mais de 35% desde o pico em marco de 2022,
quando atingiu o maior valor desde 2011, superando os 110 ddlares por barril.
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Ao longo do més, tivemos a abertura da temporada de balangos das empresas referentes
ao 4T23. Destaque para as agdes do New York Community Bank que cairam mais de 45%
apos reportar provisdes de perdas com empréstimos superiores a USD 500 min. Apesar de
se tratar de um banco regional pequeno, o caso mostra que os problemas que vimos no
setor bancario no comeco de 2023, com a quebra do Credit Suisse e Silicon Valley Bank
devido ao aumento dos juros globais, ainda ndao terminaram. Esse é um dos possiveis red
flags para 2024, que alertamos em nossa carta passada (ver Dez23) e continuamos
monitorando.

Nos demais balangos até agora das empresas americanas, os resultados vieram aquém
das elevadas estimativas do mercado, levando a relagdo dos multiplos financeiros em
comparagao as treasuries para seu patamar mais baixo dos ultimos 23 anos. Como dito
anteriormente, com os juros globais a niveis historicamente bastante atrativos e as agdes
com valuations nada baratas, o investidor precisa ficar bem seletivo na escolha dos ativos
de risco.

Chart 5: US equity risk premium at 23-year low
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No Brasil, assim como nos EUA, comegamos o més com os dados de inflagao e
terminamos com a decisao sobre os juros pelo Bacen, com corte de 0,5bps como ja
esperado. O IPCA terminou 2023 com alta de 4,62% dentro da banda perseguida pelo BC
depois de dois anos seguidos estourando a meta.

Todavia, apesar do resultado positivo, os dados sugerem cautela uma vez que os numeros
de dezembro vieram um pouco acima do esperado, impulsionados pelo segmento de
Alimentacao e Bebida que avangou 1,11%, reduzindo a expectativa do mercado de um ritmo
mais acelerado na flexibilizagdo monetaria e reforgando cautela ao Banco Central.
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No final, ap6s a abundéancia do ultimo trimestre em conjunto a um FED mais hawkish,
numeros da inflagdo ndo muito animadores e fiscal ainda preocupante, dado o déficit nas
contas publicas superior aos BRL 230 bi em 2023, levaram o Ibovespa a uma realizacao
préxima dos 5%, com destaques para Vale e Bradesco, ambas caindo mais de 10% no més.

Como estamos falando desde nossas primeiras cartas, as acdes brasileiras continuam
baratas em relagdao aos emergentes, desenvolvidos e aos patamares histoéricos. Uma vez
que os investidores estrangeiros foram os principais compradores nos ultimos 2 anos,
ainda nos mantemos atraentes aos olhares externos.

indice Preco Lucro (P/E) - Ibovespa 12m a frente

—_— D =CELTA D Skl

et

Afinal, o Ibovespa medido em délar (EWZ), segue praticamente no mesmo patamar de
preco desde a crise de 2008, ou seja, 15 anos de value trap com muita volatilidade e pouco
retorno.

Acreditamos que agora sera diferente devido a combinagao de fatores que mencionamos
acima, com destaque para os setores de commodities, utilities e financials.
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Assim como em Equities, o Brasil continua atraente na Renda Fixa, com juros nominal e real
ainda extremamente elevados em comparagao as maiores economias globais.

Country 10Y Yield Inflation RealYield
Brazil 10,76 4,62 587
Russia 1241 740 4,66
South Africa 9,87 5,10 4,54
Mexico 9,24 4,66 4.38
[taly 3,89 0,76 3,11
India 7,09 5,60 133
United States 413 3,40 0,71
Portugal 3,02 2,30 0,70
south Korea 3,40 2,80 0,50
Canada 3,51 3,40 0,10
Australia 415 410 0,04
United Kingdom 401 400 0,01
MNew Zealand 471 4,70 0,01
Greece 3,39 3,50 -0,11
Spain 3,24 3,40 -0,16
France 2,82 3,10 -0,27
Germany 232 2.90 -0,56
Metherlands 2,60 3,20 -0,58
Switzerland 0,93 1,70 -0,76
Japan 0,72 2,60 -1.83
Turkey 24,81 64,86 -24.25

Nossas estratégias eficientes de otimizagao e baixa correlagao focando nos fundamentos
de longo prazo tém se mostrado muito eficientes nesse cenario tdo incerto e volatil que
estamos vivendo desde 2022.

Trabalhamos constantemente para entregar retornos consistentes no longo prazo.
Obrigado mais uma vez pela confianga!

Paulo Sobral, CGA

Head of Investments and Portfolio Manager | @saksasset.com

Fundo Saks CBi Hedge
Relatério Gerencial 31/01/2024

Objetivo e Publico Alvo Caracteristicas Gerais Tributagao

Multimercado
Multiestratégia

O Fundo Saks CBi Hedge se destina a investidores em geral que desejam posicionar seu Categoria Anbima
capital em busca niveis de rentabilidade superiores ao CDI a médio e longo prazo.

Imposto de Renda

Perfil Moderado Prazo médio Aliquota
Politica de Investimento

Aplicagéo Inicial R$ 100,00 Até 180 dias 22,50%
O Fundo atua em posigdes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposigéo a Movimentagao Minima RS 100,00 De 181 2360d 20,00%
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que ndo esteja sendo ! '
utilizado. Além de atuar também na compra de agdes e posi¢oes de derivativos. Taxa de Administragdo 2,0% a.a. De 361 a 720 d. 17,50%
A Gestora combina andlise fundamentalista, renomada expertise em andlise Taxa de performance 20% Acima de 720 d. 15,00%
macroecondémica e modelos de otimizagdo proprietérios, possibilitando a identificagao
de fatores macro criticos na avaliagéo setorial e das companhias que estejam sendo Apliagao/Converséo D+0; até as 14:00 horas IOF: Isento ap6s 30 dias de aplicagao
negociadas abaixo do seu valor justo, tomando-se como base a projecdo de ganhos a
longo prazo da empresa. Resgate/Converséo D+3; até as 14:00 horas
As operagdes nos mercados de derivativos ficam limitadas aquelas com o objetivo de Resgate/Pagamento ~ D+5; até as 14:00 horas

proteger posigoes a vista, até o limite dessas.

Rentabilidade Jan.* Fev.
2021 -0,01% 009% 022% -001% 0719% -0,02% -0,13%  0,16% 0,24% 030%  2,63% 117%  516%  5716%
col 015% 013% 020%  021%  027% 031%  036%  043% 0,44% 049%  059%  077%  4,24% 424%
1,45% 046% 063% 371%  125% -1,80% 0,63%  0,62% -027%  -157%  3,03% 2,72% 11,69%  17,46%
col 073% 076% 092%  083%  103% 1,00%  1,03%  1,16% 1,07% 102%  1,02%  112% 1237%  17,15%
-0,57% 034% 2,12% 3,04%  168%  451%  136%  2,61% 006%  010%  461%  321% 2547%  4737%

CDI 1,13%  0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90%  13,05% 32,43%

2024 1,81% 1,81% 50,03%

CDI 0,97% 0,97% 33,71%

*Inicio do Fundo
** Inicio da Gestao Saks Asset

Estatisticas do Fundo Rentabilidade - Gestao Saks Asset

Volatilidade 6,84% 60,00%
' =—Saks CBi Hedge

Retorno / Risco 6,98x 30.00% oo
Draw Up 4,30% oo

30,00%
Draw Down -3,51%

20,00%
Max Dia 1,66% 10,00%
Min Dia -1,57% 0,00%
Patrimonio Liq. R$ 5.859.894,45 -10,00%

-20,00%
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Diversificagao do Fundo

Alocagdo em Renda Fixa 71,08%

Alocagdo em Renda Variavel  28,92% ~ -
¢ ° Atribuicao de performance Histograma de Retornos Diarios
Exposigdo em Derivativos 42,43%
Acoes - Distribui¢ao Setorial

Classe NELN Ano Inicio
de Ativo 2024 2024 NELWIAL

Histograma

i Rend
Energia 13,60% Veidval  078%  078%  1548%  3687%
Materiais 67,78%
Industrial -33,20% Renda  ou 047%  390%  2463%
Utilitarios 4,29%
Saude 0,00% Deriv. 1,12% 1,12% 2,41% 513%
Financeiro 29,33%
Bens de Luxo 0,24% Custos -0,57% -0,57% -4,00% -16,60%
Bens de Consumo 21,93%

i % Rent.

TecnOIOQIa 18’44 o
Servigos de Telecomunicagdo  -14,73%

iliari - % -1,60/ -0,80/ -0,60/ -0,40/ -0,20/ 0,00/ 0,20/ 0,40/ 0,60/ 0,80/ 1,00/
Imobilidrio 7,68% 0,97% 0,97% 6,04% 33,71% 0,80 -060 -040 -020 000 020 040 060 080 100 160
Total 100,00%

Fundo Saks SuperPrev
Relatério Gerencial 31/01/2024

Objetivo e Publico Alvo Caracteristicas Gerais Tributagao

Multimercado
Multiestratégia

Perfil Moderado

O Fundo Saks Superprev se destina a investidores em geral que desejam posicionar seu Categoria Anbima
capital em busca niveis de rentabilidade superiores ao CDI a médio e longo prazo.

Politica de Investimento

O Fundo atua em posigdes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposigdo a
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que ndo esteja sendo

Imposto de Renda
Aplicag&o Inicial RS 100,00

Movimentagao Minima

utilizado. Além de atuar também na compra de agoes e posigdes de derivativos. Taxa de Administragdo 0,92% a.a. Tabela:

A Gestoraﬂ <?ombina andlise f\‘!ncjlam?ntalistan rfer)omada ) g)fpertise Aem Az'anéli?e Taxa de performance Nao ha Imposto Previdenciario
macroeconémica e modelos de otimizagdo proprietérios, possibilitando a identificagédo

de fatores macro criticos na avaliagao setorial e das companhias que estejam sendo Apliagao/Conversao D+0; até as 14:00 horas

negociadas abaixo do seu valor justo, tomando-se como base a projegéo de ganhos a

longo prazo da empresa. Resgate/Conversao D+5; até as 14:00 horas

As operagdes nos mercados de derivativos ficam limitadas aquelas com o objetivo de Resgate/Pagamento D+7; até as 14:00 horas

proteger posigdes a vista, até o limite dessas.

Rentabilidade NETN

ployil - - - - 0,89% -0,13%  -0,20% 0,03% 0,25% -2,13% 1,12% 1,10% 0,88% 0,88%
CDI - - - - 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,49% 0,59% 0,77% 3,66% 3,66%
2022 0,64% 0,64% 1,05% 2,63% 0,75% -0,53% 0,62% 0,52% 0,27% 0,46% 2,28% 2,75% 12,71% 13,70%
CDI 0,73% 0,76% 0,92% 0,83% 1,03% 1,00% 1,03% 1,16% 1,07% 1,02% 1,02% 1,12% 12,37% 16,49%
2023 0,01% 0,94% 2,15%  2,31% 1,04% 361% 1,96%  2,66% 0,11% 0,83%  2,77% 2,16% 22,52%  39,31%
CDI 1,13% 0,92% 117% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90% 13,05% 31,69%
2024 1,60% 1,60% 41,54%
CDI 0,97% 0,97% 32,97%
Estatisticas do Fundo Rentabilidade - Gestao Saks Asset
50,00%

Volatilidade 4,36% ' — Saks SuperPrev

Risco / Retorno 9,11x ono coi

Draw Up 2,84% 20.00%

Draw Down 217% 20,00%

Max Dia 1,22% 10,00%

Min Dia -0,83% 0,00%

Patriménio Liq. R$ 15.155.389,14 ~10,00%

Diversificagao do Fundo

Alocagdo em Renda Fixa 50,57%

Alocagdo em Renda Varidvel  49,43% .~ N L.
¢ av ° Atribuicao de performance Histograma de Retornos Diarios
Exposigao em Derivativos 54,32%
Acoes - Distribui¢ao Setorial
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Classe Jan. Ano Inicio
de Ativo 2024 2024 Mai./21

160 -

Histograma

i Renda
Energia 10,32% Variavel -0,95% -0,95% 9,94% 22,71%
Materiais 35,36%
Industrial 0,00% Rﬁ;‘ga 0,33% 0,33% 2,65% 19,67%
Utilitarios 16,49%
Salde 0,00% Deriv. 237% 2,37% 1,15% 3,47%
Financeiro 22,78%
Bens de Luxo 0,14% Custos -0,15% -0,15% -0,91% -4,31%
Bens de Consumo 10,54%
Tecnologia 4,37% Rent.

9 (ddiod Liquida

Servigos de Telecomunicagéo 0,00%

iliari % -1,05/ -0,80/ -0,60/ -0,40/ -0,20/ 0,00/ 0,20/ 0,40/ 0,60/ 0,80/ 1,00/
Imobiliario 0,00% 0,97% 0,97% 6,04% 32,97% 080 -0,60 -040 -020 000 020 040 060 080 1,00 130
Total 100,00%
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ASSET MANAGEMENT digital

A Saks Gestao de Recursos Ltda. ndo comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este Relatério de Gestao é dedicado exclusivamente aos
distribuidores do fundo e seus prepostos. Este relatério mensal retrata as opinides da Saks acerca da estratégia e gestdo do fundo e nao deve ser entendido como oferta,
recomendacgdo ou analise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado nédo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida de
impostos. O investimento em Fundo néo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Leia a Iamina de informages essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. A
Saks ndo se responsabiliza por erros de avaliagdo ou omissdes. Os investidores devem tomar suas préprias decisdes de investimento. O investimento em fundos pode resultar
em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informagdes acerca das taxas de administragéo, cotizagéo e publico-alvo de cada um dos fundos, consulte os documentos
do fundo disponiveis no site saksasset.com. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da Saks. Supervisdo e
Fiscalizagdo: Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM) - Servigo de Atendimento ao Cidaddo: www.cvm.gov.br.




