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CAPITAL Informativo - Agosto 2024

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 alocagao 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%  230% 083% -4.17% -223% 017% -034% 1.89% -3.53% 10.56%
IMA-B 5+ -147%  051% -055% -291% 1.59% -225% 3.24% 0.77% -1.21%  5.68%
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%  2.75% 5.69% -020% -1.73% -0.18% 6.09% 7.98% 21.77% 12.73%
IMA-B 5+ -0.11%  284% 7.32% -3.62% -260% 022% 259% 751% 1453% 9.53%

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

Desempenho Historico Cota Liquida 73.60%
IMA B 5+ 30.27%
@®Bayes FIM @ IMAB5+ @Ibovespa °
200% Atrib. de Retorno  més YTD Total
Acbes Long Only -0.52% -045% 65.49%
Acdes Long-Short 0.19% -1.47% 25.81%
Bayes Global 0.01% -0.04% -3.73%
150% Titulos Publicos -0.01% 041%  4.15%
Estatisticas
Correlagdo vs IMAB-5+ 0.45
100% Correlagdo vs Ibovespa 0.79
Indice de Sharpe 0.42
2021 2022 2023 2024 Exposicoes e Concentracao em Acoes *
NuUmero de posigdes long 114
Setores com Maiores Exposigoes Brutas (%PL) Ndmero de posicdes short 77
. . o
®Short ®Long Ma!or pos!g?o long (% PL) 3.20
Maior posicao short (% PL) -1.13
o Total long (% PL) 109.15
Bens Industriais
. ' Total short (% PL) -30.78
Financeiro e Outros Patriménio Liquido R$ 31,304,455
Tecnologia da Informagéo
Exp. por market cap (%PL) Long Short Net
Construcao
Transporte Large (acima de R$10bi) 403 -87 316
o ereia Hlet Mid (entre R$1bi e R$10bi) 53.2 -16.3 36.9
nergie HeTe Small (inf. a R$1bi) 161  -62 99
Consumo .~ ~
. Exposicao a Outros Fatores (Ex Agoes)
Alimentos :
o Bayes Global Systematic Fund 6.06%
Quimicos
NTNB (venc. 30, 35) 2.74%
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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 Agosto 2024 foi positivo para a maior parte dos ativos globais. Os nimeros de emprego nos EUA
referentes a Julho/24 indicaram um mercado de trabalho em desaceleracdo, com 114.000 de empregos
adicionados, bem abaixo do que era esperado. Esse nimero trouxe preocupacdo com desaceleracdo da economia
dos EUA, o que impulsionou as apostas pelo inicio do processo de corte de juros nos EUA em Setembro/24. Apos
discurso do Presidente do FED Powell em Jackson Hole, quando ele confirmou o inicio de corte de juros nos EUA a
partir de Setembro/24, os ativos de risco como juros futuros nos EUA e acdes intensificaram movimentos de alta.

Os numeros mais recentes de PCE seguem sua tendéncia baixista e os economistas avaliam a possibilidade de
25bps vs 50 bps de cortes em Setembro/24.

Dados sobre a economia americana que foram divulgados subsequentemente seguem fortes, com emprego
oscilando mas ainda em alto (taxa geral de desemprego em torno de 4.3%).

Ao final do més de Agosto/24, os mercados de agdes nos EUA fecharam com o S&P subindo 2,3%, o Dow 1,8% no
seu all-time high e o Nasdaq 0,6%. Os juros projetando corte pelo FED em Set/24 entre 25bps e 50bps, ainda com
maior chance para 25bps.

Na Europa as economias seguem em expansdo mas com desaceleracdo. Inflagdo com tendéncia de queda. A
Economia Chinesa também segue desacelerando com o setor imobiliario comercial em crise. Japao tem sido um
destaque positivo em termos de atividade econdmica e negativo em termos de inflacdo, que apresenta tendéncia
de alta.

No Brasil, a economia forte e o fluxo estrangeiro ajudaram a impulsionar o mercado de acbes, apesar das
oscilacdes fortes da moeda que até a 32 semana do més de Agosto estava se valorizando vs o USD, mas que na
ultima semana do més entregou boa parte dessa valorizacdo com a sucessdo de eventos como numeros fortes da
economia americana, expectativa de inflagdo no Brasil em alta, a indicagdo do substituto para a presidéncia do
Banco Central, as preocupacdes fiscais sobretudo para 2025 e eventos pontuais como rebalanceamento de indice
com saida de USD por conta da inclusdo do NuBank. A curva futura de juros no Brasil segue indicando aumento
de juros pelo Bacen nas proximas reunides. O Governo segue insistindo com uma proposta de orcamento para
2025 com um suposto equilibrio entre receitas e despesas, embora pouco crivel por ser baseado em fontes de
receita via aumento de impostos que serao de dificil aprovacdo no Congresso.

As oscilagdes do Real ainda com tendéncia de desvalorizacédo vs USD e as perspectivas de aumento de juros nas
proximas reunides do Copom tém impactado ativos de risco, sobretudo juros futuros, e gerado maior volatilidade
para ativos Brasileiros.

Em um cenario de inicio de cortes de Juros nos EUA, quando os agentes econdmicos e investidores passam a
esperar recuperacao dos ativos de mercados emergentes, na América Latina os dois maiores paises ranqueiam mal
na lista de destinos preferidos para investimentos, sobretudo o México em franca deterioracao institucional. O
Brasil, com problemas relevantes sobretudo no aspecto fiscal, também corre o risco de ndo se beneficiar como
poderia desse cenario.

Tem termos de fatores de risco em ac¢des, 0 més de Agosto foi de recuperacdo sobretudo daquelas familias que
vinham mal durante o ano como Valor e Crescimento. No caso das familias long only, todas foram bem no més,
com destaque para Valor (+6,6%), Crescimento (+5,3%) e Tamanho (+5%). Em relagdo aos fatores de risco Long
Short, o destaque positivo também foi Valor (+2,7%) enquanto o destaque negativo foi Qualidade (que esta
vendida em “Junk”), que sofreu pelo segundo més consecutivo na ponta vendida em agdes com atributos
negativos de qualidade , ou seja endividadas, que ndo geram retorno sobre o capital, etc.
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Em relagdo ao que se esperar para Setembro, nos EUA, o niUmero esperado para emprego referente a Agosto
segundo economistas pesquisados pela Bloomberg, projetam 163,000 empregos em Agosto com uma taxa de
desemprego de 4.2%. Esses e outros indicadores relevantes devem influenciar a decisdo do FED nesse més pelo
corte de 0,25% vs 0,5%. Em relacdo ao Brasil, a dinamica do cambio e os nimeros de inflagdo devem também
nortear a decisdo do Copom . Enquanto isso, espera-se o desfecho do embate do Governo com o Congresso e a
sociedade acerca do orgamento para 2025.

Primeiros dias do més de Setembro tém tido dinamica de queda de commodities e de acdes de Crescimento nos
EUA provavelmente relacionado com expectativa de desaceleracdo econdmica.

O que esperar do Segundo Semestre de 2024

Durante o més de Agosto/24 intensificou-se a convergéncia de expectativa de inflacdo nos EUA e de
desaceleracdo econdmica com os nimeros mais fracos de emprego e do PCE.

Ativos de risco no Brasil esbocaram reacdo durante o més de Agosto, sobretudo Bolsa. Essa dinamica segue em
Setembro, mas agora sem as empresas de commodities. Essa dinamica podera se intensificar, inclusive
favorecendo o Real caso esse cenario de desaceleracdo nos EUA se consolide, desde que isso ndo evolua para um
cenario de recessao. Essa dinamica pode gerar reacdes positivas apesar das incertezas fiscais no Brasil. Caso tenha
impacto significativo positivo no cambio Real vs USD, pode ajudar a conter o aumento das expectativas de inflacdo
e gerar recuperacdo nos ativos locais no Brasil, mesmo em um cenério ainda de incerteza fiscal e de risco de
aumento de juros pelo COPOM, onde a curva de juros poderia ficar mais horizontal.

Caso essa dinamica de queda de juros nos EUA se consolide, ird favorecer ativos de maior risco em emergentes,
além do Real e sobretudo os fatores de risco mais ciclicos como Valor, mesmo considerando que pode afetar
negativamente algumas commodities como petréleo.

AZ Quest Bayes Long Biased Sistematico FIM

O AZQ Bayes Long Biased fechou o més de Agosto 2024 com +1,9% vs IMAB5+ em +0,77% e o Ibovespa +6,5%.
No acumulado no ano de 2024, O AZQ Bayes Long Biased esta com -3,5% vs IMAB 5+ -1,2% vs ibovespa +1,36%.
No acumulado Desde Maio 2020, o fundo apresenta resultado liquido de taxas de +73,6 % (vs CDI com +43,7%)
vs IMA-B5+ +30,3% vs Ibovespa 55%.

O AZQ Bayes LB foi novamente impactado no més de Agosto pela performance ainda ruim da sub-estratégia Long
Short de Fatores. As familias Long Short que pior performaram no més foram LS Qualidade (short junk) e LS

Crescimento. Em Long Short houve situacdes de short squeeze durante o més de Agosto.

Os fatores de risco Long Only apresentaram boa performance, em cerca de +5%, com destaque para Valor,
Crescimento e Técnico.
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Seguimos com alocacdo 60% modelo de Fatores Long Only e 40% modelo de Fatores Long Short. Entendemos que
estamos em um estado da economia melhor e que a dinamica tende a ser boa para LO, entretanto os niveis de
oscilacdo e volatilidade do mercado local privilegiam a versao LS.

O AZQ Bayes LB esta com exposicao bruta em (LO + LS) em cerca de 140% e liquida em cerca de 73%. Em relagdo
as contribuicdes de retorno no Bayes Long Biased para ano de 2024, LO sistematico -0,45%, LS Sitematico -1,4%,
Bayes Global -0,04% e Titulos publicos -0,01%.

* 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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