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Objetivo e Estratégia

Fundo long-biased sistematico, que aloca em fatores de risco de a¢des e de outros mercados, com mais de 150 posi¢des, entre
compradas e vendidas, orcamento de risco visando volatilidade realizada de 16% a.a. com |. Sharpe esperado superior a 1,5. Se utiliza
de modelo de alocagdo estratégica e tatica baseados em indicadores macroeconémicos locais e globais, que define alocacao entre
fatores de risco de a¢des em duas formas, long-only (FIA) e long-short, bem como fatores de risco em outros mercados inclusive
globais, menos correlacionados, como cambio, commodities, etc.

Historico de Rentabilidade Mensal (%)

ano jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez YTD Vol.
2024 Bayes LB -1.87%  2.30% 0.38% 11.36%
IMA-B 5+ -147%  0.51% -0.96%  3.65%
2023 Bayes LB 211% -1.60% -1.07% 1.20% 4.66% 648% 283% 098% 0.71% -248% 4.65% 471% 2528% 931%
IMA-B 5+ -1.26%  1.17% 373% 3.03% 4.13% 337% 0.73% -127% -192% -098% 339% 394% 19.28% 7.02%
2022 Bayes LB -1.40% -097% 4.16% -081% 251% -6.61% 394% 276% 054% 444% -1.60% -2.58% 3.82% 11.67%
IMA-B 5+ -1.61% 0.01% 3.56% 0.08% 1.16% -1.10% -1.84% 249% 239% 0.65% -1.18% -1.19% 330% 845%
2021 Bayes LB -3.16%  1.40% 7.72% 680% 449% -217% -044% -0.14% -191% -1.18% -1.70% 3.86% 13.61% 13.01%
IMA-B 5+ -1.69% -233% -1.17% 045% 138% 0.83% -0.76% -222% -1.26% -3.87% 447% -034% -6.55% 9.09%
2020 Bayes LB 0.58%  275% 569% -020% -1.73% -0.18% 6.09% 7.98% 21.77% 12.77%
IMA-B 5+ -0.11%  2.84% 7.32% -3.62% -2.60% 022% 259% 751% 1453% 9.53%

* Data da primeira cota do fundo: 29/05/2020

Retorno Acumulado

Cota Liquida 80.64%
IMA B 5+ 30.59%

Desempenho Historico

@®Bayes FIM @ IMAB5+ @Ibovespa

200%
Ret. por Sub-Estratégia YTD 2023

Acoes (LO+LS) 047% 22.93%

Bayes Global Systematic Fund -0.15%  0.70%
150% Titulos Pablicos 0.06%  1.64%

Estatisticas

Correlagdo vs IMAB-5+ 0.45
100% Correlagdo vs Ibovespa 0.80

Indice de Sharpe 0.73
2021 2022 2023 2024 Exposicoes e Concentracao em Acoes *
NuUmero de posigoes long 115
Setores com Maiores Exposicoes Brutas (%PL) Ndmero de posicdes short 82
. . o
®Short ®Long Ma!or pos!g?o long (% PL) 3.51
Maior posicao short (% PL) -1.05
o Total long (% PL) 105.89
Bens Industriais
' . Total short (% PL) -22.75
Financeiro e Outros Patriménio Liquido R$ 34,820,402
Energia Elétrica
Exp. por market cap (%PL) Long Short Net
Tecidos, Vestuario e Calcados
Construcio Large (acima de R$10bi) 408 -49 36.0
. Mid (entre R$1bi e R$10bi) 559 -12.4 436
Quimicos . .
Small (inf. a R$1bi) 96 -59 38
Consumo

Exposicao a Outros Fatores (Ex Acdes)

Bayes Global Systematic Fund 5.38%
NTNB (venc. 30, 35) 2.50%
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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.
IMA-B 5+ (provisionado Adm/Custddia BTG Pactual
diariamente, cobrado Auditor Ernst & Young
semes.tralmef\te, utillizando ° Classif. ANBIMA Fundo Multimercado Estratégia Livre (FIM)
conceito de linha d'agua)
CNPJ/MF 36.499.625/0001-97
Horéario para movimentacdes Até 14:00
Aplicagdo financeiro D+0
Aplicacdo D+1
Resgate-quotizacao D+14
Resgate-pagamento D+16
Tipo de quota Fechamento
Tributacdo Renda Variavel - 15% sobre o lucro

apurado no resgate

* O presente Informativo tem objetivo ilustrativo apenas. Favor néo distribuir e manter para uso restrito aquelas instituicées e pessoas que receberam originalmente esse
documento. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias adotadas pela Bayes CM sequem padrées internacionais de
desenvolvimento e implementacdo sistemadtica, utilizando-se do que ha de mais atualizado em construcdo de portfolio, diversificacdo 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 Fevereiro 2024 foi marcado por oscilagdo no mercado de bonds ainda com incerteza acerca do inicio do
ciclo de corte de juros nos EUA com indicadores ainda fortes de atividade. Os indicadores de confianga do
consumidor apresentaram ligeira acomodacao enquanto os indicadores de inflacdo, notadamente o PCE para
Janeiro /24 vieram acima dos indicadores de Dezembro /23 mas dentro do esperado. Essa dinamica de indices de
inflacdo em linha com o esperado, embora acima de Dez/23, favoreceu a retomada da tendéncia positiva dos
ativos de risco em geral. Os mercados de acdes e de ativos de risco em geral retomaram dinamica positiva iniciada
no 4° trimestre de 2023. O petroéleo voltou a subir, VIX caiu, ativos como Bitcoin buscaram novas maximas,
mercado de acdes foi muito bem nos EUA, Japao e recuperou em outros mercados como o Brasil.

Algumas acOes entre as maiores de tecnologia surpreenderam positivamente o mercado com resultados bem
acima do consenso das estimativas, como Meta e Nvidia. Com 97% das a¢des tendo reportado no S&P 500, o
crescimento de lucro esta préximo de 4% para o quarto trimestre de 2023.

No Brasil os resultados das empresas listadas tém apresentado dispersdo alta. O Ibovespa acabou perdendo forca
no final do més de Fevereiro com resultados ruins de empresas como Ambev e sofreu também com a indefinicao
de politica de dividendos da Petrobras. No setor de bancos tivemos bons resultados de ITUB e de small caps como
banco ABC e Pine. Banco Bradesco divulgou resultado fraco. Em setores ciclicos tivemos surpresas positivas como
C&A e empresas de construcdo de nicho.

Os fatores de risco de Momentum e Valor apresentaram dinamica positiva no més de Fevereiro, tanto nas versoes
Long Short (LS) como Long Only (LO). No ano LS Momentum e Valor também sdo as melhores familias, seguidos
de Qualidade. E uma dindmica um pouco diferente daquela de 2023 em que Momentum, Crescimento e Valor
foram as melhores familias. Em relacao as familias LO, Momentum e Valor também despontam YTD 24, seguidas
por Qualidade. Em 2023 também tinha sido melhor em LO para Momentum, Crescimento e Valor nessa ordem.
Vemos que Momentum e Valor seguem consistentes e que parece estar havendo uma alternancia de Crescimento
por Qualidade. Isso pode estar relacionado com o ciclo de recuperagdo do mercado local, em plena dindmica de
corte de juros com uma recuperagdo econdmica timida com baixo crescimento. Ha a¢des baratas e algumas acdes
com momentum, mas poucas agdes com crescimento vigoroso. Outra caracteristica relevante é que a familia de
Tamanho ou “Size", que prioriza acdes pequenas e médias, teve uma recuperacdo tanto em LS como para LO em
2023 mas nao estd com boa performance YTD 2024. Na realidade, essa familia de fatores, que é grande
responsavel pela performance de agdes pequenas e médias, ndo tem performance relevante desde 2019, embora
tenha apresentado alguma recuperacdo em 2023. Por fim, a familia “Low Risk” ou Baixo Risco, tanto nas versdes LS
como LO, ndo apresenta performance relevante desde 2022 em pleno ciclo de aumento de juros.

O que esperar para o ano de 2024

A incerteza em relacdo ao inicio de corte de juros nos EUA persistiu em Fevereiro mas teve impacto menor sobre
as classes de ativos de risco em geral. O timing e intensidade do ciclo de cortes de juros nos EUA dependera dos
dados de inflacdo e emprego. Atualmente a expectativa de inicio de cortes em Juhno/24 e de um total de 0,75%
de cortes para 2024 parece mais alinhada com a visdo do FED. Os ativos de risco parecem oscilar menos por conta
dessa incerteza.
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A dindmica extremamente positiva do final de Fevereiro/24 para ativos de risco como renda variavel e
criptomoedas parece indicar que o mercado estad mais confortavel com a dindmica atual de convergéncia de
inflacdo na maioria dos mercados e com a expectativa de inicio de cortes de juros nos EUA para o 2°. Semestre de
2024. Provavelmente, se essa expectativa ndo for alterada de forma relevante e o ciclo de cortes de juros nos EUA
realmente tiver inicio no 2° semestre de 2024, é provavel que os mercados prossigam a tendéncia positiva atual.
Isso ndo exclui alguma oscilagdo maior por conta de indicadores econdmicos relacionados com inflagéo e
atividade mais altos do que as expectativas.

Mesmo com possiveis oscilacdes esse € um cendrio promissor para estratégias fatoriais em ac¢des. Os fatores de
risco mais ciclicos deverdo seguir performando melhor, sobretudo nos periodos de maiores altas, como Valor,
Crescimento e Momentum. Isso gera um cenario positivo e tende a beneficiar as estratégias de fatores nas 3
versdes, AQ Bayes FIA, AZQ Bayes Long Biased e AZQ Bayes LS.

AZ Quest Bayes Long Biased Sistematico FIM

O AZQ Bayes Long Biased fechou o més de Fevereiro 2024 com +2,30% vs IMAB5+ em +0,51% e o Ibovespa
+0,99%. No acumulado no ano de 2024, O AZQ Bayes Long Biased esta com +0,38% vs IMAB 5+ -0,96% vs
ibovespa -3,85%.

No acumulado de cerca de 3,6 anos, o fundo apresenta resultado liquido de taxas de +80,6% (vs CDI com +36,2%)
vs IMA-B5+ +30,6% vs Ibovespa 47,6%, com performance consistente no periodo, posicionado como um dos
fundos mais eficientes da industria no periodo. A correlacdo com as classes de ativos é baixa para um fundo com
esse perfil.

Tanto os fatores de risco Long Short (LS) como os fatores de risco Long Only (LO) apresentaram dinamica positiva
em Fevereiro/24. Fatores LO subiram mais de 2% no més enquanto fatores LS subiram mais de 1,5%. Como
comentamos, as familias de Técnico (Momentum e Reversao), Valor e Qualidade, nessa ordem, foram os destaques
no més e tém sido os destaques ano de 2024, tanto para LS como para LO. Algumas familias subiram ao menos
+3% no més, com destaque para Técnico (Momentum e Reversdo) e Valor. LS Técnico (Momentum , Reversdo) no
ano esta em quase +10% enquanto Valor estd em +6% e Qualidade + 3,5% ou seja, hd uma discrepancia relevante.
Ha familias LS com performance negativa no ano como Crescimento e Tamanho (“Size"). Baixo Risco LS esta
zerada.

Para as familias de fatores de risco Long Only para o ano de 2024, Técnico (Momentum, Reversao) e Valor estao
bem melhor do que o mercado em geral e quase zeradas no ano enquanto familias como Crescimento e Tamanho
("Size") estao bem negativas no ano.

Em relagdo as contribuicSes de retorno no Bayes Long Biased para ano de 2024, LO + LS tém contribuicdo positiva
de +0,47% enquanto titulos publicos +0,06% e o Bayes Global (estratégia de CTA) tem contribuicdo de -0,15%. A
contribuigdo negativa do Bayes Global tem sido gerada sobretudo pela oscilagdo nos futuros de bonds
governamentais globais com a incerteza no timing de corte de juros. A estratégia CTA esta oscilando entre
comprada em bonds e zerada por conta da falta de direcdo nesses mercados desde a virada do ano.

* O presente Informativo tem objetivo ilustrativo apenas. Favor néo distribuir e manter para uso restrito aquelas instituicées e pessoas que receberam originalmente esse
documento. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias adotadas pela Bayes CM seguem padrées internacionais de
desenvolvimento e implementacéo sistemadtica, utilizando-se do que ha de mais atualizado em construcdo de portfolio, diversificacéo e gestdo de risco. Entretanto, sGo
estratégias de risco alto e podem apresentar perdas significativas.
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O fundo AZQuest Bayes Long Biased Sis FIM segue apresentando consisténcia em momentos de draw-down do
mercado, bem como em momentos positivos. O veiculo vem se destacando frente a outros fundos com exposicao
ao mercado de renda variavel por conta de sua construcao, extremamente diversificada e alocada nos fatores LO e
LS que capturam prémio de risco com baixa correlacdo entre si e outras classes de ativos, bem como por sua
alocacdo dindmica a esses fatores de risco LO e fatores de risco LS .

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

estratégias de risco alto e podem apresentar perdas significativas.
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