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"Divida cada dificuldade em tantas partes quanto possivel e necessario para resolvé-la.”

O ano de 2023 foi um divisor de aguas para a Cartesius Capital: nosso primeiro ano completo
em atividade.

O projeto, idealizado ainda em 2009, a partir de uma palestra de Jim Simons, tomou forma e

vem concretizando seu principal proposito — trazer inovagao para a gestao de recursos no Brasil.

O nome CARTESIUS é uma referéncia a um dos principais filosofos, pensadores e matematicos
da histéria do pensamento ocidental, René Descartes, cuja obra “O Discurso do Método”

nos serviu de inspiragcdo. O uso da forma latinizada do nome era comum entre os académicos
da Epoca da Razdo e as principais obras de Descartes foram publicadas em latim, com o

nome

Fundamentados na racionalidade cientifica, realizamos gestdo ndo discricionéria através do
uso intensivo de dados, métodos quantitativos e computacionais e, preponderantemente,

sistemas de inteligéncia artificial preditiva.

Possuimos modelos estatisticos e de aprendizado de maquina préprios para a predi¢do
de tendéncias dos ativos financeiros selecionados, com o intuito de identificar,
constantemente, oportunidades de investimento e geracdo de retorno. Os nossos modelos —
todos eles — sdo frutos de pesquisas realizadas ao longo de varios anos, desde a idealizacdo do

projeto.

A construcdo dos modelos passa por rigorosas etapas de curadoria e pré-processamento
dos dados, extracdo e selecdo de atributos, rotulagem das séries, treinamento e validacdo
dos modelos e sua implantacdo em producdo. Em complemento, sdo adotados
processos multicritérios para selecdo do universo de ativos candidatos a composicao das

carteiras.

Sem desconsiderar a contextualizacdo de cenarios, aliamos a experiéncia humana para realizar

o controle de outliers, primando pela exceléncia na gestdo de riscos e de drawdowns.

Apesar de ainda incipiente no contexto brasileiro, a gestdo sistematica ja se destaca

em economias mais desenvolvidas: boa parte dos principais hedge funds mundo afora

incorporam modelos matematicos e estatisticos em suas estratégias.*
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Em outubro de 2022, lancamos o , nosso fundo-teste,
com recursos oriundos exclusivamente dos socios fundadores. O intuito era trazer nossos
modelos e processos em desenvolvimento para o dia a dia de um produto de investimento,

porém sem oferecer riscos desnecessarios aos clientes.

Ao longo dos Ultimos 12 meses, demos o primeiro passo nessa jornada conjunta rumo ao
nosso objetivo: investimos em novos servidores, dados, sistemas, na contratacdo de pessoas, na
circulacdo de conhecimento e incentivamos o debate interno. Evoluimos muito, em varias frentes,

e evoluiremos ainda mais!

Em julho de 2023, j& com os sistemas consolidados, abrimos o primeiro produto destinado
a captar recursos de terceiros, o . Em outubro, unificamos os
dois veiculos no Cartesius Primus Moderatus FIC FIM e iniciamos parcerias com importantes

canais de distribuicdo e alocacéo.

2009 2012 2018 2022 2023

Inicio do Primeiro Modelo Evolucéo dos Estruturacdo da Aberiura do
projeto com Operacional esforcos e CARTESIUS Cartesius Primus
Pesquisadores incorporagéo de CAPITAL e Moderatus FIC FIM
e Académicos novos modelos inicio do fundo- para captacdo

teste

Em um ano bastante desafiador para a industria de fundos no mercado local, em especial para
a classe de multimercados, considerando fundos discricionarios, fundos quant e os
hibridos, entregamos um resultado expressivo, tanto em termos absolutos quanto relativos,
principalmente quando observamos a volatilidade do produto. Nossos resultados também foram
significativos quando comparados com fundos equivalentes disponiveis nos mercados americano

€ europeu.

Encerramos 2023 com 28 profissionais engajados e comprometidos, dentre estes, 20
pesquisadores, desenvolvedores, cientistas e académicos das mais variadas areas de atuacao
focados no desenvolvimento de modelos e sistemas. Além de 8 profissionais com anos

de experiéncia no mercado financeiro a frente do dia a dia da gestora.

Novas ideias surgem a todo instante, com a contribuicdo de todos. Isso porque
somos inconformados com o estado das coisas e estamos sempre fazendo perguntas

e procurando respostas, em uma incansavel e infindavel busca pela exceléncia. Um habito que

0 NOSsO time possui em comum.
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Nossos modelos estao na vanguarda.

Os  processos sdo  colaborativos e inclusivos. As decisGes sdo  transparentes,
fundamentadas, documentadas, verificaveis e auditaveis. E, muito importante: ndo somos
torcedores, ndo criamos cenarios ou modelos de precificagdo cujas variaveis sao — na maioria dos

casos — especulacBes em si e, por conseguinte, apostas realizadas com dados limitados.

Temos um ambiente saudavel e solidario. Pessoas com valores semelhantes, mas muito
diferentes entre si. Diferentes em origens, escolhas, formacdes, experiéncias, referéncias e
vivéncias. Essa diversidade é a alma e principal forca da nossa empresa porgue 0 nosso modelo

de negdcios é alicercado em pessoas.

Nos negdcios, assim como na natureza, ndo ha evolucdo e prosperidade sem diferenciacdo

e adaptacéao.

N&o somos melhores, somos diferentes. E esta diferenca se traduz em resultados, na maioria

das vezes, diferentes e descorrelacionados com 0s Nossos pares.

O futuro da inteligéncia artificial chegou aos seus investimentos.

Sejam bem-vindos!
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RESULTADO

O fundo-teste Cartesius Primus Master FIM CP IE iniciou suas atividades em um periodo de
maior volatilidade do mercado, logo apos as elei¢cbes presidenciais de 2022, operando S&P500

e Ibovespa, com baixa exposicdo e elevada concentracao, por conta de restricGes operacionais.

No decorrer do més de novembro desse mesmo ano, entendemos a necessidade de
revisitarmos e aperfeicoarmos os modelos e zeramos todas as posi¢des antes de retornar as

operacOes. Durante este periodo, seguimos alocados apenas em Renda Fixa.

Nesse momento, podemos dizer que aprendemos a “domar” nossos modelos e sistemas, bem
como a identificar situacdes e padrdes que resultam em desacoplamento da realidade, ou, dito

de outra maneira, quando os modelos perdem aderéncia a série de precos.

F sempre bom lembrar: a realidade é muito mais rica e complexa do que a teoria e, por
isso, modelos e sistemas que visam aprender sdo sujeitos a falhas. Isso ndo significa dizer, no
entanto, que eles ndo sao Uteis! O segredo esta em saber quando e como utilizé-los, como

qualquer ferramenta.

Em marco de 2023, apds uma bateria de testes satisfatérios e com mais modelos
funcionais, voltamos a aumentar, gradativamente, o risco e o numero de ativos no portfélio,

alguns deles provenientes de novos modelos.

Os meses subsequentes foram importantes para a consolidacdo da carteira, visto que o
portfolio apresentou bons retornos entre maio e julho de 2023. Neste mesmo periodo, tivemos o
maior numero de ativos geridos simultaneamente, em torno de 22, dentre eles Agdes,

fndices, BDRs e Renda Fixa.
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Fonte e Elaboragdo: Cartesius Capital
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Em julho, iniciamos uma nova estrutura de fundos, a familia Cartesius Moderatus, destinada
a distribuicdo ao mercado. Em paralelo ao fundo-teste, ela seguia a mesma estratégia, com

0s mesmos ativos no portfolio, porém adequados ao tamanho e limites do fundo.

No inicio de agosto, enfrentamos um perfodo de lateralizacdo do mercado, sendo este
um cenario onde alguns sistemas apresentam menor aderéncia. Optamos, assim, pela adequacao
do portfélio a este momento, retirando alguns ativos e reduzindo as posicdes remanescentes,
com o objetivo de diminuir o risco da carteira. Fato este que ocorre quando consideramos que o
nivel de ruido nos mercados ou nas séries de precos esta elevado. Estas modificacBes refletiram

na performance do fundo entre os meses de agosto e setembro.

O més de outubro foi marcado por dois eventos: (i) a incorporacdo do fundo Cartesius
Primus Master FIM CP IE, o nosso fundo-teste, a familia Cartesius Moderatus e, (i) a volta gradual

dos niveis de risco do portfdlio.

Com a abertura do fundo para o mercado, surgiu a necessidade da unificagdo das estruturas e,

sendo assim, no dia 25 de outubro, surge o Cartesius Primus Moderatus FIC FIM.
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Fonte e Elaboracao: Cartesius Capital

O fundo Cartesius Primus Moderatus FIC FIM encerrou o més de dezembro com rentabilidade de
e 0 ano de 2023 com . Os principais destaques

positivos no ano foram VALE3, SBSP3 e EMBR3, enquanto ELET6 foi o principal detrator de

performance.
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Desempent DEZ/23 YT
Primus Moderatus 3,25% 17,42% 13,79%
CDI 0,90% 13,05% 15,49%

Finalizamos o ano de 2023 com posicdes em AcBes e Indices e em Renda

Fixa. O book de Acdes e Indices encerrou o periodo com  exposicio

57,69% long e 11,31% distribuido em 13 ativos, dentre eles os Indices S&P500 e Ibovespa.
Exposicdo book Acbes — Dez 23 Atribuicdo de Performance - 2023
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Fonte e Elaboracdo: Cartesius Capital

Ainda em 2023, demos inicio a constituicdo do nosso veiculo no exterior, que
servird exclusivamente para acesso dos fundos locais aos ativos negociados nos mercados
globais. Sendo assim, temos como objetivo para 2024 diversificar mais o portifolio e incluir novas

estratégias.

*Referéncias:
https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/011515/worlds-top-10-hedge-fund-firms.asp
https://www.forbes.com/advisor/investing/top-hedge-funds/

Alin Quantitative Trading Strategies | by Tech Notes | Coinmonks | Medium

Multi-strategy hedge funds are the new, superior fund-of-funds (ft.com)

Man beats machine in hedge fund investment battle (yahoo.com)
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Servico de Atendimento ao Cidadao: www.cvm.gov.br. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem a expressa concordancia da CARTESIUS CAPITAL
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CARTESIUS CAPITAL Gestdo de Recursos Ltda.
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