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Fundo de ag¢des sistematico baseado em estratégia de fatores de risco para a¢des. Estratégia de fatores de risco para acdes no Brasil
desenvolvida desde 2010 por sécios da Bayes CM que fundaram Principia CM em 2004. Estratégia com histérico desde 2015 com
performance superior ao Ibovespa. Fundo com mais de 100 posi¢des e com alta diversificagdo por acdo e setorial. Beta esperado
abaixo de 1. Objetivo de gerar I. Sharpe acima de 1, considerando-se tracking error esperado em torno de 10% vs Ibovespa.
Continuo desenvolvimento de novos fatores de risco, inclusive alternativas aquelas usualmente conhecidas. Fundo adequado as

Resolucbes n° 3.922 e n°® 4.661.

Historico de Rentabilidade Mensal (%)

ano jan fev mar abr mai jun jul

2021 Bayes FIA -1.93%  -1.12%  9.12%  755% 599% -151% -1.95%
Ibovespa -332% -437% 6.00% 1.94% 6.16% 0.46% -3.94%

2020 Bayes FIA -0.51%
Ibovespa -2.63%

* Data da primeira cota do fundo: 29/07/2020
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-041% -462% -589% -2.62%
-248% -657% -6.74% -1.53%
-1.94% -393% -1.54% 1094% 7.30%
-344% -480% -0.69% 15.90%  9.30%

Estatisticas

Beta vs. Ibov
Tracking Error vs. Ibov

Exposicoes e Concentracao *

Numero de posi¢des

Maior posicao comprada (% PL)
Acdes Compradas (% PL)
Patrimonio Liquido

MarketCap

Large (acima de R$10bi)
Mid (entre R$1bi e R$10bi)
Small (inf. a R$1bi)

YTD Vol.

140% 19.21%
-1437% 21.10%
1042% 16.99%
12.70% 22.19%

0.76
10.30%

194
3.24
96.3
R$27,618,124

% PL

34.66
49.78
8.21

* Dados referentes a carteira no Gltimo dia do més
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Dados para investimento

Taxa de adm. 2,00% a.a. Gestor Bayes Capital Management Investimentos
Taxa de performance 20% sobre o que exceder o indice Ltda.
Ibovespa (provisionado Adm/Custédia BTG Pactual
diariamente, cobrado Auditor Ernst & Young
semestralmente, utilizando o Classif. ANBIMA Fundo de AcGes (FIA)
conceito de linha d'agua)
CNPJ/MF 37.569.846/0001-57

Horério para movimentacdes Até 14:00

Aplicacdo financeiro D+0

Aplicacdo D+1

Resgate-quotizagdo D+14

Resgate-pagamento D+16

Tipo de quota Fechamento

Tributagao Renda Variavel - 15% sobre o lucro

apurado no resgate

O presente Informativo tem objetivo ilustrativo apenas. Favor ndo distribuir e manter para uso restrito aquelas instituicoes e pessoas que receberam originalmente esse
documento. A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias adotadas pela Bayes CM sequem padrées internacionais de
desenvolvimento e implementagdo sistemdtica, utilizando-se do que hd de mais atualizado em construgdo de portfolio, diversificacéo e gestdo de risco. Entretanto, sGo
estratégias de risco alto e podem apresentar perdas significativas.
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Estado Atual dos Mercados Globais e Estratégias Sistematicas

O més de Novembro de 2021 iniciou em tom positivo para os mercados de risco. Na segunda metade do més, as
noticias sobre uma nova variante do COVID, a OMICRON, alterou esse estado positivo. Um maior nimero de casos
do que inicialmente catalogados, a constatagdo de mais mutagdes do que inicialmente previsto e o maior impacto
em parcelas da populacdo até entdo pouco atingidas, como criancas até 5 anos, geraram maiores incertezas.
Aliado a isso, no final do més o FED vinha dando sinais de alterar sua visdo em relacdo a reagdo da politica
monetaria ao aumento da inflagdo e, nos primeiros dias de Dezembro, o FED decidiu retirar a palavra “transitério”
de como caracterizava o surto de inflacao.

A mudanga de visdo do FED gerou aumentos no nivel de juros até 5 anos nos EUA, enquanto as incertezas do
OMICRON geraram impacto negativo nos ativos de risco e queda no nivel de juros longos. A combinacao desses
dois efeitos, tornou a curva de juros futuros americanos menos inclinada, aumentando a probabilidade que o
mercado associa para desaceleragdo econémica.

O impacto foi grande nos mercados de risco, com o petréleo caindo mais de 20%. SP500 -0.7%, Nasdaq
praticamente estavel, Russell 2000 -4,3%, Dow -3,5% e bolsas Européias com quedas expressivas. Foi o primeiro
més de Novembro em 10 anos que o S&P500 terminou negativo no més. Cabe ressaltar que ainda sobe mais do
que 23% no ano.

As estratégias globais de futuros ja haviam saido das posi¢cdes compradas em futuros de titulos do tesouro
americanos e de outros paises de curto prazo. Seguem alocadas em futuros de titulos de renda fixa de paises de
vencimentos mais longos. Seguiam compradas na maior parte dos indices de agdes com excecdo de Hang Seng.
Agora em novembro reduziram pela metade a exposicdo comprada nos indices de acdes da Europa. Haviam saido
dos mercados de energia e agora no final de Novembro entraram em posicdo vendida nesses mercados.

Em relacdo as moedas, US Délar segue forte e modelo comprado Délar dos EUA vs moedas como Euro e Yen.
Modelo desalocado desde inicio de Novembro em Délar vs BRL (Real).

Os mercados no Brasil vinham se recuperando de 4 meses seguidos muito negativos mas sofreram reversao por
conta desses eventos externos e terminaram o més de Novembro novamente negativo. O Ibovespa terminou o
més em -1,53%. Os modelos de fatores na versdo long only foram mais afetados pelas familias de Crescimento,
Momentum e acdes menores que se comportaram pior do que o mercado em geral. As familias de baixo risco e
Valor se comportaram melhor do que o mercado em geral. A familia de Qualidade caiu em linha com o mercado.

O que esperar para Dezembro

As economias desenvolvidas seguem em dinamica de crescimento com inflagdo. Ha um risco maior de que alguns

bancos centrais como o FED tenham postura mais restritiva e aumentem mais e antecipadamente os juros do que

a expectativa do mercado até o més anterior. Isso podera seguir gerando maiores oscilagdes nos ativos, sobretudo
aqueles que os niveis de avaliacdo estao bem mais altos do que o histérico.

Se o mercado de acbes no Brasil parece ter Valor, por outro lado fatores de risco em acdes como Crescimento e
Momentum tém apresentado dificuldades desde Julho/21. Os juros longos no Brasil cairam das maximas, assim
como o risco Brasil. O Real estabilizou vs USD. Esses movimentos de estabilizacdo apds cinco meses negativos
podem indicar uma dinamica de estabilizacdo ou até alguma reagédo dos ativos no Brasil relativamente aos
mercados globais.
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Estratégia de Fatores de Risco

Bayes Sistematico A¢des FIA completou 16 meses em Novembro/2021, com performance ajustada a risco relevante
em termos absolutos e relativos. Na 42 versdo de nosso modelo de Fatores de acbes para Brasil, a versdao F2020
tem apresentado comportamento em linha com o esperado pelo backtest e superior as versdes anteriores, que
apresentaram performance de (lbov + 10% a.a.) desde 2015.

O Bayes Sistematico Ac¢des FIA apresentou rentabilidade acumulada de 16 meses de + 12% vs -3,4% do Ibovespa,
com volatilidade realizada de +18,3% vs Ibovespa de 21,8%.

Em Novembro familia de fator de risco long only com pior comportamento foi Crescimento, seguida de
Momentum.

Valor foi a Unica familia com rendimento positivo em Novembro. Esse comportamento pode indicar uma
estabilizacdo para o mercado desde que iniciou com a tendéncia negativa em Julho de 2021.

O presente Informativo tem objetivo ilustrativo apenas. Favor ndo distribuir e manter para uso restrito aquelas instituicoes e pessoas que receberam originalmente esse
documento. A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias adotadas pela Bayes CM sequem padrées internacionais de
desenvolvimento e implementagdo sistemdtica, utilizando-se do que hd de mais atualizado em construgdo de portfolio, diversificacéo e gestdo de risco. Entretanto, sGo

estratégias de risco alto e podem apresentar perdas significativas.
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