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AZ QUEST BAVYES SISTEMATICO AGOES - FIA

Informativo - Fevereiro 2025

Fundo de ag¢des sistematico baseado em estratégia de fatores de risco para agoes. Estratégia de fatores de risco para acdes no Brasil
desenvolvida desde 2010 por sdcios 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 diversificacdo por acdo e setorial. Beta esperado
abaixo de 1. Objetivo de gerar |. 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

Resolugdes n°4.963 e n°® 4.661.

Historico de Rentabilidade Mensal (%)

ano jan fev mar abr mai jun jul
2025 Bayes FIA 3.80% -2.75%
Ibovespa 486% -2.64%
2024 Bayes FIA -428%  2.34% 1.04% -558% -2.97% -0.15%  2.62%
Ibovespa -479%  099% -0.71% -1.70% -3.04% 148%  3.02%
2023 Bayes FIA 410% -5.88% -2.30% 2.34%  8.59% 8.66% 2.93%
Ibovespa 337% -749% -291% 2.50%  3.74% 9.00% 3.27%
2022 Bayes FIA 0.76% -249% 646% -514% 205% -1261% 5.80%
Ibovespa 6.98% 089% 6.06% -10.10% 3.22% -11.50% 4.69%
2021 Bayes FIA -1.93%  -1.12%  9.12% 7.55%  5.99% -1.51% -1.95%
Ibovespa -3.32% -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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514% -398% 093% -271% -4.93%
6.54% -3.08% -160% -3.12% -4.28%
-212% 0.24% -568% 10.77%  7.09%
-5.09% 0.71% -294% 1254% 5.38%
556% 038% 6.01% -7.18% -2.13%
6.16% 047% 545% -3.06% -2.45%
-041% -4.62% -589% -262% 532%
-248% -657% -6.74% -153% 2.85%
-1.94% -3.93% -1.54% 1094% 7.30%
-344% -4.80% -0.69% 1590% 9.30%

Retorno Acumulado

Cota Liquida
Ibovespa

Estatisticas

Beta vs. Ibov
Tracking Error vs. Ibov

Exposicoes e Concentracao *

NuUmero de posicoes

Maior posicao comprada (% PL)
Ac¢des Compradas (% PL)
Patrimonio Liquido

MarketCap

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

YTD Vol.

094% 18.48%
2.09% 17.54%
-12.43%  14.96%
-10.36% 12.92%
30.61% 15.56%
22.28% 17.10%
-447% 19.55%
4.69% 21.01%
6.79% 18.97%
-11.93% 20.90%
1042% 16.99%
12.70% 22.19%

30.05%
16.28%

0.82
8.94%

120

3.28

98.43
R$205,636,363

% PL

36.15
46.31
15.96

* Dados referentes a carteira no Ultimo 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/Custodia BEM DTVM (Bradesco)
diariamente, cobrado Auditor Ernst & Young
semEgiElmeie, Ul @ Classif. ANBIMA Fundo de Acdes (FIA)
conceito de linha d'agua)

. ) B ) CNPJ/MF 37.569.846/0001-57

Horario para movimentacdes Até 14:00

Aplicacdo financeiro D+0

Aplicacao D+1

Resgate-quotizacdo 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 2025 nos EUA foi impactado pelos dados econémicos mais fracos e receio em relagdo as
consequéncias de aumento de tarifas de importagédo sobretudo com Canada, México e China. A bolsa oscilou
negativamente, sendo que os setores que mais sofreram foram aqueles mais ciclicos como consumo discricionario.
Dados economicos indicaram desaceleracdo como o PCE (-0.2% em janeiro), sendo essa a primeira leitura negativa
em quase 2 anos. As minutas do FED indicaram que o comité quer identificar tendéncia consistente de
desaceleracdo da inflagdo antes de seguir com mais cortes no fed funds.

Os mercados na Europa e UK mostraram recuperagdo. Setor financeiro liderou os ganhos. Setores como bens
industriais e IT também apresentaram recuperacdo. PMI na zona do Euro apresentou moderada expansdo com
indicadores acima de 50.

No Brasil o sentimento deteriorou no final do més de fevereiro com novos ruidos gerados por declara¢des por
parte do governo nos campos fiscal e politico. Segue deterioragdo na percepcao de seriedade desse Governo no
campo fiscal. O Congresso, que até aqui tinha contribuido para potencializar essa percep¢ao negativa, parece estar
procurando se distanciar do governo.

Fevereiro foi um més negativo para agdes no Brasil. Fatores Long Only apresentaram performance negativa no
més com Crescimento e Valor que cairam mais de -4% no periodo sendo que Qualidade, Baixo Risco e Técnico
(Momentum/Reversado) oscilaram em torno de -2,9%.

Dificil explicar varia¢des positivas de agdes “junk = non quality” no meio do més, com alguma convergéncia no
final do més. Essas oscilacdes prejudicaram a performance do Long Short. Essa dinamica pode ter sido
influenciada por fluxo de zeragem de investidores saindo de fundos multimercado inclusive long short e indo para
renda fixa. E razoavel supor que quando esse fluxo for reduzido o mercado pode voltar a um comportamento mais
racional rapidamente, em que empresas “Junk” com atributos como alto endividamento, baixa geracao de caixa,
baixo resultado, etc. tenham comportamento instavel de suas acdes em ambiente de maiores taxas de juros e
desaceleracao econdémica.

As familias de Fatores de Risco Long Short apresentaram bastante discrepancia entre si no més de fevereiro/25,
com varia¢des negativas para LS Crescimento, LS Valor e LS Qualidade. Por outro lado, LS Técnico apresentou
variagdo positiva.

Primeiro trimestre de 2025

Leve desaceleragdo em atividade nos EUA e leve aceleracdo de atividade na Europa e UK. Expectativas de Inflacdo
seguem estaveis, ou seja, pararam de convergir. Preocupagdo maior agora parece ser com risco de guerra
comercial com ameacas de aumento de impostos sobretudo entre EUA vs Canada/México e China. Alguns
mercados que nao sao foco de disputas comerciais com os EUA como UK tém se beneficiado.

Desaceleragdo econdmica segue impactando mercado de energia, com alta recente relevante nos estoques de
petroleo.

Brasil poderia estar sendo beneficiado por nao ser o foco da disputa comercial com os EUA, mas tem deixado de

aproveitar dessa posicdo relativamente benigna por conta de desajustes fiscais e postura pouco construtiva do
atual governo.
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AZ Quest Bayes Sistematico A¢oes FIA
O fundo AZQ Bayes FIA fechou o més de janeiro 2025 com -2,75% vs Ibovespa -2,64%.

Os fatores de risco Long Only (LO) fecharam o més negativos, sobretudo Crescimento (-4,6%) e Valor (-4,05%).
Qualidade (-3,4%), Técnico (-2,8%) e Baixo Risco (-2,6%) tiveram performance relativamente menos negativas.

Esperamos que em algum momento o prémio de risco de Valor, que segue aumentando, convirja. O mesmo
parece estar acontecendo com a familia de Crescimento.

Desde maio/24 estamos rodando a 12 versao de Machine Learning (ML), o modelo IPCA, na fase pré-producao ou
“paper trading”. Incluimos o monitoramento do “paper trading” no sistema Reports da Bayes no final de maio e
desde entdo registrando os analytics do modelo, posi¢cdo a posicdo, comparando-os com o backtest e o modelo
dos fundos da versdo Fama French (FF 2022), antes de promové-lo para producao.

O Bayes FIA, com sua 5a versdo F2022 dos modelos de fatores de risco, completara 5 anos nesse ano em julho/25.
O fundo segue com padrao de oscilacdo abaixo do Ibovespa na maior parte dos periodos e no acumulado, com
beta de 0,8. O tracking error segue em cerca de 9%.

* 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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