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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% -275% 4.04% 8.16%  4.32% 1.56% -4.65%
Ibovespa 486% -2.64% 6.08% 3.69% 1.45% 133% -4.17%
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% 234%  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
Desempenho Historico
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Setores com Maiores Exposicoes (%PL)

Energia Elétrica
Construcao

Bens Industriais
Financeiro e Outros
Tecidos, Vestuario e Calc...
Consumo

Quimicos

Shopping & Real Estate
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711% 294%  1.04%

6.28% 3.40% 2.26%

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.

27.84% 14.93%
24.32% 14.69%
-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%

64.71%
41.60%

0.83
8.60%

132

2.84

99.08
R$280,676,334

% PL

40.14
50.27
8.65

* 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 Administrador Intrag DTVM
diariamente, cobrado Custodiante Itad Unibanco S.A.
semes.tralmepte, utllllzando o) Auditor Ernst & Young
conceito de linha d'agua) . -
. ) ) Classif. ANBIMA Fundo de Acdes (FIA)
Horario para movimentacdes Até 14:00
a— , CNPJ/MF 37.569.846/0001-57
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 Outubro 2025 foi positivo para a maior parte dos mercados, com destaque para o Nikkei que subiu
+16,4% apos a eleicdo pela primeira vez de uma mulher para primeira ministra, com idéias reformistas e que tem
intencdo de fomentar consumo.

Nos EUA, o CPI veio abaixo do esperado (+3% a.a. vs esperado +3,1% aa). O FED cortou os juros mas indicou que
nao ha viés para a préxima reunido e sera dependente dos dados.

Durante o més de Outubro houve valorizagdo do USD vs Yen (+4,7%), enquanto o Délar também subiu vs outras
moedas, sobretudo por conta da indicagdo do FED de que podera pausar apos o corte de juros desse més. Em
relacdo ao Real, se valorizou cerca de +0,9% no més.

Nos EUA os mercados atingiram novas maximas apés dados benignos de inflacdo (CPI), novo corte do FED e
resultados divulgados do 3°. Trim 25 positivos para empresas de tecnologia em especial Alphabet, Amazon, e
Apple. O S&P500 subiu +2,27%, Nasdaq + 4,26%, puxados por Alphabet (+14,8%), Amazon (+10,7%) , Nvidia
(+8,5%) e Apple (+5,8%).

Outros mercados globais como UK subiram também (+2,9%) e Bovespa +2,2%.

Crescimento foi o fator de risco com melhor performance nos EUA (+5,2%), seguido de Valor (+1,75%), Qualidade
(+1,2%), enquanto Momentum (-1,1%) e Baixo Risco (-2,0%) apresentaram performance negativa. Outubro foi um
més em que os investidores buscaram ativamente o crescimento, especialmente em tecnologia, e se afastaram de
estratégias mais defensivas como Baixo Risco.

O petrdleo, apesar das incertezas em relacdo a Russia, seguiu tendéncia de queda (-1,3% no més). O excesso de
petréleo em cerca de R$ 2 Milhdes/barris/dia poderia aumentar se ndo fossem as sangdes dos EUA a Russia. A
questdo é saber se essas sangoes terdo efeito dado que paises como China e India seguem comprando petréleo
Russo.

A queda na confianca das moedas globais por conta dos déficits fiscais dos paises em aumentado a demanda por
ouro, prata e criptomoedas.

O Ouro apresentou alta volatilidade no més. Apds alcangar USD 4,300/ounce, caiu para abaixo de USD
4,000/ounce em correcdo técnica. Demanda vs Oferta segue desequilibrada por conta da demanda por
investimento (alta de 47% ano a ano em 537 toneladas), compra por bancos centrais sobretudo China em 220
toneladas, enquanto a demanda por joias em queda por conta da alta dos pregos. A Oferta tem subido 3% ao
ano mas nao consegue deter a demanda por investimento e dos bancos centrais. O mercado fisico esta sendo
testado porque os investidores tém migrado do mercado futuro e demandado entrega fisica, o que tem gerado
estresse nos estoques fisicos na COMEX por exemplo.

Os dados acima do esperado de PMI da China movimentaram o mercado de metais. O Minério de ferro Subiu
+1,7% no més e apos chegar a USD 140 no ano e cair para USD 95, agora esta acima de USD 100. No caso do
Cobre, as preocupagdes com a oferta de mina no Chile e no Peru combinados aos estoques baixos na LME fizeram
o cobre ter forte recuperacao (+5,2%).
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Enquanto o Café segue pressionado por menor oferta e tarifas nos EUA a Soja apresenta excesso de oferta mas o
Brasil tem conseguido exportar para a China em detrimento dos EUA por conta das disputas entre esses dois
paises.

No Brasil as agdes locais seguiram dindmica positiva do més anterior, mas nesse més com maior discrepancia
tendo como pano de fundo os resultados esperados para o 3°. Trimestre de 2025. O grande destaque foram as
acoes de Vale que subiram mais de 13% durante o més e impulsionaram o Ibovespa. Vale apresentou vendas de
minério de ferro acima do esperado e resultados operacionais para o 3°. Trimestre também acima do esperado.

As familias de Fatores de Risco Long Only que melhor performaram em Outubro para A¢es no Brasil foram
também as familias de Baixo Risco (+2,5%), Valor (+2,3%), Qualidade (+1.8%) enquanto Crescimento e Momentum
apresentaram rendimento proximo de 1% no més.

Expectativas para o Ultimo Trimestre de 2025

O inicio dos cortes de juros nos EUA tem impulsionado a melhora nos ativos de risco em geral. Resta saber se o
impacto negativo no emprego das tarifas e da adogdo de IA poderdo levar o FED a seguir com cortes de juros ou
a preocupacao com inflacdo e tarifas podera suspender ao menos por hora os cortes.

A expectativa de desaceleracdo da economia Brasileira com queda dos niveis de emprego e impacto positivo na
gueda de expectativa de inflagdo poderd melhorar a dindmica de convergéncia de inflacdo para o centro da meta e
levar a uma antecipacdo do inicio de corte de juros no Brasil. O Fiscal ainda é um risco.

A expectativa de pico de juros no Brasil e possiveis cortes de juros a partir do inicio de 2026, pode seguir
beneficiando Fatores de Risco mais ciclicos como Valor e Crescimento, melhorando significativamente a
performance dos Fatores de Risco LO vs Ibovespa e dos fatores LS até o final desse ano de 2025. Setores mais
descontados e ciclicos, que encontram-se ainda bem descontados e estdo entregando performance historicamente
convincente podem seguir se beneficiando.
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AZ Quest Bayes Sistematico A¢oes FIA

O fundo AZQ Bayes FIA fechou o més de Outubro de 2025 com +1,04% vs Ibovespa com +2,26%.
No ano estd com +27,84% vs Ibovespa +24,32% .

No acumulado, o fundo alcancou nova méaxima historica, apds completar cinco anos em Julho/25, com +64,7% vs
Ibovespa +41,6%.

Importante salientar que o fundo usa atualmente a 52 versdo do modelo de Fatores, F2022, sendo que a primeira
versdo é de 2012.

As familias Long Only (LO) subiram menos do que o Ibovespa. A alta forte de Vale3 (+13,3%) impactou
positivamente as familias de Baixo Risco (+2,5%) e Qualidade (+1,9%) . Valor (+2,3%) também apresentou boa
performance. A familia de Momentum apresentou performance ligeiramente acima de +0,7% no més.

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 fundo esta com mais de 130 posigoes, e exposicdo de cerca de 9% em small cap, 50,3% em mid cap e 40,1% em
large cap.

Como comentamos anteriormente estamos testando um modelo alternativo de fatores usando método de
machine learning chamado IPCA (ver artigo https://bayescm.com/aplicacao-de-modelos-alternativos-para-
selecao-de-acoes-no-mercado-brasileiro/) que completou 6 meses em junho/25 no ambiente de “paper trading”,
ou seja, pré-produgdo. Nessa fase logamos todas as posi¢cdes diariamente no banco de dados emulando
condigdes proximas de producao. A intencdo é em algum momento nesse ano implementar esse modelo em parte
pequena do AZQ Bayes FIA

* 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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