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Objetivo e Estratégia

Fundo long-biased sistematico, que aloca em fatores de risco de a¢des, com mais de 150 posi¢des, entre compradas e vendidas,
orcamento de risco visando volatilidade realizada de 16% a.a. com I. Sharpe esperado superior a 1,5. Se utiliza de modelo de alocacao
estratégica e tatica baseados em indicadores macroecondmicos locais e globais, que define alocagao entre fatores de risco de agdes
em duas formas, long-only e long-short.

Historico de Rentabilidade Mensal (%)

ano jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez YTD Vol.
2026 Bayes LB 6.72%  2.32% -146% 215% -1.10% -0.53% 2.56% 10.90% 11.62%
IMA-B 5+ 0.84% 224% -0.78% 220% -0.20% -2.05% 0.75% 298%  8.00%
2025 Bayes LB 1.82% -3.44% 212% 581% 377% 229% -320% 6.68% 277% 086% 397% 1.64% 27.59% 11.62%
IMA-B 5+ 043% 041% 283% 233% 245% 186% -152% 054% 044% 1.06% 2.80% -0.19% 14.20% 6.18%
2024 Bayes LB -1.87% 230% 083% -417% -223% 017% -034% 189% -355% 229% -240% -271% -9.62% 11.12%
IMA-B 5+ -147%  051% -0.55% -291% 159% -225% 324% 077% -142% -166% -023% -437% -863% 7.00%
2023 Bayes LB 211% -1.60% -1.07% 1.20% 466% 648% 283% 098% 071% -248% 465% 471% 2528% 9.31%
IMA-B 5+ -1.26%  1.17% 3.73% 3.03% 4.13% 337% 0.73% -127% -192% -098% 339% 3.94% 19.28% 7.02%
2022 Bayes LB -140% -097% 4.16% -081% 251% -6.61% 394% 276% 054% 444% -160% -2.58% 3.82% 11.67%
IMA-B 5+ -1.61% 001% 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%  140% 772% 6.80% 449% -217% -044% -0.14% -191% -1.18% -1.70% 3.86% 13.61% 13.01%
IMA-B 5+ -1.69% -233% -117% 045% 138% 083% -0.76% -222% -126% -387% 447% -034% -6.55% 9.09%
2020 Bayes LB 0.58% 275% 569% -020% -173% -0.18% 6.09% 7.98% 21.77% 1273%
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

Desempenho Historico Retorno Acumulado
@®Bayes FIM @ IMAB5+ @lbovespa @ CDI Cota Liquida 130.1%
250% IMA B 5+ 41.7%
CDI 84.2%
Ibovespa 103.7%
200%
Ret. por Subestratégia (%) Més YTD Total
LO 129 2.68 98.81
150% LS 1.27 8.17 56.00
Titulos Publicos 033 192 1949
Qutros 0.00 0.08 -3.40
Despesas -0.34 -1.95 -40.80
100%
Estatisticas
Correlacao vs IMAB-5+ 0.45
50% Correlagdo vs Ibovespa 0.79

2022 2024 2026

Volatilidades * (Anualizadas, desde 29/05/2020)

Fundo 11.6%
IMA-B 5+ 7.9%
Ibovespa 18.3%

info@bayescm.com - Rua Elvira Ferraz n® 250, conj. 714, Vila Olimpia CEP 04552-040 * Dados referentes & carteira no Gltimo dia do més



mailto:info@bayescm.com

( 9 BAYES
CAPITAL

Setores com Maiores Exposi¢oes Brutas (%PL)

@ Short @Long
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Financeiro e Outros
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Energia Elétrica
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Construcao

Consumo

Tecnologia da Informagao

Siderurgia e Metalurgia
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Exposicoes e Concentracao em Acoes *

Numero de posi¢des long
Numero de posi¢des short
Maior posicao long (% PL)
Maior posicao short (% PL)
Total long (% PL)

Total short (% PL)
Patrimonio Liquido

Exp. por market cap (%PL)

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

105

73

4.22

-1.72

116.51

-41.98

R$ 13,910,032

Long Short Net

496 -122 374
549 -21.1 33.8
123 -90 33

Dados para Investimento

Taxa de adm.

Taxa de performance

Horéario para movimentacdes
Aplicagdo financeiro
Aplicacdo
Resgate-quotizacao
Resgate-pagamento

Tipo de quota

Tributacdo

2,00% a.a. Gestor

20% sobre o que exceder o indice
IMA-B 5+ (provisionado Adm/Custddia
diariamente, cobrado Auditor
semes.tralmer\te, utllllzando o Classif. ANBIMA
conceito de linha d'agua)

CNPJ/MF

Até 14:00
D+0

D+1

D+14

D+16
Fechamento

Renda Variavel - 15% sobre o lucro
apurado no resgate

Bayes Capital Management Investimentos
Ltda.

BTG Pactual

Ernst & Young

Fundo Multimercado Estratégia Livre (FIM)
36.499.625/0001-97

* 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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Estado Atual dos Mercados Globais e Estratégias Sistematicas — julho 2026

Mercados Globais

EUA: Atividade e Inflagdo (Referentes a junho)

e Inflagao (CPI): o indice cheio (Headline CPI) apresentou queda, registrando 3,5% na comparacdo anual em
junho (frente aos 4,2% de maio). No entanto, a inflacdo do setor de servicos — a mais monitorada pelo banco
central americano — permaneceu elevada no patamar de 4,1%.

e Emprego e atividade (Payroll): o mercado de trabalho mostrou forte desaceleracdo. O relatério oficial do
Bureau of Labor Statistics apontou a criacdo de apenas 57.000 vagas nao agricolas em junho. A taxa de
desemprego ficou em 4,2%

A decisdo do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) de manter a taxa de juros no intervalo de 3,50% a 3,75% em
29 de julho nao foi uma surpresa. O mercado ja precificava integralmente essa manutencdo. A pausa consolida o
cenario de juros altos por mais tempo (higher for longer), justificado pela resiliéncia da inflacdo de servigos e pela
auséncia de condicOes para cortes antes de 2027.

¢ Final de junho/26: o rendimento (yield) do titulo do Tesouro de 10 anos (Treasury note) encerrou o trimestre
entre 4,42% e 4,47%, enquanto o titulo de 2 anos operava na faixa de 4,14% a 4,17%. Isso deixava a curva com
um spread positivo (normal) relativamente comprimido, na casa de +28 a +30 basis points (bps).

e Final de julho/26: como os yields de 10 anos avangaram até o patamar de 4,74% e os de 2 anos subiram para
4,29%, o spread abriu para +45 bps. A pressdao maior na ponta longa da curva em julho refletiu a exigéncia
de um prémio de risco maior (term premium) por parte dos investidores, motivada pelo repique nos pregos
globais de energia, pelas tensdes geopoliticas ao longo do més e pela resiliéncia persistente da inflagao no
setor de servicos americano.

Panorama Global: Reino Unido, Europa e Japao

Banco Decisdo de Juros Cendrio de Inflagdo Atual
Central (julho/26) ¢
Reino 3,75% A inflagao caiu para 2,6% em junho, mas o BoE espera que volte a
Unido (BoE) (manutencdo) subir no final do ano devido a volatilidade nos pregos de energia.

A visibilidade sobre a trajetéria de desinflacdo foi reduzida pela
Zona do 2,25%* (pausa , : s E . P

recente alta do petréleo, diminuindo a urgéncia de novos aumentos
Euro (BCE) esperada)

no curto prazo.

A projecdo de inflacdo (nucleo) para o ano fiscal de 2026 foi revisada
Japdo (BoJ) 1,0% (manutengao) projec cao ( )P

para baixo, de 2,8% para 2,5%.
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Julho de 2026 foi um més de extrema volatilidade para o mercado global de commodities, com os fundamentos
microecon6micos de cada ativo sendo atropelados por choques climaticos e uma forte escalada militar no Oriente
Médio na segunda quinzena.

O petrdleo subiu com as tensoes no Ira e nos estreitos. Uma escalada severa no Oriente Médio envolvendo 13 noites
consecutivas de ataques dos EUA contra instalagbes iranianas, somada a novos ataques Houthis no Mar Vermelho,
ameacando rotas criticas de exportacao. O barril de petrdleo apresentou ganhos superiores a 22% no més.

Ouro: impulsionado pelas tensdes geopoliticas globais e pelas apostas na decisdo do FED, operou com forte
volatilidade em patamares altissimos, consolidando-se em um intervalo histérico entre USS$ 4.000 e USS 4.200 a onga
no final de julho.

Minério de Ferro: foi o grande derrotado do més. Comecou julho com quedas superiores a 7% e encerrou a quarta
semana do més cotado abaixo da barreira psicoldgica de USS$ 100 a tonelada.

O més de julho de 2026 foi marcado por uma volatilidade consideravel para o délar americano, que encerrou o periodo
com uma perda de forca generalizada frente as principais moedas globais e moedas emergentes. O mercado cambial
acompanhou de perto a decisdo de politica monetaria do FED no final do més e os dados mais brandos de inflacdo
americana. Isso representou uma queda de aproximadamente -1.34% no valor do ddlar americano contra seus
principais pares no acumulado do més. O Délar caiu cerca de -2.7% vs o Real no més.

O mercado acionario global oscilou bastante no més de julho. Sobretudo os setores que participam do hype de Al, mas
também outros setores. Os setores de tecnologia sobretudo semicondutores apresentaram oscilacdes muito
relevantes. Ao final do més, o NASDAQ fechou com queda de aprox. -3%, o Nikkei de -6.4%, enquanto o Kospi da Coreia
do Sul em -22%. No ano, esses indices ainda apresentam ganhos relevantes como Nasdaq (+12.7%), Nikkei (+25%), e
Kospi (+56%).

As small caps (Russell) e as agGes de Valor tém se recuperado nos EUA, indicando que pode estar tendo alguma rotagédo
para fora dos setores inflados por Al. O Russell 2.000 esta YTD26 em +17%.

Temporada de Balangos (22 Trimestre de 2026)

Até o final de julho, com 61% das empresas do S&P 500 ja tendo divulgado seus resultados, o trimestre tem se
mostrado historicamente forte. Surpresas Positivas: 86% das empresas reportaram lucros por agdo (EPS) acima das
estimativas do mercado (superando as médias de 5 e 10 anos) e 77% superaram as expectativas de receita.

Crescimento Agregado Extraordindrio: a taxa combinada de crescimento de lucros na comparagdo anual (year-over-
year) estd em expressivos 47,4%, o que seria a maior taxa desde o 22 trimestre de 2021. A receita combinada cresceu
14,1%.

A Distorgao das "Big Techs": esse crescimento de 47,4% carrega uma distor¢do monumental devido a fatores nao
operacionais de duas empresas. A Alphabet reportou um lucro contabil extraordinario de USS 98 bilhdes (devido a
reavaliacdo de ativos), e a Amazon langou USS 53,4 bilhdes referentes, em grande parte, aos seus investimentos na
startup Anthropic. Excluindo apenas a Alphabet e a Amazon da conta, o crescimento de lucros do S&P 500 cai para
28,8% — um numero que ainda indica um trimestre excepcionalmente robusto para o mercado corporativo
americano. Em termos setoriais, 8 dos 11 grandes setores do S&P 500 reportaram crescimento de lucros na casa de
dois digitos, puxados por Energia (+135%), Servicos de Comunicac¢do (+109%) e Consumo Discricionario (+90%).
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Performance das Familias de Fatores de Risco nos EUA em julho. Nas carteiras long-only (Que apenas compram as
acoes que melhor representam o fator), o més foi marcado pela lideranca de Size e Valor, punindo severamente os
vencedores recentes. Size (Small Caps) foi o grande vencedor. Impulsionado pela expectativa de cortes de juros e
rotacdo de capital saindo das big techs, o fator Size entregou um prémio excepcional. Valor (Value), o fator focado em
empresas baratas em relacdo aos seus fundamentos, também foi um destaque positivo. O prémio beneficiou-se da
fuga de capital da tecnologia em direcao a setores tradicionais, como industriais e bancos regionais. A¢des Value
entregaram retornos expressivos no més, recuperando o terreno perdido no semestre anterior. Qualidade (Quality)
e Low Volatility: tiveram desempenhos mistos a fracos. Com o mercado em um movimento de forte rotagdo buscando
valuations amassados (Value) e risco (Small Caps), fatores defensivos como Low Volatility foram deixados de lado pelos
investidores. O fator Qualidade (lucratividade alta, baixa alavancagem) sofreu, pois o mercado priorizou a¢des de
gualidade inferior e menor lucratividade que estavam descontadas.

Fatores de risco de a¢des US em julho tiveram performance com bastante dispersdo. Para as familias Long Only os
destaques foram Valor e Valor Intangivel, com performance de +1.1% e +1,45% respectivamente. Qualidade LO teve
performance negativa em -1,5%. Low Vol LO (Baixo Risco) teve performance zerada no més enquanto Momentum
sofreu com as altas oscilacdes no més fechando bem negativo.

O Mercado no Brasil

O Real se apreciou em julho/26 vs o Délar, seguindo dindmica global.

O mercado brasileiro de a¢Bes apresentou dindmica de alta oscilacdo em julho/26, mas terminou em tom positivo,
sobretudo impulsionado pela alta do petréleo em mais de 20% por conta da retomada das hostilidades no Golfo / Ira.
As ac¢Oes da Petrobras foram destaque por conta dessa questdo geopolitica. O Ibovespa subiu +3.47% enquanto
Petrobras +15% no més, puxada pela alta do petréleo. Com o retorno dos ataques no Ird, o petréleo subiu cerca de
+23,3%.

Estratégia de fatores Long Only (LO) durante o julho/26 teve performance ligeiramente positiva em +1.8%, com
destaque para LO Qualidade e LO Low Risk em cerca de +1.5% a +2%. A alta oscilagdo dos ativos de risco e das a¢des
durante o més impactou negativamente o fator de risco LO Técnico. LO Crescimento e LO Valor também apresentaram
performance negativa no més.

As familias de fatores Long Short (LS) enceraram julho com performance de aprox. +2.5%. As melhores familias LS no
més foram Qualidade (+4.25%), Baixo Risco (+2.9%). J& Crescimento, Técnico e Valor foram negativos. A grande
oscilagdo do mercado gerou impacto negativo para LS Técnico. No ano (YTD 2026) as melhores familias foram
Crescimento, Qualidade e Baixo Risco. Valor esta negativo YTD e Técnico ligeiramente positivo YTD.

Os resultados do 29 trimestre de 2026 divulgados pelas empresas brasileiras listadas foram poucos até agora. Dentre
as menos de 15 empresas que reportaram até o presente momento, temos tido resultados mistos como Vale (margem
em queda), outros fracos e abaixo do consenso como Banco Santander (negativo) enquanto outras empresas como
ABEV3 apresentaram resultados positivos.
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Texto Informativo AZQ Bayes Long Biased Sistematico FIM

O AZQ Bayes Long Biased FIM fechou o més de julho de 2026 com uma rentabilidade liquida de performance de +2,56%
vs Ibovespa +3,47% vs IMA-B 5+ (+0,75%).

No ano, o LB estd +10,89% vs IMA-B 5+ (+2,97%) vs lbovespa +10,47% vs CDI +8,14%. O fundo ultrapassou novamente
rentabilidade acumulada de +130% nesse més de julho, oscilando menos do que os ativos de risco comparaveis nos
meses de maio, junho e julho e, ainda sustentando performance convincente no ano de 2026. A rentabilidade
acumulada do fundo segue em torno de 154% do CDI (+130,11%), cerca de 21% ao ano desde o inicio do fundo em
maio/2020.

O AZQ Bayes LB FIM tem demonstrado consisténcia sobretudo em momentos de maior oscilacdo de mercado, por
conta da combinacdo de modelos Long Short (LS) e Long Only (LO) fatores bem ajustados e da alocacdo dindmica
baseada em macrovariaveis.

O fundo foi francamente beneficiado em julho pelas posi¢coes LS, que ultrapassaram maximas histéricas novamente.
As familias de fatores de risco LO oscilaram bastante nesse més de julho, mas também terminaram positivamente.

Estratégia de fatores Long Only (LO) teve performance de aproximadamente +1,8% vs lbovespa +3.47%. O gap foi
sobretudo devido a Petrobrds, que subiu mais do que 15% por conta do recrudescimento das hostilidades no Ira. As
familias de fatores de risco LO Técnico, Crescimento e Valor seguem sofrendo com altas oscilacdes no mercado
enquanto as familias mais conservadoras como Qualidade e Baixo Risco apresentaram rendimento perto de +2% no
més de julho.

As familias de fatores Long Short (LS) fecharam o més de julho com performance convincente em mais de +2%,
sobretudo as familias LS Qualidade (+4%) e LS Baixo Risco (+2.9%). As demais familias apresentaram performance
negativa.

A alocagdo desde 2024 do LB é 60% em Fatores de Risco LO e 40% em Fatores de Risco LS. A volatilidade realizada do
fundo estd abaixo de 12% a.a. vs orgamento de 16% a.a. Estamos avaliando aumentar o nivel de exposi¢do a risco dos
modelos LO e LS para buscar uma volatilidade realizada um pouco superior aquela que estamos atualmente.

A alocacgdo bruta e liquida varia com um modelo de alocag¢do sistematica tatica que avalia se o mercado esta mais “risk
on” vs “risk off’ usando como varidveis explicativas indicadores macroecondmicos globais. A exposi¢do bruta da
estratégia atualmente é +116,5% comprada vs -41,98% vendida, ou seja, liquida comprada de aprox. +74,5%.

A correlagdo do fundo vs IMA-B 5+ é de 0,45. A correlagdo com a bolsa em geral oscila entre 0,6 e 0,8.



