Comentario mensal
Fechamento Out/2025

Joule Value FIC FIA

Existe um paradoxo curioso no jeito como o mercado lida com informag&es: quando tudo parece claro, o risco aumenta;
quando a incerteza domina, o mercado sobe. Outubro foi exatamente isso.

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve cortou juros em 25 bps e encerrou o QT. “Dependemos dos dados”, disse Powell —
justamente no més em que os dados deixaram de existir. O shutdown suspendeu as divulgagdes do BLS e do Census e
colocou o banco central mais poderoso do mundo as cegas, como qualquer investidor comum.

N&o houve corte porque o ciclo estava claro. Houve corte porque o Fed ndo tinha visibilidade suficiente para ndo cortar.

A assimetria agora esta do lado do emprego: a inflagdo cede na margem, mas o mercado de trabalho perdeu forga. Powell
ndo ofereceu “mais cortes”; ofereceu opcionalidade. O recado é simples: o Fed ndo tem convicgdo suficiente para se
comprometer com um caminho — e prefere deixar portas abertas.

Se o primeiro semestre foi sobre quando os cortes comegariam, o segundo é sobre até onde eles podem ir.

O mercado escolheu interpretar a decisdo pelo prisma mais confortavel: liquidez.

Quando o QT acaba, o Fed para de enxugar o balango e o sistema financeiro deixa de perder reservas todos os meses. Com
mais liquidez no sistema, o custo de financiamento cai, a volatilidade diminui e os investidores voltam a assumir duration.
Por isso o S&P 500 subiu — ndo por clareza de cenario, mas porque o risco de escassez de liquidez diminuiu.

A concentragdo segue elevada, mas sustentada por lucros, reinvestimento e balangos que fariam inveja a bancos centrais.
E, discretamente, algo novo apareceu: a amplitude do mercado comegou a melhorar. Isto é, mais agdes — ndo apenas as
megacaps — passaram a participar do movimento de alta.

Quando o risco deixa de ser econdmico e passa a ser institucional — alternancia de tarifas, mudanga de posi¢des sob
pressdao de mercado, instabilidade de sinalizagdo — o mundo comega a procurar previsibilidade em outro lugar.

E neste espaco que mercados emergentes voltam ao radar.

E é nessa fenda que o Brasil entrou.

Nossa bolsa nos 150 mil pontos ndo é uma celebragdo da forga doméstica mas um reflexo do fluxo global.

Mesmo com um cadmbio estabilizado e com o estrangeiro entrando com mais de RS 25 bilhdes nada estrutural mudou.
Enquanto o prego sobe, a matematica fiscal continua impiedosa: divida bruta em 78% do PIB, déficit nominal entre 8% e
9%, e quase R$ 400 bilhdes fora do arcabouco. Juros reais de 10% ndo sdo uma politica — sdo um sintoma.

No Brasil, o custo de capital ndo se move por narrativa, mas pelo fiscal. Sem disciplina, o ajuste vem pelo Unico canal que
resta: inflagdo. A eleicdo de 2026 virou uma opgdo assimétrica: ndo se carrega posi¢cdo por otimismo, mas pela
possibilidade de mudanga de regime. N3o se trata do sonho de uma extrema melhora na perspectiva brasileira, mas na
crenga em que ndo existe vida fora da disciplina fiscal. Ndo precisamos de nada milagroso, precisamos apenas de
responsabilidade.

Como dissemos em uma carta anterior, vamos ouvir muito ruido eleitoral nos préoximos meses. As pesquisas, entrevistas e
a volatil opinido publica se refletem em um “playbook” bem conhecido que descrevemos abaixo.

Se o Brasil ja entendeu que disciplina fiscal é condigdo, entdo a eleigdo deixa de ser sobre candidatos e passa a ser sobre
qual trajetdria reduz o custo de capital do pais. Ndo precisamos prever quem vai vencer; o que importa é compreender
como o mercado precifica os caminhos possiveis.

A discussdo nao é eleitoral, mas sobre custo de capital.

Por isso, evitamos entrar em debates sobre nomes, personalidades ou narrativas. Preferimos tratar o tema pelo que ele
realmente é: um problema de matriz de cendrios. A interpretagdo nao exige emogdo, exige matematica.

A matriz que apresentamos abaixo é simples. Existem apenas duas forgas que importam para os pregos dos ativos, pois
ambas determinam o custo de capital do pais: disciplina fiscal ou deterioragao fiscal.

O mercado ndo reage a discursos nem a preferéncias partidarias. Ele reage ao que afeta a divida publica, a capacidade de
financiamento e a probabilidade de que o governo precise pagar juros mais altos. O que muitos chamam de medo eleitoral
ndo é ideologia. E um mecanismo de precificagdo de risco. Nesse sentido o mercado n3o enxerga o PT como um conjunto
de ideias, mas como um operador fiscal. A légica percebida é direta: aumento de despesas gera aumento da divida, o que
eleva a necessidade de financiamento e forga o pais a conviver com juros estruturalmente mais altos para conseguir emitir
titulos. Ha, ainda, o efeito sobre a politica monetdria, que precisa compensar esse impulso fiscal para controlar a inflagao.
Em termos simples: gasto sem lastro aumenta o juro estrutural por aritmética, ndo por opinido.

Por isso, insistimos que nao faz sentido enxergar o debate como Partido A versus Partido B. O nosso trabalho n3do é torcer,
é precificar cenarios. Em vez de nomes, trabalhamos com as duas Unicas condi¢Ges que realmente alteram valuation:
Cenario A: disciplina fiscal

Cenario B: deterioragao fiscal
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E a reagdo do mercado a cada uma dessas situagdes pode ser organizada da seguinte forma:
Tabela de Cendrios e comportamento dos pregos de mercado

» Eleigcdo com
visibilidade antecipada
(mesmo que
progressivamente a
partir de mar-abr 26)

Disciplina Fiscal (A)

Juros caem com credibilidade
antes da eleigao, bolsa reprecifica
meses antes. Ganho antecipado
em duration e ciclicos e sensiveis
a juros.

Deterioracao Fiscal (B)

Risco & precificado antes, bolsa lateraliza
{o que suporta os pregos hoje nac é a
eleigao, mas os negocios que
sobreviveram), délar e juros longos
estressam. Ao longo do ano sera possivel

rebalancear o portfolio desistindo de
qualguer tese que ndo ganhe com juros e
com a desvalorizagao cambial.

Gap negativo, grande e rapido. Downside
concentrado. Estratégia defensiva: caixa,
exportadoras, barbell de risco.

* Eleigcdo muito -
disputada ou incerta -
s0 fica claro na
apuraciao

Gap positivo no pos-eleicao; -
upside concentrado. E preciso

estar exposto para capturar. A tese

de que ndo ha pressa porque

teremos muitos anos bons pela

frente ignora o efeito composto

dos primeiros ajustes de pregos de
mercado.

O que essa matriz revela é fundamental: ndo precisamos prever a eleicdo mas estar posicionados para o desfecho. O
prémio vem do desalinhamento entre ruido e realidade, ndo da tentativa de adivinhar o resultado.

Enquanto o investidor local ainda negocia traumas com Brasilia, o estrangeiro negocia assimetria:

empresas a 4x lucro, mercado acionario encolhido, liquidez reduzida, pouca oferta de agdes. Quando o fluxo decide
entrar, ndo ha oferta suficiente para absorver. E por isso que movimentos relativamente pequenos geram
deslocamentos relevantes de prego.

Olhando para trds, vemos um padrdo recorrente: a melhora comegou hd tempos quando ninguém acreditava — como
sempre acontece nos ciclos brasileiros.

Dentro do portfélio, outubro trouxe uma ligdo simples: o fluxo garante as “large caps” a diregdo; nossas empresas nos
garantem o caixa.

Apesar da entrada de capital estrangeiro na bolsa, nossa cota recuou 3,1% no més. O motivo n3o foi deterioragdo de
fundamentos: nossos os resultados tem sido fortes, mas sim uma rotagdo defensiva que privilegiou liquidez de curto
prazo. Nomes mais ciclicos, como JSL, Plano&Plano e Ser Educacional, sofreram mais simplesmente por estarem na
intersecgdo entre duration e aversdo a risco.

Todavia a qualidade apareceu onde mais importa: nos resultados.

Unifique entregou margem EBITDA de 51%, lucro crescendo 40% e churn no menor nivel do setor. Voltou ao ciclo de
aquisigdes com disciplina — trés operagdes integradas no trimestre — mantendo alavancagem de 0,6x. Em telecom,
market share se compra; eficiéncia operacional se constroi.

Tenda reforgou o poder da assimetria: lucro crescendo 70%, ROE de 36%, geracdo de caixa equivalente a 18% do seu
market cap. Negociando a 4,5x P/E 2026, com o Minha Casa Minha Vida agora funcionando como motor de margem e
ndo como programa de subsidio. Para a Tenda, 2026 ndo precisa ser espetacular — apenas precisa existir.

Prio mostrou de novo que execugdo vence ruido. Apos a interdigdo temporaria de Peregrino, retomou a produgdo com
eficiéncia recorde. Wahoo reposicionada. Produc¢do projetada para 220 mil barris/dia até o fim do 1T26. Mesmo com
Brent a USD 60, o potencial é de geragdo de caixa equivalente a 100% do valor de mercado nos préoximos trés anos.
Enquanto o mercado negocia humor, nossas empresas negociam fluxo de caixa futuro.

Outubro nos lembrou do mesmo padrdo que atravessa todos os ciclos: no curto prazo, o mercado premia liquidez; no
longo prazo, o mercado recompensa convicgdo.

Neste ano de 2025 nosso fundo sobre 36,45%.

Valuation e geragdo de caixa sdo as formas de reintroduzir racionalidade quando o mercado fica irracional. Uma
empresa ndo passa a valer menos porque alguém vendeu, convivemos bem com a dicotomia do valor e do preco. E
toda vez que o fluxo desloca prego sem alterar valor, cria-se uma oportunidade de retorno futuro. No final, os ciclos
ndo sdo confirmados quando tudo fica claro, mas quando ninguém acredita. Quando o consenso enxergar ia tera
acabado.

Sao Paulo, 10 de Novembro de 2025.

José Luiz lunqueira

Gestor de Renda Varidvel e CI0 da Joule Asset Management

Relatério Mensal

03/11/2025 Joule Asset Management
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Relatorio mensal
Fechamento Out/2025

Cota atualizada em: 31/10/2025
Divulgado em: 03/11/2025

Joule Value FIC FIA

Objetivo e Politica de Investimento

O principal objetivo do fundo é gerar retornos consistentes a longo prazo. A politica de investimento do
Joule Value 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 acBes de empresas que estejam significativamente subvalorizadas em relagdo ao seu valor
intrinseco e manté-las em carteira até que atinjam seu valor justo. O portfélio é composto por a¢des de
companhias com soélidos fundamentos, boa eficiéncia operacional, boas praticas de governanca
corporativa, potencial de crescimento sustentavel a longo prazo com diferenciais competitivos.

O Fundo Joule Value 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

¢ Data de Inicio: 15/01/2009 Administrador:

e Taxa de Administra¢do: 2,00% ao ano sobre o patriménio BTG PACTUAL SERVICOS
liquido FINANCEIROS S/A DTVM

e Taxa de Performance: 20% do que exceder o Ibovespa

e Taxa de Ingresso ou Saida: Ndo ha

e Aplicagdo Minima: R$ 1.000,00

e Movimentag¢dao Minima: R$ 300,00

e Prazo de Resgate: cotizagdo em D+28 e pagamento em D+2
apos cotizacdo

e Prazo de Caréncia: Ndo ha

e Tributagdo: 15% retido na fonte sobre o lucro no ato do

Gestao:
Joule Asset Management

Dados para investimento:
Favorecido: Joule Value Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento em A¢bes

resgate CNPJ: 08.545.330/0001-74

e Classe/ Tipo ANBIMA: AcBes / Agdes Livre BANCO BTG PACTUAL (208)
Agéncia: 0001

Conta corrente: 002447846

Para acessar o sumario da remuneracdo de prestadores de servigo clique aqui.

Desempenho Histérico Joule Value FIC FIA

Joule Value FIC FIA

Data: Valor da cota Pat. Liq. - R$ Var. M és Ve g & & o) DESd.e °
Ano meses meses meses meses Inicio
Joule Value FIC FIA 31/10/2025 2,53949496 1.540.832,13 -2,98 34,75 18,2 17,6 28,3 -12,0 153,9
Ibovespa 31/10/2025 149.540,43 na. 2,26 24,32 | 10,72 14,5 32,9 30,6 254,0
Cotamais recente: 3110/2025
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HistArico de Rentahilidade:

*  retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
8 Joule Value FIC FIA 1,8 -2,9 79 14,7 13,4 0,3 10,9 54 6,9 -0,7 7.8 1,9 90,02
g Ibovespa 3,5 -2,8 7,2 15,5 12,5 -3,3 6,4 3,1 89 0,0 89 2,3 80,58
© Joule Value FIC FIA -09 09 63 -36 -65 -30 106 -14 59 29 25 27 10,51
8 Ibovespa -4,6 1,7 58 -4,0 -6,6 -3,3 10,8 -35 6,6 1,8 4,2 2,4 1,04
T Joule Value FIC FIA 52 07 19 02 01 -34 -51 -48 11,4 90 -27 00 -21,43
8 Ibovespa -39 1,2 1,8 -3,6 -2,3 -3,4 -57 4,0 -7,4 11,5 -2,5 -0,2 -18,11
N Joule Value FIC FIA 84 38 03 03 -66 -1,4 01 70 37 25 -01 47 22,65
3 Ibovespa 11,1 4,3 -2,0 -4,2 -11,9 -0,2 32 1,7 37 -3,6 0,7 6,1 7,40
™ Joule Value FIC FIA 0 00 21 -0 59 -82 14 -05 76 79 -32 -09 -0,99
8 Ibovespa -2,0 -39 -1,9 -0,8 4,3 -11,3 1,6 37 4,7 3,7 -33 -1,9 -15,50
3 Joule Value FIC FIA -121 2,7 37 -2,1 -1,9 1.8 0,8 3,9 -6,1 -5,5 -4,7 -7,0 -24,66
Q Ibovespa -7,5 1,1 7,1 2,4 0,8 38 50 98 | -11,7 | 09 0,2 86 -2,91
2 Joule Value FIC FIA -12,8 58 -0,3 8,2 -3,8 -1,0 -3,6 -8,0 -5,0 3.1 -2,1 -0,4 -19,65
8 Ibovespa -6,2 10,0 -0,8 9,9 -6,2 0,6 4,2 -83 -34 1,8 -1,6 -39 -13,31
\‘g Joule Value FIC FIA -1,5 59 12,6 6,3 -3,0 4,0 10,1 -1,7 0,7 8,7 -2,2 -3,2 41,30
8 Ibovespa -6,8 59 17,0 7,7 -10,1 6,3 11,2 1,0 0,8 11,2 4,6 -2,7 38,93
l; Joule Value FIC FIA 11,6 6,4 -2,7 4,2 -2,1 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
OFO Joule Value FIC FIA 9,1 13 -0,8 -2,3 -6,9 -7.4 9,1 0,8 -2,8 15,3 6,9 55 28,48
ﬁ Ibovespa 11,1 0,5 0,0 0,9 -10,9 -52 89 -3,2 35 10,2 2,4 -1,8 15,03
2 Joule Value FIC FIA 3,8 11 0,1 -04 -0,3 58 9,7 6,0 -1,5 5,8 3,0 14,5 57,97
Q Ibovespa 10,8 = -1,9 0,2 1,0 0,7 4,1 0,8 0,7 36 2,4 0,9 6,8 31,58
8 Joule Value FIC FIA 58 -8,5 -39,5 19,8 6,9 17,9 11,5 -2,1 -6,7 -2,0 13,9 4,6 5,05
ﬁ Ibovespa -1,6 -84 -29,9 10,3 8,6 88 83 -34 4,8 -0,7 15,9 93 2,92
b Joule Value FIC FIA -2,7 -7.8 -0,9 8,7 6,3 41 -10,5 -71 -9,7 -18,2 -4,2 0,3 -36,87
8 Ibovespa -3,3 4,4 6,0 1,9 6,2 0,5 -39 -2,5 -6,6 -6,7 -1,5 2,9 -11,93
ﬁ Joule Value FIC FIA 8,4 -8,5 9,8 -10,1 -5,0 -23,2 57 11,2 -29 7.0 -20,2 -7,5 -35,76
8 Ibovespa 7,0 0,9 6,1 -10,1 32 -11,5 4,7 6,2 0,5 55 =31 -24 4,69
¢ Joule Value FIC FIA 52  -141  -3,0 43 14,2 83 77  -1,7 -61 -11,2 | 135 5,1 6,84
8 Ibovespa 34 -7,5 -2,9 2,5 37 9,0 33 -51 0,7 -2,9 12,5 54 22,28
§ Joule Value FIC FIA =71 2,7 4,4 -9,3 -4,8 -1,4 9.3 24 -6,5 1,0 -7,6 -5,3 -21,44
N Ibovespa 4,8 1,0 -0,7 -1,7 -3,0 1,5 3,0 6,5 3,1 -1,6 -3,1 4,3 -10,36
ﬂ Joule Value FIC FIA 7,0 -4,9 6,8 4,8 12,0 32 -4,7 5,0 54 -3,0 34,75
8 Ibovespa 4,9 -2,6 6,1 3,7 1,5 1,3 4,2 6,3 34 2,3 24,32
Cota mais recente: 3110/2025
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Risco
Risco Joule Value FIC FIA Ibovespa
Volatilidade anual - desde o inicio 27,51% 26,07%
Volatilidade anual - alt. 3 meses 17,47% 12,13%
Sharpe - desde o inicio -0,17 -0,12
Sharpe - ditimos 3 meses 1,00 3,61
Maior retorno mensal 19,76% 16,97%
Menor retorno mensal -39,53% -29,90%
Meses positivos 122 128
Meses negativos 105 99
Meses acima do Ibovespa, % 51,1% n.a.
Meses abaixo do Ibovespa, % 48,9%

Volatilidade de 3 meses a.a. - dados diarios
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Patrimonio Liquido

Joule Value FIC FIA

Patriménio liquido 1.540.832,13
Patriménio liquido médio 12 meses 1.453.590,46
Atualizado em: 31/10/2025
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Relatorio mensal
Fechamento Out/2025 Joule Value Classic FIC FIA

Cota atualizada em: 31/10/2025
Divulgado em: 03/11/2025

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
acdes de companhias com sélidos fundamentos, boa eficiéncia operacional, boas praticas de governanca
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 Datade Inicio: 28/10/2021 (dados anteriores ao dia

28/10/2021 referem-se ao Joule Value FIA) Administrador:
e Taxa de Administragdo: 1,35% ao ano sobre o patriménio SINGULARE CORRETORA DE
liquido TITULOS E VALORES
e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do MOBILIARIOS S.A.
Ibovespa médio (com linha d'agua)
e Taxa de Ingresso ou Saida: Nao ha Gestao:
e Aplicacdo Minima: R$ 300.000,00 Joule Asset Management
e Movimentag¢do Minima: R$ 300,00
e Prazo de Resgate: Financeiro D+4 (cotizagdo D+1) Dados para investimento:
e Prazo de Caréncia: Ndo ha Favorecido: Joule Value Classic
e Tributagdo: 15% retido na fonte sobre o lucro no ato do FIC FIA
resgate CNPJ: 41.956.196/0001-70
e Classe / Tipo ANBIMA: AcBes / AcBes Livre BANCO SINGULARE (363)

Agéncia: 0001
Conta corrente: 453358-1

Para acessar o sumario da remuneracdo de prestadores de servigo clique aqui.

Desempenho Histérico Joule Value Classic FIC FIA

Joule Value Classic FIC FIA

Var. 06 12 24 36 Desde o

Data: Valor da cota Pat. Lig. - R$ Var. M és Ano meeae | meses | mesos | meses Inicio™*
Joule Value Classic FIC FIA 31/10/2025 2,64078407 64.192.287,00 -3,08 36,46 19,0 19,2 31,6 -8,5 164,1
Ibovespa 31/10/2025 149.540,43 na. 2,26 24,32 10,72 14,5 32,9 30,6 254,0
%Acima do Ibovespa -5,34 74 8,24 47 -13 -39,1 -89,9
Cota mais recente: 3110/2025 *Inicio da série como clube em08/012007, FIA a partir de 15/0172009

** Dados anteriores ao dia 28/10/202 1referem-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 -29 7.9 14,7 134 03 109 54 6,9 -0,7 7.8 1,9 90,02
8 Ibovespa 35 -2,8 72 155 125 -33 64 31 89 0,0 89 2,3 80,58
2 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
&  Ibovespa 46 1,7 58 40 66 -33 108 -35 66 1,8 42 24 1,04
) Joule Value Classic FIC FIA -52  -07 1,9 -0,2 0,1 -34  -51 -48 -11,4 90 -2,7 0,0 -21,43
R  Ibovespa 39 12 1,8 36 23 34 57 40 74 115 25 02 -1811
g Joule Value Classic FIC FIA 8,4 38 -03 -03 -66 -14 0,1 7,0 37 2,5 -0,1 4,7 22,65
R  Ibovespa 11,1 43 20 -42 11,9 -02 32 1,7 37 36 07 61 7,40
o Joule Value Classic FIC FIA 1,0 0,0 2,1 -1,0 -59 -82 14 -05 76 79 -32 -09 -0,99
8 Ibovespa 20 -39 -19 -08 43 -11,3 16 37 4,7 37 -33  -1,9 -15,50
3 Joule Value Classic FIC FIA -12,1 2,7 37 21 -19 18 0,8 39 -61 -55 -47 -70 -24,66
8 Ibovespa -7,5  -1,1 7,1 2,4 -0,8 3,8 50 98 -11,7 09 0,2 -8,6 -2,91
10 Joule Value Classic FIC FIA -128 58 -03 82 -38 -10 -36 -80 -50 31 -21  -04 -19,65
g Ibovespa -62 100 -08 99 -62 06 42 -83 34 1,8 -1,6 -39 -13,31
‘\g Joule Value Classic FIC FIA -1,5 59 126 6,3 -3,0 4,0 101 -1,7 0,7 8,7 -22  -32 41,30
8 Ibovespa -68 59 170 7,7 -10,1 63 11,2 1,0 08 11,2 -46 27 38,93
I; Joule Value Classic FIC FIA 11,6 64 -2,7 4,2 -21 1,6 6,0 8,7 9,6 4,5 -31 6,4 62,97
8 Ibovespa 7,4 31 25 06 4,1 03 4,8 7,5 4,9 0,0 -3,1 6,2 26,86
2 Joule Value Classic FIC FIA 9,1 13 -08 -23 -69 -74 91 08 -28 153 69 515} 28,48
8 Ibovespa 11,1 0,5 0,0 09 -109 -52 89 3,2 3,5 102 24 -1,8 15,03
2 Joule Value Classic FIC FIA 3,8 11 0,1 -04 -03 58 9,7 60 -15 58 30 145 57,97
g Ibovespa 08 -1,9 -02 1,0 0,7 4,1 0,8 -0,7 3,6 2,4 09 6,8 31,58
8 Joule Value Classic FIC FIA 58 -85 -395 198 69 179 11,5 -21 -67 -20 139 46 5,05
8 Ibovespa -1,6 -84 -299 103 86 88 83 34 48 -07 159 93 2,92
b Joule Value Classic FIC FIA -2,7 -7.8 -09 87 6,3 41 -105 -71 -97 -183 -46 13 -36,57
8 Ibovespa 33 44 6,0 1,9 6,2 0,5 -39 25 66 -67 -15 2,9 -11,93
g Joule Value Classic FIC FIA 84 -94 103 -101 -49 -234 57 11,5 -29 68 -205 -75 -36,26
8 Ibovespa 7,0 0,9 61 -10,1 32 -11,5 47 6,2 0,5 55 -3,1 -2,4 4,69
g Joule Value Classic FIC FIA 56 -142 -28 45 151 8,5 81 -119 -61 -11,3 137 52 9,02
8 Ibovespa 34 7,5 29 25 3,7 9,0 33 5,1 0,7 29 125 54 22,28
g Joule Value Classic FIC FIA -71 2,8 4,5 93 -48 -13 9,5 2,6 -6,5 1.1 -75 -52 -20,70
8 Ibovespa 4,8 1,0 -0,7  -1,7 30 1,5 30 6,5 3,1 -1,6 31 43 -10,36
R Joule Value Classic FIC FIA 71 -4,8 71 5,0 122 33 -4,7 51 87 -31 36,46
8 Ibovespa 4,9 -2,6 6,1 3,7 1,5 1,3 4,2 6,3 3,4 2,3 24,32
*Dados anteriores ao dia 28/10/2021referem-se ao Joule Value FIA. Cota mais recente: 3110/2025
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Risco

Risco

Joule Value Classic FIC FIA Ibovespa
Volatilidade anual - desde o inicio 27,63% 26,07%
Volatilidade anual - ult.3meses 17,73% 12,13%
Sharpe - desde o inicio -0,17 -0,12
Sharpe - dltimos 3 meses 1,06 3,61
Maior retorno mensal 19,76% 16,97%
Menor retorno mensal -39,53% -29,90%
Meses positivos 122 128
Meses negativos 105 99
Meses acima do Ibovespa, % 51,1% n.a.
Meses abaixo do Ibovespa, % 48,9%
o Volatilidade de 3 meses a.a.dados diarios Beta histérico
== Joule Value Classic FIC FIA 1,8 Beta rent diaria, 6 meses
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Patrimonio Liquido

Joule Value Classic FIC FIA

Patriménio liquido 62.614.306,69
Patriménio liquido médio 12 meses 58.049.356,32
Atualizado em: 31/10/2025

Evoluc¢do Patrimdnio Liquido
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™ Total do Patrimonio
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Relatorio mensal
Fechamento Out/2025 Joule Apadma FIM

Cota atualizada em: 31/10/2025
Divulgado em: 03/11/2025

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¢des 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.

Publico-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

e Datade Inicio: 27/12/2018 Administrador:

e Taxa de Administracdo: 2% ao ano sobre o patrimonio SINGULARE CORRETORA DE
liquido TITULOS E VALORES
e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do CDI MOBILIARIOS S.A.

(com linha d'agua)

e Taxa de Ingresso ou Saida: Nao ha

e Aplicacdo Minima: R$ 1.000,00

e Movimentag¢do Minima: R$ 500,00

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

e Prazo de Caréncia: Nao ha Dados para investimento:

e Tributacdo: Aliquota de 22,5% a 15% sobre o ganho liquido Favorecido: JOULE APADMA FIM
de acordo com o prazo, retido na fonte no ato do resgate, ja CB’\,IA?I:C?,(;) SZI?\IZG4U6L4A/\2(|;O(;6O37)
deduzidas as taxas de administracdo e performance

- . . . Agéncia: 0001
e Classe/ Tipo ANBIMA: Multimercados / Multimercados Livre Conta Corrente: 0042805-4

Gestdo:
Joule Asset Management

Para acessar o sumario da remuneracao de prestadores de
servigo clique aqui.

Desempenho Histérico Joule Apadma FIM

Joule Apadma FIM

Data: Valor da cota Pat. Liq. - R$ Var. Més x::’ meo:es meo:es m:szes m::es Dlensigieoo
Joule Apadma FIM 31/10/2025 1.041,32685174 9.774.112,12 1,22 1,19 3,17 7,18 -5,30 -10,38 4,13
CDI 31/10/2025 1906,09 na. 1,28 11,82 3,70 7,39 13,75 26,24 79,10
%do CDI 95,31 10,07 85,57 97,20 -38,55 -39,56 522
Cotamais recente: 3110/2025
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Histérico de Rentabilidade:

retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
OFO Joule Apadma FIM 0,21 * 0,21
R w 002* 002
a Joule Apadma FIM 08 078 029 044 038 028 05 071 013 09 081 1,03 7.49
8 (@] 057 049 047 052 054 047 057 050 046 048 038 036 5,97
8 Joule Apadma FIM -026 -043 -103 047 071 050 153 046 -027 -032 088 0,03 2,28
8 DI 039 029 034 028 024 021 019 0716 0716 016 0,15 0,16 2,77
S Joule Apadma FIM 012 -023 -073 o087 119 079 -0,12 -0,17 -059 -1,70 033 0,11 -0,17
8 (@] 016 0,13 020 0271 027 031 036 043 044 049 059 073 4,40
N Joule Apadma FIM 1,76 038 139 026 076 -224 -018 218 0,19 068 -1,31 -0,81 3,00
8 (@] 077 076 093 083 103 102 103 1,17 1,07 1,02 1,02 1,07 12,37
m Joule Apadma FIM 133 -059 145 093 111 033 134 -124 -107 -1,01 184 0,02 4,44
8 DI 1,17 092 1,17 092 1,12 1,07 1,07 1,14 097 1,00 092 0,85 13,05
g, JouleApadma FIM -046 -022 065 -1,8 -062 -079 -034 003 -28 -0,74 -1,46 -513 -13,02
8 (@] 7,01 080 083 08 083 079 091 087 084 093 079 089 10,87
a Joule Apadma FIM 047 -361 -147 -105 202 09 087 059 133 122 1,19
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! m Rent Mensal Apadma % Rent Mensal CDI % ——Joule Apadma FIM - base100
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 anual - desde o inicio 357%  0,27% 0% diarios
%
Volatilidade anual - ult. 3 meses 2,66% 0,00%  go,
Sharpe - desde o inicio -2,33 na. 7%
0
Sharpe - ultimos 3 meses -0,89 na. %
5%
Maior retorno mensal 2,18% 1,28% 49
Menor retorno mensal -513%  0,02% 3%
. 2%
Meses positivos 51 83 10/0
(]
Meses negativos 32 0 0%
Meses acima do CDI % 31,3% n.a. $§§§8§§§§§§§88§§8§§§§§§§3§§§
. §823583358323583358323582358823
MesesabalxodoCDI% 68,7% — © O -—® O =™ O-—=m O = m® o= O =™ o

Patrimonio Liquido

Volatilidade 3 meses - anualizada a partir dedados

Relatério Mensal

Patriménio liquido 9.774.112,12
Patrimonio liquido médio 12 meses  10.222.617,23
Atualizado em: 31/10/2025

03/11/2025
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Joule Asset Management
Rua lguatemi, 192, ¢j 163
01451-010 . Itaim Bibi . SP
Atendimento: 11 3045 1647 ou contato@jouleinvest.com.br

www.jouleinvest.com.br

inkE XfR0

joule

asset management

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos

Joule Investimentos
2020

Importante:

Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.
O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito, FGC.

A Joule Asset Management ndo intermedia, comercializa ou distribui quaisquer quotas de clubes, fundos ou qualquer outro
ativo financeiro.

Informamos que os sécios da Joule Asset Management possuem investimentos nos fundos geridos pela empresa.

Todas as informac&es contidas nesse relatério tém caradter meramente informativo e, portanto, ndo devem ser consideradas
ofertas de venda ou compra e cotas do fundo ou qualquer titulo ou valor mobilidrio. As projec¢des, opinides e valores expressos
nesse relatério foram elaboradas no momento da sua publicacdo e estdo sujeitas a alteracdo sem aviso prévio.

E recomendada a leitura detalhada do Regulamento do fundo que pode ser obtido em nosso website: www.jouleinvest.com.br.
Informagdes sobre Distribuicdo e Administracdo poderdo ser obtidas junto a sua Administra¢do e Distribuidora: Singulare

Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.; Av. Brigadeiro Faria Lima, 1,355 - 5° andar, S&o Paulo - SP. Tel/Fax: 0800 729
7272. Website: www.singulare.com.br

03/11/2025
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