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Caros investidores,

Em Dezembro, terminamos 0 més com os seguintes resultados: o SAKS CBi Hedge rendeu
3,21% (ou 358% do CDI) e o SAKS SuperPrev rendeu 2,16% (ou 241% do CDI).

Atribuicao de Resultados por Classe de Ativos - Dezembro
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E fechamos o ano com o SAKS CBi Hedge rendendo 25,47% (ou 195% do CDI) e o SAKS
SuperPrev rendendo 22,52% (ou 173% do CDI).

Atribuicao de Resultados por Classe de Ativos - 2023
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No geral, nosso resultado positivo foi gerado pelas estratégias de agdes e renda fixa que
performaram acima de seus respectivos benchmarks e instrumentos de hedge gerando
alpha com controle de volatilidade.

0 més de dezembro continuou a tendéncia de boas noticias do més anterior com altas
generalizadas nas bolsas globais, impulsionadas novamente, por sinais mais dovish do FED
(ver carta Nov23) e dados macroecondmicos como PIB, inflagdo e desemprego melhores
que o esperado.

Com isso, a bolsa americana engatou a segunda alta mensal consecutiva subindo mais de
4% no periodo e terminando o0 ano com retorno superior a 24% em pleno Bull Market.

Global Equity Indices:
2023 Returns

Country / Index AL
Return
1 US (Nasdaq) 43.4%
2 Japan (Nikkei 225) 28.2%
3 Italy (FTSE MIB) 28.0%
4 US (S&P 500) 24.2%
5 Spain (IBEX) 22.8%
6 Brazil (BOVESPA) 22.3%
7 Germany (DAX) 20.3%
8 India (Nifty 50) 20.0%
9 France (CAC) 16.5%
10 US (Dow Jones) 13.7%
11 | Australia (S&P/ASX) 7.8%
12 Switzerland (SMI) 3.8%
13 UK (FTSE 100) 3.8%
14 China (CSI 300) -11.4%
15 HK (Hang Seng) -13.8%

Apesar do aquecido mercado de trabalho e forte crescimento do PIB, a inflagdo segue em
queda, com o indicador caindo para abaixo dos 3% (2,6%) em 12 meses e o nlcleo do CPI
proximo dos 3% (3,2%) na base anual.

Os dados animadores apontam que Powell e sua equipe estao caminhando para o tao
sonhado soft landing. Situagdo bem diferente de um ano atras onde mais de 80% dos
economistas apontavam para uma recessao nos EUA em 2023, alertando que o aumento
dos juros no combate a inflagao geraria aumento no desemprego e baixo crescimento
econdmico ou até recessao. O que de fato ndo aconteceu e pelo contrario, o mundo acabou
crescendo e a inflagdo recuando.

0 motivo principal para isso foi o destravamento de cadeias de suprimentos em gargalos
apos o efeito sanfona do pré e pés Covid, combinado com a queda nos pregos de energia.
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Com o cenario macroecondmico favoravel, o FED foi adotando uma postura mais dovish ao
longo do ano atingindo uma taxa de juros terminal inferior a prevista no comecgo do 2023,
além de antecipar o afrouxamento monetario para o primeiro semestre de 2024.

Interest rates should start to dropin 2024
Policy interest rates across different geographies
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O sentimento positivo animou os mercados acionarios levando varias bolsas globais ao Bull
Market com altas superiores a 20% no ano.

Liderado pela bolsa americana, que em 2022 amargou seu 7° pior ano da histéria, 2023 foi
de recuperagao impulsionada pelas empresas de tecnologia com o hype da Inteligéncia
Artificial (1.A.). Para parametro de comparacgao, sem as grandes empresas de tech (Big 7) o
retorno do S&P 500 teria sido inferior a 10%.

YTD Performance; S&P7 vs. S&P493
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No Brasil, seguindo a onda de alta dos mercados internacionais, o Ibovespa subiu mais de
5% no més, atingindo sua maxima histérica acima dos 134 mil pontos e terminando o ano
também no Bull Market com alta superior a 22% em 2023. Destaque para as a¢des da
Petrobras com alta superior a 90% no periodo.

Em suma, 2023 foi um ano de boas noticias.

Para 2024, boa parte do mercado acredita na manutengao dos ventos favoraveis com
crescimento econémico global proximo dos 3%, continuagao do processo desinflacionario,
afrouxo monetario pelos bancos centrais e estabilidade no prego das commodities, ou seja,
o tdo sonhado Soft Landing.
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Todavia, apesar de previsdes animadoras para 2024, enxergamos alguns red flags que
estamos sinalizando ao longo de 2023 em nossas cartas mensais, entre eles, a elevada
taxa de juros globais.

0 mundo esta em seu maior patamar de endividamento da histéria, com alavancagem em
derivativos 7x superior ao PIB global, em sua maioria atrelada a taxa de juros e com metade
dos vencimentos para o proximo ano, as quebras do Credit Suisse e Silicon Valley Bank no
comecgo de 2023, podem ter sido apenas a ponta do iceberg.

Qutstanding OTC derivatives
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Source: BIS OTC derivatives statistics (Tables D5.1 and D5.2).

OTC interest rate derivatives’
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Source: BIS OTC derivatives statistics (available at www.bis.org/statistics/derstats.hitm).

Em paralelo, temos a bolsa americana caminhando para os 5 mil pontos e sua maxima
historica. Entretanto, os fundamentos nao se justificam dada a relagao entre o retorno
intrinseco do indice (Earnings Yield) e a taxa de juros de 10 anos, que se encontra em um
dos patamares mais baixos da histéria (ver Carta Jul23).

US treasuries offer attractive risk-adjusted yields compared with equities
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Puxada em 2023 pelas empresas de tech com o0 boom do I.A precisamos ver toda essa boa
expectativa de crescimento futuro se tornar realidade, algo que ainda ndo aconteceu.

Generative Al Revenue, US$ Billions
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Dito isso, as projecdes para o S&P 500 giram na casa dos 10%, ou seja, retorno inferior ao
risco do indice, tornando a classe de Equities americanas um dos investimentos menos
eficientes para o ano que vem.
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Por fim, teremos 2024 como o maior ano eleitoral da histéria podendo causar ainda mais
incerteza e volatilidade aos mercados.

2024 - Biggest election year in history
A total of 40 countries with a combined population of over 3 billion will hold important national electionsin 2024
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Em nossos fundos, os resultamos vieram de posi¢cdes que estamos segurando desde o
nosso comego em novembro de 2021 atreladas as taxas de juros pré-fixadas Brasil e da
nossa estratégia principal de equities o Buffett Index Golden Ratio (ver carta Nov21) gerando
alpha sobre os instrumentos de hedge, diminuindo o risco e correlagao de nossos veiculos.
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Para 2024, continuamos posicionados para a queda dos juros nominal Brasil de médio /
longo prazo sendo em nossa visao os melhores investimentos de renda fixa numa escala
global. Assim como as acdes brasileiras que continuam com multiplos extremamente
baixos em comparagao com seus peers globais. Destaque para os setores de commodities,
utilities e financials.

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 confianca e que venha 2024!

Paulo Sobral, CGA

Head of Investments and Portfolio Manager | @saksasset.com

Fundo Saks CBi Hedge

Relatério Gerencial 29/12/2023

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

Aplicagao Inicial R$ 100,00 Até 180 dias 22,50%
O Fundo atua em posigoes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposi¢ao a Movimentag&o Minima R$ 100,00 De 181 a 360 d 20,00%
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que nao esteja sendo ! ) '
utilizado. Além de atuar também na compra de agdes e posigdes de derivativos. Taxa de Administragao 2,0% a.a. De 361 a720d. 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 otimizagao proprietarios, possibilitando a identificagao
de fatores macro criticos na avaliagao setorial e das companhias que estejam sendo Apliagao/Conversao D+0; até as 14:00 horas IOF: Isento apés 30 dias de aplicagdo
negociadas abaixo do seu valor justo, tomando-se como base a projegéo de ganhos a
longo prazo da empresa. Resgate/Conversédo 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 posicdes a vista, até o limite dessas.

Rentabilidade Jan.*

2021 -001% 009% 022% -001%  019% -002% -013%  0,16%  024%  030%  2,63%  117%  516%  5716%
col 015% 013% 020%  021%  027%  031%  036%  043%  044%  049%  059%  077%  424%  424%
145% 046% 063% 371%  1,25% -1,80%  063%  062%  -0,27%  -157%  3,03%  272% 11,69%  17,46%
col 073% 076% 092%  083%  103%  100%  1,03%  116%  1,07%  102%  1,02%  112% 1237%  17,15%
-0,57% 0,34% 2,12%  304%  1,68%  451%  136%  261% 006%  0,10%  461%  321% 2547%  47,37%
col 113%  092%  1,17%  092%  112%  107%  107%  1,14%  097%  100%  092%  090% 1305%  3243%

“Infcio do Fundo
** Infelo da Gestao Saks Asset

Estatisticas do Fundo Rentabilidade - Gestdo Saks Asset

Volatilidade 6,88% 50,00%
ks CBi Hedge

Retorno / Risco 6,55% 40,00% o

9 30,00%
Draw Up 4,30% ———
Draw Down -3,51% 20,00%
Max Dia 1,66% 10,00%
Min Dia -1,57% 0,00%
Patriménio Lig. RS 4.766.873,74 g AL

-20,00%

N ) - & & i 4 B 3 8 8 R H 8 H R I 285 a8 ] a8 8
Diversificagdo do Fundo : : - L wwm £ 5 g St g8t tssEom ot o3

Alocagdo em Renda Fixa 65,21%

Alocagdo em Renda Variavel  34,79% T - .,.
i ; Atribui¢ao de performance Histograma de Retornos Didrios
Exposigao em Derivativos 48,18%

Classe Dez. Ano 6 Inicio

de Ativo 2023 2023 Meses NELWVAL
Acdes - Distribui¢ao Setorial

Histograma
i Rend
Energia 20,90% Vorbvol  503%  2724%  1702%  3581%
Materiais 48,19%
. R o Renda
Industrial 24,58% = 085%  982%  390%  2353%
Utilitarios 11,03%
Saude 0,00% Deriv. -1,73% -4,48% -4,85% 3,97%
Financeiro 28,19%
Bens de Luxo 0,23% Custos -0,94% -7,10% -3,74% -15,94%
Bens de Consumo 13,18%
f % Rent.
Tecn0|ogla 21 ’92 D
Servigos de Telecomunicagdo  -13,28%
iliari - % -1,60/ -0,80/ -0,60/ -0,40/ -0,20/ 0,00/ 0,20/ 0,40/ 0,60/ 0,80/ 1,00/

Imobilidrio 5,78% 0,90% 13,05% 6,15% 32,43% -080 -060 -040 -020 000 020 040 060 080 1,00 1,60
Total 100,00%

Fundo Saks SuperPrev
Relatério Gerencial 29/12/2023

Caracteristicas Gerais Tributagao

Multimercado
Multiestratégia

Perfil Moderado

. . Imposto de Renda
Politica de Investimento

Aplicagao Inicial R$ 100,00

Objetivo e Publico Alvo

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.

O Fundo atua em posigoes de ativos de renda fixa, tanto para ganhar exposi¢ao a

) h ) : A Movimentagado Minima
oportunidades conjunturais, quanto para remunerar o caixa que nao esteja sendo

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

A Gestorah gombina anélise fgnc?am?ntalista,' r,er'wmada 'e'>‘<pertise 'em "?\nélife Taxa de performance N3o ha Imposto Previdenciario
macroeconémica e modelos de otimizagao proprietarios, possibilitando a identificagao

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/Conversédo 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 posicdes a vista, até o limite dessas.

Rentabilidade NETIN

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% 3,61% 1,96% 2,66% 0,11% 0,83% 2,77% 2,16% 22,52% 39,31%
CDI 113%  0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 090%  13,05% 31,69%
Estatisticas do Fundo Rentabilidade - Gestdo Saks Asset
Volatilidade 4,35% 0o — 53K SUPETPTEV

Risco / Retorno 8,63x Ao - Ol
Draw Up 2,84% AL
Draw Down 2,17% 20,00%
Max Dia 1,22% 10,009%
Min Dia -0,83% 0,00%
Patriménio Liq. RS$ 14.657.151,53 10:00%
-2, 0034
Diversificagdo do Fundo 33F557EE &g E% % £ 2233 RS FP I LI EEES LB B
Alocagdo em Renda Fixa  47,12% e R IR R Bk R Rl e R R e e s s
Alocagd@o em Renda Varidvel  52,88% W~ . o
g ; Atribui¢ao de performance Histograma de Retornos Diarios
Exposi¢ao em Derivativos 57,00%
Classe Dez. Ano Inicio
de Ativo 2023 2023 Mai./21 160
Acgoes - Distribuigao Setorial
Histograma
f Renda [
Energia 13,69% Varidvel 4,18% 23,10% 13,84% 23,89%
Materiais 29,56%
Industrial 0,00% Rﬁ:ga 0,56% 7,70% 2,80% 18,50%
Utilitarios 17,34%
Saude 0,00% Deriv. 2,44% -6,50% -4,84% 1,07%
Financeiro 22,60%
Bens de Luxo 0,17% Custos -0,14% -1,78% -0,86% -4,15%
Bens de Consumo 9,91%
. 73% Rent.
Tecn0|ogla 6' "
Servigos de Telecomunicag&o 0,00%
iliari 0/ -1,05/ -0,80/ -0,60/ -0,40/ -0,20/ 0,00/ 0,20/ 0,40/ 0,60/ 0,80/ 1,00/
Imobilidrio 0,00% 0,90% 13,05% 6,15% 31,69% 0,80 -060 -040 -020 000 020 040 060 080 1,00 130
Total 100,00%
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A Saks Gestao de Recursos Ltda. nao comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Este Relatério de Gestado 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 ndo deve ser entendido como oferta,
recomendagéo ou analise de investimento ou ativos. Rentabilidade obtida no passado néo 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 lamina de informagdes 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 proprias 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 obrigagdo do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informacdes acerca das taxas de administragao, cotizagao 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. Supervisao e
Fiscalizagdo: Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM) - Servigo de Atendimento ao Cidadao: www.cvm.gov.br.




