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Evidence Based Investing

Comentario Mensal do
Gestor Joule Value Classic FIC FIA

09/Mar/2022

Comentéario do Gestor

A entrada de recursos de capital externo na bolsa de valores salvou novamente o indice
Ibovespa (+0,89% no més). Até os primeiros dias de Mar¢o a entrada de estrangeiros somava R$
69 bilhdes. No entanto, para a grande maioria das a¢des fora de /arge caps refletidas no indice a
realidade foi bem diferente. A saida de recursos de investidores locais acumula R$ 57 bilhdes
distorcendo significativamente o retorno de empresas pouco refletidas no indice Ibovespa. O
cardapio dos estrangeiros tem atraido o apetite dos locais, fazendo pesar ainda mais posicdes
relacionadas ao mercado domeéstico especialmente no caso de empresas de menor
capitalizacdo. A distancia do parentesco entre o nosso portfélio e o indice Ibovespa ficou muito
marcado na queda da nossa cota de mais de 9% no més. Nossa estratégia de investimento é
muito consistente em capturar oportunidades em mercados revoltos como o que vivemos ha
pelo menos 8 meses. O ber¢o de todas as oportunidades de uma gestdo fundamentalista esta
justamente em aproveitar momentos de descasamento entre a realidade econdmica das
empresas e os valores de mercado no mercado das suas agles. Esse descasamento sempre
ocorre pela ineficiéncia de mercado, onde a "gestdo fundamentalista ativa" busca retorno
através da exploracao de assimetrias de informacdo e avaliagdo. Mas ha muito mais que o
"comum" por tras do movimento dos ultimos meses. O soberano fluxo tem perturbado muito a
eficiéncia "normal" do mercado. Explico: o grande bear market que vivemos teve como origem
uma grande quebra de expectativas (inflacdo, politica monetaria, risco fiscal e crescimento de
PIB) que se iniciou no inicio do segundo semestre de 2021.

O grande fluxo de saida dos locais da bolsa de valores tem se prolongado impedindo correcdes
de qualquer coisa que ndo seja as primeiras op¢Oes de investidores estrangeiros. Aos nossos
investidores, temos bons recados: consideramos nossa cota muito barata!l Nosso pais nao
acabou, nossas empresas estdo muito bem e nos remuneram a taxas muito altas. Como
exemplo, citamos a RRRP3 (3R petroleo), nossa principal alocagdo atualmente. Com o petréleo
em niveis estratosféricos a empresa esta 43% abaixo do que esteve em Jul/21! O retorno de uma
estratégia fundamentalista ndo obedece a janelas fixas de tempo. Nesse sentido, 0 movimento
ativo dos investidores pode trazer grandes frutos em janelas mais longas! Aproveitem as
grandes desvaloriza¢Bes para fazer aportes adicionais, isso potencializa seu retorno no longo
prazo. O timming ndo faz parte do nosso processo de investimento, mas a ineficiéncia de
mercado devera se reduzir significativamente quando o fluxo de saida local se acalmar a medida
que o teto da politica monetaria se aproxima. Ao mesmo tempo vemos espago para surpresas
positivas no resultado das empresas e até mesmo no PIB deste ano. Em tempo o mercado
passara a se posicionar para uma acomodacdo dos juros reais... cedo ou tarde. Bolsa de valores
nesses "precos" s6 existiu com empresas em frangalhos.

Sdo Paulo, 9 de Mar¢o de 2022.
losé Luiz Jungueira
Gesror de Renda Varidwel e CI0 do Joule Asser Management
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Relatorio mensal
Fechamento Fevereiro/2022 Joule Value Classic FICFIA

Cota atualizada em: 25/02/2022
Divulgado em: 09/03/2022

Objetivo e Politica de Investimento

O principal objetivo do fundo é gerar retornos consistentes a longo prazo. A politica de investimento do
Joule Value Classic FIC FIA é baseada na Escola Fundamentalista e suas bases seguem o Evidence Based
Investing. O Fundo ndo faz uso de derivativos e ndo alavanca sua carteira. A estratégia de investimento
consiste em identificar agdes de empresas que estejam significativamente subvalorizadas em relacdo ao
seu valor intrinseco e manté-las em carteira até que atinjam seu valor justo. O portfélio é composto por
acBes de companhias com sélidos fundamentos, boa eficiéncia operacional, boas praticas de governanga
corporativa, potencial de crescimento sustentavel a longo prazo com diferenciais competitivos.

O Fundo Joule Value Classic FIC FIA representa uma boa alternativa de poupanca de longo prazo.
Publico-alvo

Pessoas fisicas e juridicas que buscam investimentos sélidos de longo prazo em renda variavel.

Caracteristicas do Fundo

e Data de Inicio: 28/10/2021 (dados anteriores ao dia Administrador:
28/10/2021 referem-se aoJouIe Value FIA) SINGULARE CORRETORA DE
e Taxa de Administra¢do: 1,35% ao ano sobre o patrimonio TITULOS E VALORES
liquido MOBILIARIOS S.A.
e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do
Ibovespa médio (com linha d'agua) Gestdo:
e Taxa de Ingresso ou Saida: Ndo ha Joule Asset Management
e Aplicacdo Minima: R$ 1.000,00
e Movimentacdo Minima: R$ 300,00 Dados para investimento:
e Prazo de Resgate: Financeiro D+4 (cotizagdo D+1) Favorecido: Joule Value Classic
e Prazo de Caréncia: Ndo ha FIC FIA
e Tributagdo: 15% retido na fonte sobre o lucro no ato do CNPJ: 41.956.196/0001-70
resgate BANCO SINGULARE (363)
e Tipo ANBIMA: A¢Bes Valor / Crescimento Agéncia: 0001
e Tipo ANBIMA: Multimercados Livre Conta corrente: 453358-1

Desempenho Historico Joule Value Classic FIC FIA

Joule Value Classic FIC FIA

Var. var. 06 12 24 36 Desde o

Data: Valor da cota Pat.Lig.-R$ . .
Més Ano meses meses meses meses Inicio**

Joule Value Classic FIC FIA 25/02/2022 3,44817683 148.784.514,88 -9,41 -1,82 -33,1 -33,0 -38,9 -2,0 244,8

Ibovespa 25/02/2022 113.141,94 na. 0,89 7,94 -6,35 0,8 -0,5 16,4 164,2
%Acimado Ibovespa -10,30 -9,75 -26,77 -33,7 -384 -84 80,7
Cotamais recente: 25/02/2022 *Inicio da série como clube em08/07/2007, FIA apartir de 15/01/2009

** Dados anteriores ao dia28/10/2021referem-se ao Joule Value FIA, dados atuais referem-se ao Joule Value Classic FIC FIA.
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Histérico de Rentabilidade:

*  retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
8 Joule Value Classic FIC FIA 1,8 -2,9 79 147 134 03 109 54 69 -07 78 1,9 90,02
g Ibovespa 35 -2,8 7,2 156 125 -33 6,4 3,1 89 0,0 89 2,3 80,59
8 Joule Value Classic FIC FIA -0,9 0,9 6,3 -36 -65 -30 106 -14 59 2,9 -2,5 2,7 10,51
8 Ibovespa 4,6 1,7 58 40 -66 -33 108 -35 6,6 1,8 42 24 1,04
= Joule Value Classic FIC FIA -52 -0,7 1,9 -0,2 0,1 -34 -51 -48 -11,4 90 -2,7 0,0 -21,43
8 Ibovespa -39 1,2 1,8 36 -23 -34 57 40 -74 11,5 -25 -02 -18,11
o Joule Value Classic FIC FIA 8,4 38 -03 -03 -66 -14 0,1 7.0 g/ 255) -0,1 4,7 22,65
8 Ibovespa 11,1 4,3 -2,0 42 -11,9 -02 32 1,7 3,7 -3,6 0,7 6,1 7,40
) Joule Value Classic FIC FIA 1,0 0,0 2,1 -1,0 -59 -82 14 -05 76 79 -32 -09 -0,99
g Ibovespa -2,0 -39 -1,9 -08 43 -11,3 1,6 3,7 4,7 3,7 -33 -1,9 -15,50
: Joule Value Classic FICFIA ~ -12,1 2,7 3,7 21 19 1,8 0,8 3,9 -61 -55 -47 -70 -24,66
8 Ibovespa -75  -1,1 7,0 2,4 -0,7 38 50 98 -11,7 09 0,2 -8,6 -2,91
0 Joule Value ClassicFICFIA  -128 58 -03 82 -38 -10 -36 -80 -50 31 21 -04 -19,65
8 Ibovespa -62 100 -08 9,9 -6,2 0,6 42 -83 -34 1,8 -1,6 -39 -13,31
2 Joule Value Classic FIC FIA -1,5 59 126 63 -3,0 40 101 -1,7 0,7 8,7 -22  -32 41,30
8 Ibovespa -6,8 59 17,0 7,7 -10,1 63 11,2 1,0 0,8 11,2 46 -27 38,94
I; Joule Value Classic FIC FIA 16 64 -27 42 -21 1,6 6,0 8,7 9,6 4,5 -31 6,4 62,97
8 Ibovespa 7,4 3,1 -2,5 0,6 4,1 0,3 4,8 7,5 4,9 0,0 =31 6,2 26,86
2 Joule Value Classic FIC FIA 91 1,3 -08 -23 -69 -74 9,1 0,8 -28 153 69 55 28,48
8 Ibovespa 11,1 0,5 0,0 09 -109 -52 89 3,2 35 102 24 -1,8 15,03
o Joule Value Classic FIC FIA 3,8 11 0,1 -04 -03 5,8 9,7 6,0 -1,5 58 30 145 57,97
8 Ibovespa 70,8 -1,9 -02 1,0 0,7 4,1 0,8 -0,7 36 24 0,9 6,8 31,58
8 Joule Value Classic FIC FIA 58 -85 -395 198 69 179 115 -21 -67 -20 139 46 5,05
8 Ibovespa -1,6 -84 -299 103 8,6 8,8 83 -3,4 4,8 -0,7 159 9,3 2,92
S Joule Value Classic FIC FIA -27 -7.8 -09 8,7 6,3 41 -105 -71 -9,7 -183 -46 1,3 -36,57
8 Ibovespa 33 44 6,0 1,9 6,2 0,5 -39 25 66 67 -1,5 29 -11,93
g Joule Value Classic FIC FIA 8,4 -9,4 -1,82
8 Ibovespa 7,0 09 7,94
*Dados anteriores ao dia 28/10/2021referem-se ao Joule Value FIA. Cotamais recente: 25/02/2022

Retorno acumulado - base 100
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Distribuicao de retornos diarios, Joule Value Classic FIC FIA vs Ibovespa:

Histograma de Retornos Diarios
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Carteira:

Concentragdo da Carteira Exposicdo por Setor e Subsetor
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Risco
Risco Joule Value Classic FIC FIA Ibovespa
Volatilidade anual - desde o inicio 26,84% 27,86%
Volatilidade anual - dit.3 meses 35,68% 16,78%
Sharpe - desde o inicio -0,03 -0,09
Sharpe - dltimos 3 meses -1,18 1,25
Maior retorno mensal 19,76% 16,97%
Menor retorno mensal -39,53% -29,90%
Meses positivos 99 102
Meses negativos 84 81
Meses acima do Ibovespa, % 52,5% n.a.
Meses abaixo do Ibovespa, % 47,5%
Volatilidade de 3 meses a.a. dados diarios Beta histérico
110% . Beta rent diaria, 6 meses
e |oUle Value Classic FIC FIA - Vol 3 meses
90% (didriaa.a.) 1,20
200 Ibovespa - Vol 3 meses (diria a.a.) 1,00 g
b ~ /1
‘ 0,80 ~1-fJ}'\ [J| e
50% | ) . Y N T
f 060 \ MLA
o WN o
10% 0,20
s e = 2 2 8 8 x Q 58 & 2 - 2T L2k 25
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Patrimonio Liquido

Joule Value Classic FIC FIA

Patriménio liquido 148.784.514,88
Patrimdnio liquido médio 12 meses 206.548.967,87
Atualizado em: 25/02/2022

Evolucdo Patriménio Liquido
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Comentario Mensal do
Gestor Joule Apadma FIM

09/Mar/2022

Comentério do Gestor

O més de fevereiro foi marcado novamente pela aversao ao risco nos mercados financeiros ao
redor do mundo, ocasionada sobretudo, pela tensao militar entre Russia e Ucrania.

Em um ambiente de incerteza, a cautela prevalece e os agentes correm para ativos de menos
risco, gerando uma tendéncia em suas cota¢des. Detectamos tal processo via VIX, que é um
instrumento financeiro negociado na bolsa americana que indica justamente esse grau de
incerteza. Tal operacdo, juntamente com uma posicdo comprada em a¢des do banco JP Morgan
e da companhia de eletricidade brasileira Equatorial, foram os catalisadores dos ganhos para o
fundo no més.

Nossa posicdo de arbitragem de a¢bes, onde estamos comprados em ac8es que julgamos
subavaliadas contra o Ibovespa, trouxe perdas no periodo, mas seguimos posicionados, pois

acreditamos ser uma posi¢ao com fortes ganhos a serem capturados para o futuro.

Abaixo a atribui¢do de performance da carteira em fevereiro:

Performance Attribution - Joule Apadma FIM
0,10% -0,65%
0,60% -
0,41%
0,20%
Agoes Brasil Agbes EUA Renda Fixa Arbitragem Apadma

Sdo Paulo, 09 de Marco de 2022.

Flavio Portella
Gestor do Joule Apadma FIM
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Relatorio mensal
Fechamento Fevereiro/2022 ]oule Apadma FIM

Cota atualizada em: 25/02/2022
Divulgado em: 09/03/2022

Objetivo e Politica de Investimento

Joule Apadma FIM é um fundo multimercado com estratégia de trend following, busca capturar ganhos
através da analise de momentum de curto prazo (tendéncia de continuidade de movimentos). Investe em
ativos financeiros de diversas classes como renda variavel (a¢gdes e ETFs), juros e moedas no Brasil e em
mercados globais (offshore).

O principal objetivo do fundo é gerar retornos consistentes acima do CDI (benchmark) em qualquer prazo,
descorrelacionados com indices de mercados, sem exposicdo direcional e mantendo a volatilidade
esperada entre 1% e 4% ao ano. A politica de investimento do Joule Apadma FIM é ndo-direcional, gerido a
partir da disciplina e comprovada experiéncia do gestor.

O Fundo Joule Apadma FIM representa uma boa alternativa de investimento de curto, médio ou longo
prazos.

Puablico-alvo

Investidores de forma geral que buscam retornos consistentes acima do CDI, descorrelacionados de
indices de mercados, e com baixo risco/volatilidade.

Caracteristicas do Fundo

o Data de Inicio: 27/12/2018 Administrador:

o Taxa de Administracdo: 2% ao ano sobre o patriménio SINGULARE CORRETORA DE
liquido TITULOS E,VALORES

e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do CDI OISO S
(com linha d'agua)

e Taxa de Ingresso ou Saida: Ndo ha Gest3o:

e Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00 Joule Asset Management

e Movimentag¢do Minima: R$ 500,00

e Prazo de Resgate: Financeiro D+3 (cotizacdo D+2)

e Prazo de Caréncia: Ndo ha

e Tributacdo: Aliquota de 22,5% a 15% sobre o ganho liquido

Dados para investimento:
Favorecido: JOULE APADMA FIM
CNPJ: 30.282.464/0001-07

de acordo com o prazo, retido na fonte no ato do resgate, ja BANCO SINGULARE (363)
deduzidas as taxas de administra¢do e performance Agéncia: 0001
¢ Tipo ANBIMA: Multimercados Livre Conta Corrente: 0042805-4

Desempenho Histérico Joule Apadma FIM

Joule Apadma FIM

bata: Veler da ot | Pal. Lig. = RS &aérs. )—\/iro. m:saes m:sees melszes mezs4es I:)Iensl'g;eoD
Joule Apadma FIM 25/02/2022 1123,37255789 21.504.346,52 0,38 2,14 2,25 0,25 2,08 5,02 12,34
CDI 25/02/2022 6.468,58 na. 0,76 1,53 2,27 3,83 5,68 8,18 15,45
%do CDI 49,92 140,34 99,12 6,52 36,53 6134 79,84
Cota mais recente: 25/02/2022
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Histérico de Rentabilidade:

retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
®  Joule Apadma FIM 0,21 * 0,21
R 002* 002
2 Joule ApadmaFIM 088 078 029 044 038 028 055 071 0,13 098 0,81 1,03 7,49
8 DI 057 049 047 052 054 047 057 050 046 048 038 0,36 5,97
8 Joule Apadma FIM -0,26 -043 -103 047 071 050 153 046 -027 -032 0,88 0,03 2,28
8 DI 039 029 034 028 024 021 019 016 0716 016 015 0,176 2,77
S Joule Apadma FIM 0,12 -0,23 -0,73 087 119 079 -012 -0,177 -0,59 -1,70 0,33 0,11 -0,17
8 DI 016 013 020 021 027 0317 036 043 044 049 059 0,73 4,40
| Joule Apadma FIM 1,76 0,38 2,14
R 077 076 1,53
*inicio do fundo em 27/12/2018 Cota mais recente: 25/02/2022
2,0% Retornos mensais 120 Retorno acumulado - base 100
1,5%
115
1,0% j“
110 P e M
0,5% A v
0.0% I | I I - | | n I 105 /”
) I I vy > I
0.5 I 100 =
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1,0%  ngee G G e @ GG G ] g € @ ¢ ¢ ¢ @ 9 g 9 9 g9 g
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g2 g2 2 8 3% 2 3 88 3 g 3 &8 3
-1,5%
0 W Rent Mensal Apadma % Rent Mensal CDI % e |0 U|e Apadma FIM - base100 CDl acumulado - base 100
Risco
O Joule Apadma FIM busca manter baixa volatilidade, target do fundo é de 3% a.a. ndo ultrapassando 5%
a.a.
Risco Apadma CDI Volatilidade 3 meses anualizada a partirde dados diarios
. 6%
Volatilidade anual - desde o inicio 2,88% 0,15% ’
Volatilidade anual - alt. 3 meses 2,17% 0,15%
Sharpe - desde o inicio -0,32 n.a. 4%
Sharpe - dltimos 3 meses -0,85 n.a.
Maior retorno mensal 1,76% 0,77% S00
0
Menor retorno mensal -1,70% 0,02%
Meses positivos 28 39
Meses negativos 1 0 0%
0000000 — v —+— — — — — — — —
M ima do CDI % 43,6% na TS33SSNESEESESEEESS S
esesacmlwa : = .52%’388%338%833%’388%2
Meses abaixo do CDI % 56,4%

Patrimonio Liquido

Patriménio liquido 21.504.346,52
Patriménio liquido médio 12 meses 22.066.556,70
Atualizado em: 25/02/2022
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Joule Asset Management
Rua lguatemi, 192, ¢j 163
01451-010 . Itaim Bibi . SP

T 11 3045 1647

www.jouleinvest.com.br
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ANBIMA

Joule Investimentos
2020

Disclaimer:

A rentabilidade passada n3o € garantia de rentabilidade futura. Todas as informagdes contidas nesse relatorio tém carater meramente informativo e, portanto, nac devem
ser consideradas ofertas de venda ou compra e cotas do fundo ou qualguer titule ou valor mobiliario. A Joule Asset Management nio se responsabiliza pela publicagio
acidental de infarmagdes incorretas, nem por operagbes ou decisdes de investimento tomadas com base nesse material. As projegdes, opinifies  valores expressos nesse
relatdrio foram elaboradas no momento da sua publicagdo e esto sujeitas a alteragdo sem aviso prévio. A Joule Asset Management ndo intermedia, comercializa ou distribui

quaisquer quotas de clubes, fundos cu qualgquer outro ative financeiro.
Informamos que os s4cios e funcionarios da Joule Asset Management podem ter investimentos nos clubes e fundos administrados pela empresa.

0 Joule Value FIA aplica seus recursos em agdes de acordo com a legislagdo vigents e, portanto, esta sujeito 3 oscilagdes didriaz. O Fundo de Investimento poderd incorrer
em rentabilidade negativa & perda do capital investida. E recomendada a leitura detalhada do Estatuto do fundo gue pode ser obtido junto 3 administradora. O fundo estd
sujeito a todos os riscos das aghes que compoe sua carteira. O Joule Value FIA ndo utiliza estratégias com derivativos e n3o conta com garantia da Instituicdo administradora,
deo Gestor ou do Funde Garantidor de Credito - FGC.0 gestor do fundo ndo s obriga a vender indice ou fazer qualguer tipo de operagdo para limitar perdas caso o mercado

apresente grandes oscilagbes negativas.

O Estatuto do Fundo e demais informagdes sobre Distribuigdo e Administrag3o poderdo ser obtidas junto & sua Administragdo e Distribuidora: SINGULARE CORRETORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 5.4 Av. Erigadeiro Faria Lima, 1,355 - 3° andar - CEP: 01452-002. 580 Paulo - 5P. Tel/Fax: +55 11 3253 2000,

Website

www singulare.com.br - daniel@singulare.com.br
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