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Uma agdo costuma cair por dois motivos que ndo se parecem em nada. Cai porque a tese que a sustentava se quebrou,
ou cai porque o preco, esticado demais, apenas cansou. Em um home broker, os dois movimentos sdo idénticos: um
numero vermelho. Na légica de um portfélio, sdo opostos. Junho foi um més inteiro dedicado a ndo confundir esses
dois eventos.

O fundo encerrou o més em alta de aproximadamente 2,01% (21,67% em 2026), e a composi¢do do resultado conta
uma histéria diferente da de maio. No més passado, uma Unica posigdo internacional (Micron) sustentou sozinha uma
carteira brasileira que sangrava por todos os lados. Neste més, se a Micron seguiu no comando, contribuindo com 3,15
pontos percentuais, teve seu palco dividido. A Tenda trouxe 1,55 ponto, e a Moura Dubeux, a posicdo que mais pesara
na cota em maio, virou a terceira maior contribuigdo do més, com 1,17. O Brasil que pesou em maio comegou a ajudar.
Na diregdo oposta, foram os grandes nomes americanos de tecnologia (fora do mercado de memdria) como Amazon e
Meta, que devolveram parte do que vinham entregando.

Nenhuma dessas viradas desfez uma tese. Todas mexeram no preco. Foi essa a distingdo que junho cobrou que
soubéssemos ler, e ela apareceu em trés frentes: o intenso movimento de inteligéncia artificial, que corrigiu sem se
romper; o Banco Central brasileiro, que assustou sem soltar a ancora; e o ddlar, que voltou a reinar mais por consenso
do que por convicgdo. Tratamos cada uma a seguir, e depois mostramos onde nossa leitura encontra nosso portfélio.

A parabola encontrou seu teste

A tese que carregou o ano inteiro finalmente corrigiu, e o que corrigiu foi o posicionamento, ndo o fundamento. Até
meados de junho, a inteligéncia artificial ndo subia: decolava. O indice global de semicondutores dobrou no ano, algo
que ndo se via desde 1999, e a Coreia do Sul, onde o tema virou quase um indice de agdo Unica, acumulava ganhos que
s6 faziam sentido sob a légica do momentum. Entdo a curva de juros americana mudou de humor. O payroll de maio
reacendeu o “higher for longer”, a estreia dura de Kevin Warsh no Fed deu o empurrdo, e o ajuste veio proporcional a
alta que o precedeu. O Kospi caiu cerca de 10% num Unico pregdo, acionando o circuit breaker; Samsung e SK Hynix, que
juntas valem mais da metade do indice coreano, recuaram mais de 10%; os estrangeiros venderam mais de USS$ 3
bilhGes em agBes coreanas em um sé dia. Do outro lado do Pacifico, o grupo das hyperscalers americanas viu perto de
USS 3 trilhdes de valor de mercado evaporarem, num dos piores meses da histéria recente da big tech. Apesar de o valor
de mercado dessas empresas parecer algo absolutamente dominante, ele é leve como uma pena diante da relevancia
dos juros americanos. Internamente, gostamos de entender esses movimentos sob um modelo mental proprietario, que
pondera a importancia de cada forga pelo peso do seu valor de mercado, um “market cap weighted event”: nessa
leitura, mesmo uma companhia “too big to fail” tomba diante de uma onda maior. Ou, para “abrasileirar” um ditado que
0 mercado usa muito em inglés, sempre ha um peixe maior.

O que ndo caiu foi o motivo pelo qual carregamos a meméria (Micron). No meio da corregdo, a empresa entregou um
resultado trimestral forte: a receita, que um ano antes rodava perto de USS 9 bilhdes, bateu mais de USS 40 bilhdes,
com a agdo subindo cerca de 17% no pré-mercado logo depois de ter perdido mais de 10% na largada da semana. No
mesmo intervalo, Samsung e SK Hynix anunciaram, juntas, um plano de 800 trilhdes de wons, algo como USS 518
bilhdes, para novas fabricas de chips na Coreia. E o lado da oferta respondendo & demanda estrutural com capital de
verdade. A memoria de “alta banda” da Micron esta vendida para todo o calendario de 2026, com prego mais de 50%
acima do ano anterior, e a companhia ja ocupa perto de um quarto de um segmento que era quase monopdlio da SK
Hynix. Como escrevemos em maio, a memoria deixou de ser a commodity mais ciclica da cadeia para virar contrato de
longo prazo, e junho reforgou essa leitura em vez de enfraquecé-la.

Os sinais de euforia, no entanto, sdo reais, e a Micron ndo é imune a eles. O mercado Ié um conjunto de parametros,
ainda que o primeiro deles possa aparentar ser um argumento histdrico estipido, ndo deixa de representar um sinal: um
estudo do BCA lembra que ativos em bolha costumam acumular valorizagao real perto de dez vezes antes de reverter,
marca que o Nasdaqg 100 atingiu, e que as agGes globais de semicondutores ja ultrapassaram. Somemos ainda a fila de
aberturas de capital gigantes. Praticamente qualquer composi¢cdo sugere fase avangada de entusiasmo com o tema. Mas
isso pesa no equilibrio do tamanho da nossa posigdo, mais do que na convicgdo sobre a tese. A corregdo de junho limpou
a lotagdo do trade (“crowding”), o posicionamento concentrado dos fundos, como poucas vezes pode-se ver, com
minimas posigdes de caixa, sem tocar na trajetéria de lucro. Desfez o prego, ndo o motivo.

ement



O excepcionalismo virou consenso

Quando todos estdo do mesmo lado do barco, o risco deixa de morar na tese e passa a morar na “lotagdo”. Um més antes
do susto coreano, o mercado tinha uma certeza confortdvel: a de que o Fed cortaria juros ao longo de 2026. Warsh a desfez
na estreia. O Fed manteve a taxa entre 3,50% e 3,75%, como se esperava, mas o comunicado abandonou quase todo o
forward guidance e as projegdes passaram a admitir uma alta ainda neste ano. Em poucas semanas, a curva americana saiu
de precificar dois cortes para precificar duas altas. O “excepcionalismo americano” voltou ao vocabuldrio: délar mais forte,
ativos dos Estados Unidos sugando a liquidez global, e o “debasement trade” do fim de 2025, délar fraco e ouro em alta,
enterrado pela combinagdo de um Fed mais duro com uma economia que a inteligéncia artificial mantém aquecida.

A leitura é sedutora, e pode até estar certa. O que nos chama atengdo é que todos estdo nela. Quando um trade fica tdo
consensual, o risco deixa de estar na diregdo e passa a estar na surpresa, e a surpresa, aqui, seria dovish. A Gavekal monta o
argumento com clareza: o cenario mais provavel é o Fed ndo entregar as altas que promete. Um pais com déficit explosivo,
precisando encontrar comprador para mais de USS 2 trilhdes de divida e com uma economia dependente de precos de ativos
elevados, tem pouca margem para apertar de verdade. Warsh promete dureza; a duvida é se pode cumpri-la. Se ndo puder,
o ddlar rola e os trades anti-délar voltam. Muita gente estd comprada em won contra o ddlar, alguns projetam cerca de 20%
de valorizagdo em doze meses.

Esse é o mecanismo por trds do que o Brasil sentiu no més. O fluxo estrangeiro que deixou a bolsa local, com os fundos
globais vendendo liquidos mais de US$ 90 bilhdes em emergentes fora da China, diz pouco sobre os fundamentos brasileiros
e mais sobre o ddlar forte e a IA drenando o capital do mundo para um punhado de nomes.

A forga do délar é real, mas é alugada, ndao possuida. Repousa sobre uma promessa de dureza que o emissor pode ndao
conseguir honrar.

O susto que ndo virou ruptura

O Banco Central quase perdeu a narrativa das expectativas, mas a ancora nao se soltou. No mesmo 17 de junho em que
Warsh estreou, o Copom cortou a Selic em 0,25 ponto, para 14,25%, por unanimidade, o ultimo corte que vinhamos
sinalizando como o terminal do ciclo. A decisdo ndo surpreendeu. A comunicagdo, sim. O comité manteve as projecdes de
inflagdo acima da meta em todo o horizonte, mas ndo descartou novos cortes, e o mercado leu a mensagem como otimista
demais para o proprio diagnodstico. A reagao foi imediata e dura: o ddlar disparou, a curva longa abriu, e os juros futuros
passaram a precificar um novo ciclo de alta, com terminal acima de 15%. E o comportamento tipico de um banco central que
perde a narrativa das expectativas.

O susto, porém, nao virou ruptura. Nas duas semanas seguintes, o IPCA-15 de junho surpreendeu para baixo, com servigos e
nucleos abaixo do previsto; o Relatério Trimestral de Inflagdo reancorou a comunicagao; e as expectativas do Focus, que
vinham piorando havia semanas, pararam de piorar. Por baixo de tudo, o petrdleo fez o trabalho pesado. O WTI, que passou
trés meses perto de USS 100, recuou para a casa dos USS 70 com a trégua no Oriente Médio, e essa desinflagdo importada
vazou para a curva local. A credibilidade balangou e se recompds em parte.

O que ndo melhorou foi a derivada. O préprio Banco Central introduziu um novo risco altista no seu balango, o estimulo fiscal
e parafiscal a demanda, a poucos meses da eleigdo e sobre contas publicas ja esticadas. Como escrevemos em fevereiro, o
mercado n3o precifica o estoque, precifica a derivada, e a derivada fiscal brasileira segue apontando na dire¢do errada. E
nesse ponto que a eleigdao deixa de ser ruido e vira variavel de custo de capital. Ndo pelo prisma partiddrio, que ndo é o
nosso, mas pelo prémio que o mercado exige para financiar o pais: a corrida estd competitiva, a leitura regional é de uma
onda de direita que ainda avanga pela América Latina, e o mercado local trata a hipdtese de continuidade como o cenario
mais adverso para a politica econGmica. Voltamos a matriz que desenhamos em fevereiro, disciplina fiscal contra
deterioragao, visibilidade gradual ao longo deste ano contra o gap de uma corregdo tardia, e seguimos posicionados para o
desfecho, ndo para adivinha-lo.

Foi sob esse pano de fundo que o fluxo externo tratou o Brasil, mais uma vez, como fonte de funding. O que apelidamos em
margo de cleanest EM trade é vendido primeiro por ser o mais liquido, ndo por ser o pior. A diferenca de junho esta no que
veio depois: o desconto comegou a ser recompensado, e a parte da bolsa que havia sido tratada como caixa eletrdnico, a
comegar pelas incorporadoras, liderou a recuperagdo do més.

O saldo é um susto que mexeu no prego do risco brasileiro sem mover, de forma decisiva, o seu fundamento. A credibilidade
oscilou e voltou, o fiscal seguiu ruim, a elei¢do ficou mais perto. O desconto continua sendo a oportunidade. O fluxo que o
resolve ainda ndo virou de vez.




O resto do quadro

O vetor de risco dominante trocou de assento; o regime por baixo dele, ndo. O pano de fundo do més confirma menos um
evento e mais uma troca de protagonista. Apesar da volta da guerra no comego deste més de julho, até o momento em que
escrevemos esta carta, a troca do protagonismo ndo se alterou. Em junho, o Oriente Médio saiu da capa: com o cessar-fogo
entre Estados Unidos e Ird e o petréleo de volta aos niveis pré-guerra, o risco de cauda migrou do choque de oferta para uma
ameaca mais discreta, a de um “pedagio” no Estreito de Ormuz que a Gavekal descreve como latente. No lugar dele, voltaram a
inteligéncia artificial e o excepcionalismo americano. A economia dos Estados Unidos seguiu resiliente, com ntcleo do PCE em
3,4%, varejo firme e PIB do primeiro trimestre revisado para cima, o que mantém o Fed sem pressa e a curva longa pressionada.
A China deu sinais marginais de melhora na industria, ainda sob risco de deflagdo. E as margens corporativas americanas, nas
maximas do pds-guerra, alimentam tanto o lucro recorde quanto a duvida sobre sua sustentabilidade. A estreia da SpaceX na
bolsa, de USS$ 150 a USS 230 e de volta a USS 155 em poucos dias, é o retrato do apetite especulativo na ponta. E moldura, nio
enredo.

Onde a leitura vira portfdlio

O retrato de junho, a Micron ainda em primeiro mas agora com a Moura Dubeux e a Tenda ao lado, é a rotagdo que
esperavamos comegando a aparecer. A leitura posi¢do a posigdo mostra por qué.

A Micron foi, de novo, a maior contribuicdo do més, com 3,15 pontos, e merece a primeira palavra porque foi ela que passou
no teste que derrubou o resto do complexo. Ndo a compramos pelo prego-alvo da vez, e sim, 1a atrds, por um negdcio barato
cuja ciclicidade o mercado precificava como se nada tivesse mudado. O que mudou, detalhamos em maio: contratos longos
travando volume e prego, oferta disciplinada, a memdria de alta banda absorvendo a capacidade que antes iria para a DRAM
comum. O resultado do trimestre, no meio da corregdo, confirmou a tese em vez de contesta-la, com receita em forte
aceleracdo, toda a oferta de memoria de alta banda de 2026 ja vendida a preco mais de 50% acima e uma fatia de mercado que
beira um quarto do segmento antes dominado pela SK Hynix. Com quase 12,5% do fundo, segue sendo a maior fonte de
convicgdo internacional da carteira, e, mesmo depois do sobe-e-desce do més, ainda negocia a menos de dez vezes o lucro
projetado para 2027. O més que testou a posig¢do foi o que mais a validou.

A Moura Dubeux foi a virada do més, e a mais instrutiva. Maior posi¢do do fundo, com 19,6%, foi também a que mais custou a
cota em maio; em junho, virou a terceira maior contribuicdo, com 1,17 ponto. A tese nunca dependeu de um més. E a lider do
mercado nordestino, com um banco de terrenos de quase RS 10 bilhges de valor geral de vendas montado em sua maior parte
por permuta, o que preserva caixa e da seletividade para investir. Essa disciplina apareceu no gesto que marcou o més. A
companhia arrematou o complexo da antiga sede dos Correios em Salvador por RS 97,7 milh&es, um terreno de 35 mil metros
quadrados a duas quadras da praia, descrito como o ultimo grande lote da Pituba, que os Correios ndo conseguiam vender
havia oito anos e mais de vinte leildes. A Moura entrou, nas palavras da prépria empresa, quando o preco chegou ao custo de
oportunidade. N3o é expans3o pela expans3o. E a alocacdo de sempre: comprar um ativo subaproveitado a preco de saldo, com
um balango que uma década de juro alto deixou dominante numa regido da qual as construtoras paulistas recuaram. A agdo
liderou a recuperagdo imobiliaria porque tinha sido vendida como funding, ndo porque o negdcio havia piorado.

A Tenda somou 1,55 ponto, a segunda maior contribuicdo, e é a posicdo em que a execugdo fala mais alto que o ciclo. Foi o
nome mais discutido pelo buy-side de baixa renda no més, e o motivo é a Alea, a “fabrica de casas” que a companhia vem
maturando. As visitas de campo que os bancos publicaram em junho confirmaram o que a tese pedia: o custo por unidade ja
caiu cerca de 10% contra 2025 e caminha para uma queda de 25% a medida que a mdo de obra é internalizada e as etapas
migram para a fabrica de Jaguariina, onde a casa de madeira é produzida em sua maior parte fora do canteiro. E exatamente a
linha que o INCC pressiona, e o INCC, de novo, ajudou, com o custo de mdo de obra recuando na margem. Onde o mercado
enxergava risco de custo, a Tenda industrializou o problema. O retorno sobre o patrimonio projetado avanga para a casa dos
40%, e a agdo ainda negocia perto de cinco vezes o lucro de 2027. O multiplo ainda trata a entrega como promessa; 0s
canteiros, um a um, vém mostrando o contrario.

A C&A fez 0 oposto e, por isso, ilustra melhor ainda a distingdo do més: custou 0,44 ponto mesmo com a tese melhorando. E o
retrato de um mercado que vende o desconto, ndo o fundamento. Um importante banco nacional iniciou a cobertura
chamando a agdo de irracionalmente barata, a cinco vezes e meia o lucro, com retorno de caixa livre perto de 14%, um
desconto de cerca de 35% para a Renner e uma recompra ja executada pela metade. E a operagdo vem virando. Em vez de
reclamar da concorréncia asiatica ao governo, a companhia estudou o modelo da Shein, encurtou cole¢do e reduziu
remarcagdo, e o vestuario reacelerou, com o tracker de alta frequéncia do setor mostrando o segmento crescer mais de 7% em
maio. A distancia de produtividade para a Renner, que ja foi enorme, vem se fechando. O mercado a vendeu no técnico e na
avers3o a risco; a geracdo de caixa segura o downside enquanto a virada acontece. E a posigdo em que narrativa e preco mais
divergem hoje, e é quando divergem que o prego costuma, no fim, prevalecer.
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O fio que costura as quatro posi¢des, e as que pesaram sem aparecer aqui, € o mesmo de sempre. A Micron é o
fundamento que resistiu a parabola; a Moura Dubeux e a Tenda, o desconto que o mercado comegou a recompensar; a
C&A, o desconto que ainda espera. Nenhuma foi comprada para ganhar num més especifico, mas para que nenhum
ambiente isolado seja dono do fundo. Como registramos em dezembro, sobreviver a um ciclo brutal de custo de capital
virou, ele préprio, vantagem competitiva, e é desse filtro que sai a maior parte do que carregamos. Em maio, o fluxo tratou
0 nosso Brasil como caixa eletrénico. Em junho, comegou a devolver parte do saque.

O que muda. O que permanece.

Vimos um més que premiou a distingdo entre uma corre¢do e uma mudanga de regime. O fundo se alargou: a Micron
seguiu no comando, mas o Brasil imobilidrio que havia sangrado em maio liderou a recuperagdo, e a carteira parou de
depender de um Unico nome para andar. E o desenho que perseguimos, funcionando.

Mudou o ambiente, em trés frentes. A tese de inteligéncia artificial levou seu primeiro susto de verdade e sobreviveu pelo
fundamento, ndo pelo multiplo. O ddlar recuperou o excepcionalismo, mas o recuperou como consenso lotado, a mercé de
um Fed que promete mais dureza do que talvez possa entregar. E o Banco Central brasileiro balangou a prépria
credibilidade sem rompé-la, enquanto o fiscal e a elei¢do continuaram exatamente onde estavam.

O método nao muda. Nao arbitramos fluxo nem timing. Carregamos negdcios que ndo precisam de um cendrio perfeito,
comprados a pregos que limitam o que se pode perder, com um lastro em ativos que ndo dependem do real. O desconto
vira retorno nao quando o consenso o enxerga, mas quando ja foi comprado bem, e quando se tem paciéncia para esperar
o fluxo voltar a porta estreita. Junho comegou a pagar o que maio havia cobrado. Seguimos fazendo o mesmo.

S&o Paulo, 16 de Julho DE 2026.

losé Luiz Junqueira

Gestor de Renda Varidvel ¢ 010 da Joule Asset Management

Relatério Mensal 01/07/2026 Joule Asset Management



Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Relatorio mensal
Fechamento Jun/2026

Cota atualizada em: 30/06/2026
Divulgado em: 01/07/2026

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. Més VR g B 23 S Des'd_e °
Ano meses Inicio
Joule Value FIC FIA 30/06/2026 2,74172433 1.517.651,07 2,0 21,7 21,7 34,4 63,8 31,4 233,6
Ibovespa 30/06/2026 172.024,12 na. -1,0 6,8 6,8 23,9 38,8 45,7 307,2

Cotamais recente: 30/06/2026
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Histérico de Rentabilidade:

*  retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
Q Joule Value FIC FIA 1,8 -2,9 7.9 147 134 03 109 54 6,9 -0,7 7.8 1,9 90,02
Q Ibovespa 35 2,8 7,2 155 | 125 | 33 6,4 3,1 89 0,0 89 2,3 80,58
S Joule Value FIC FIA 09 09 63 -36 65 -30 106 -1,4 59 29 25 27 10,51
R Ibovespa -4,6 1,7 58 40 66 -33 108 35 6,6 1,8 4,2 2,4 1,04
= Joule Value FIC FIA 52 -07 1,9 -0,2 0,1 -34  -51 48  -11,4 90 -2,7 0,0 -21,43
R Ibovespa -3,9 1,2 1,8 36 23 34 57 40 74 11,5 25 02 -18,11
o Joule Value FIC FIA 84 3,8 -0,3 -0,3 -6,6 -1,4 0,1 7.0 37 2,5 -0,1 4,7 22,65
Q Ibovespa 11,1 43 20 42 -11,9 02 32 17 37 36 07 6,1 7,40
®  Joule Value FIC FIA 1,0 0,0 2,1 1,0 59 -82 1,4 -0,5 7.6 79 32 -09 -0,99
Q Ibovespa 20 39 19 08 43 -11,3 16 37 4,7 37 33 -1,9 -15,50
S JouleValue FIC FIA -121 27 37 221 -19 1,8 0,8 39 -6,1 55 47  -70 -24,66
ﬁ Ibovespa -7,5 -1,1 7,1 2,4 -0,8 38 50 9,8 -11,7 0,9 0,2 -8,6 -2,91
1 Joule Value FIC FIA -128 58 -0,3 82 -38 -0 -36 -80 -50 31 -21 -0,4 -19,65
8 Ibovespa -6,2 10,0 -0,8 9,9 -6,2 0,6 4,2 -83 -3,4 1,8 -1,6 -39 -13,31
© Joule Value FIC FIA -1,5 59 126 63 -3,0 40 101 -17 0,7 87 22 32 41,30
ﬁ Ibovespa -6,8 59 17,0 7,7 -10,1 63 11,2 1,0 0,8 11,2 4,6 -2,7 38,93
™ JouleValue FIC FIA 11,6 64  -27 4,2 -2,1 1,6 6,0 87 9,6 4,5 -3,1 6,4 62,97
R 1o vespa 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
® Joule Value FIC FIA 9,1 1,3 -08 -23 69 -74 9,1 0,8 -28 153 69 55 28,48
Q Ibovespa 11,1 0,5 0,0 09  -109 @ -52 89 3,2 35 102 = 24 -1,8 15,03
@ Joule Value FIC FIA 38 1,1 0,1 -04 -03 58 97 6,0 -1,5 58 3,0 14,5 57,97
Q Ibovespa 08 -1,9 02 1,0 07 4,1 08 0,7 36 24 09 68 31,58
Q Joule Value FICFIA 5,8 -85 -395 198 69 179 15 21 -7 20 139 46 5,05
Q Ibovespa 1,6 84 299 103 86 88 83 34 48 07 159 93 2,92
S Joule Value FIC FIA 27  -78 -09 87 63 41  -105 -71  -97 | -182 -42 03 -36,87
] Ibovespa 33 44 6,0 1,9 6,2 0,5 39 25 66 67 -5 2,9 -11,93
§ Joule Value FIC FIA 84 -85 98 -101 -50 -232 57 1,2 -29 70 -202 -75 -35,76
] Ibovespa 7,0 0,9 61  -101 | 32  -11,5 47 6,2 05 55 -3,1 2,4 4,69
¢ Joule Value FIC FIA 52 -141  -30 43 142 83 77  -11,7 -61  -11,2 135 51 6,84
] Ibovespa 34 75 29 25 37 9,0 33 51 07 29 125 54 22,28
¥ JouleValue FICFIA 71 27 44 93 48 -14 93 24 -65 1,0 -76  -53 -21,44
ﬁ Ibovespa 4,8 1,0 -0,7 -1,7 -3,0 1,5 3,0 65 -3,1 -1,6 -3,1 4,3 -10,36
Q Joule Value FIC FIA 7,0 -4,9 6,8 4,8 12,0 32 -4,7 5,0 54 -3,0 9,0 -1,0 45,46
] Ibovespa 4,9 2,6 6,1 37 1,5 1,3 -4,2 6,3 34 23 6,4 1,3 33,95
9 Joule Value FIC FIA 155 34 0,5 -1,4 0,9 2,0 21,68
] Ibovespa 126 | 4,1 07 01 72 -1,0 6,76
Cota mais recente: 30/06/2026
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Retornos mensais - Gltimos 36 meses RENTABILIDADEACUMULADA %
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Risco
Risco Joule Value FIC FIA Ibovespa
Volatilidade anual - desde o inicio 27,45% 25,86%
Volatilidade anual - ult.3meses 25,97% 16,24%
Sharpe - desde o inicio -0,13 -0,09
Sharpe - ditimos 3 meses 0,15 -2,17
Maior retorno mensal 19,76% 16,97%
Menor retorno mensal -39,53% -29,90%
Meses positivos 128 132
Meses negativos 107 103
Meses acima do Ibovespa, % 51,5% n.a.
Meses abaixo do Ibovespa, % 48,5%

Volatilidade de 3 meses a.a. - dados diarios

110%

909 Joule Value FIC
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Patrimonio Liquido

Joule Value FIC FIA

Patriménio liquido 1.517.651,07
Patriménio liquido médio 12 meses 1.481.829,18
Atualizado em: 30/06/2026
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Disciplina
Experiéncia ]OU'P

Evidence Based Investing

Relatorio mensal
Fechamento Jun/2026 Joule Value Classic FIC FIA

Cota atualizada em: 30/06/2026
Divulgado em: 01/07/2026

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) Admini,strador:
e Taxa de Administragdo: 1,35% ao ano sobre o patrimonio QI CORRETORA DE TITULOS E

liquido VALORES MOBILIARIOS S.A.
e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do

Ibovespa médio (com linha d'agua) Gestao:
e Taxa de Ingresso ou Saida: Ndo ha Joule Asset Management
¢ Aplicagdo Minima: R$ 300.000,00
e Movimentagdo 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 Tributacdo: 15% retido na fonte sobre o lucro no ato do CNPJ: 41.956.196/0001-70

resgate BANCO SINGULARE (363)
o Classe/Tipo ANBIMA: A¢Bes / A¢Bes Livre 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

Data: Valor da cota Pat. Liq. - R$ Var. M és X:: o & X m::es [I):ii‘::‘:
Joule Value Classic FIC FIA 30/06/2026 3,50823553 73.055.731,71 2,2 22,5 22,5 36,3 68,8 36,5 250,8
Ibovespa 30/06/2026 172.024,12 na. -1,0 6,8 6,8 23,9 38,8 45,7 307,2
%Acima do Ibovespa 3,20 16,75 5,74 25 30,0 -9,2 -56,4
Cota mais recente: 30/06/2026 *Inicio da série como clube em08/012007, FIA a partir de 15/0172009

**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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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Histérico de Rentabilidade:

Retornos mensais Joule Value Classic FIC FIA - %

*  retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
3 Joule Value Classic FIC FIA 18 -29 79 147 134 03 109 54 69 -07 78 1.9 90,02
&  Ibovespa 35 -28 72 155 125 -33 64 31 89 00 89 23 80,58
S Joule Value Classic FIC FIA -09 09 63 -36 -65 -30 106 -14 59 29 25 27 10,51
8 Ibovespa -4,6 1,7 58 40 -66 -33 108 -35 6,6 1,8 4,2 2,4 1,04
= Joule Value Classic FIC FIA -52  -0,7 1,9 -0,2 0,1 -34 51 -48 -114 90 -27 0,0 -21,43
Q Ibovespa -39 1,2 1,8 36 -23 -34 57 40 -74 11,5 25 -0,2 -18,11
& Joule Value Classic FIC FIA 84 38 -03 -03 -66 -1,4 01 70 37 25 -01 47 22,65
Q Ibovespa 11,1 43 20 42 -11,9 -02 32 1,7 37 -36 0,7 61 7,40
™ Joule Value Classic FIC FIA 0 00 21 -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 3,7 -3,3 -1,9 -15,50
g Joule Value Classic FIC FIA -121 2,7 3,7 -21 19 1,8 0,8 3,9 -6,1 -55 -47 -7,0 -24,66
a Ibovespa -7,5  -1,1 7,1 2,4 -0,8 3,8 50 98 -11,7 09 0,2 -8,6 -2,91
\n Joule Value Classic FIC FIA -128 58 -03 82 -38 -10 -36 -80 -50 31 -21 -0.4 -19,65
Q Ibovespa -62 10,0 -08 99 -6,2 0,6 42 -83 -34 1,8 -1,6 -39 -13,31
2 Joule Value Classic FIC FIA -1,5 510) 126 63 -3,0 4,0 101 -1,7 0,7 8,7 -2,2 -3,2 41,30
g Ibovespa -6,8 59 17,0 7,7 -10,1 63 11,2 1,0 0,8 11,2 46 -2,7 38,93
I; Joule Value Classic FIC FIA 16 64 -2,7 4,2 -2,1 1,6 6,0 8,7 9,6 4,5 -3,1 6,4 62,97
< Ibovespa 7,4 3,1 -2,5 0,6 -4,1 0,3 4,8 7,5 4,9 0,0 3,1 6,2 26,86
® Joule Value Classic FIC FIA 9,1 1.3 -08 -23 -69 -74 91 08 -28 153 69 515} 28,48
Q Ibovespa 11,7 05 0,0 09 -109 -52 89 -32 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 3,0 14,5 57,97
8 Ibovespa 10,8 -1,9 -02 1,0 0,7 4,1 0,8 -0,7 36 2,4 0,9 6,8 31,58
8 Joule Value Classic FIC FIA 58 -85 -395 198 69 179 11,5 -21 -67 -20 139 4,6 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 27 -78 -09 8,7 6,3 41 -105 -71 -97 -183 -46 1.3 -36,57
8 Ibovespa -33 44 6,0 1,9 62 0,5 -39 25 -66 67 -1,5 29 -11,93
g Joule Value Classic FIC FIA 84 94 103 -101 -49 -234 57 115 -29 68 -205 -75 -36,26
S Ibovespa 7,0 09 61 -101 32 -11,5 4,7 6,2 0,5 55 -31 -24 4,69
] Joule Value Classic FIC FIA 56 -142 -28 45 151 85 81 -119 -1 -11,3 137 52 9,02
a Ibovespa 34 -7,5 29 2,5 3,7 9,0 33 -51 0,7 29 125 54 22,28
§ Joule Value Classic FIC FIA -71 2,8 4,5 93 -48 -13 9,5 2,6 -6,5 1.1 -7.5 -5,2 -20,70
8 Ibovespa 4,8 1,0 -0,7  -1,7  -30 1,5 3,0 6,5 -31 -,6 31 4,3 -10,36
q Joule Value Classic FIC FIA 7 -48 71 50 122 33 -47 GAl 57 -31 9,4 -0,9 47,97
8 Ibovespa 4,9 -2,6 6,1 37 1,5 1,3 4,2 6,3 34 2,3 6,4 1,3 33,95
9 Joule Value Classic FIC FIA 15,611 3]5 05 -14 11 272 22,51
] Ibovespa 126 4,1 -07 01 -72 -1,0 6,76
*Dados anteriores ao dia 28/10/2021referem-se ao Joule Value FIA. Cotamais recente: 3,5082

Retorno acumulado - base 100
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Retornos mensais - Gltimos 36 meses RENTABILIDADEACUMULADA %
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Distribuicdo de retornos diarios, Joule Value Classic FIC FIA vs Ibovespa:

Histograma de Retornos Diarios
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Risco

Risco

Joule Value Classic FIC FIA Ibovespa
Volatilidade anual - desde o inicio 27,58% 25,86%
Volatilidade anual - ult.3meses 26,41% 16,24%
Sharpe - desde o inicio -0,11 -0,09
Sharpe - dltimos 3 meses 0,23 -2,17
Maior retorno mensal 19,76% 16,97%
Menor retorno mensal -39,53% -29,90%
Meses positivos 128 132
Meses negativos 107 103
Meses acima do Ibovespa, % 51,5% n.a.
Meses abaixo do Ibovespa, % 48,5%
o Volatilidade de 3 meses a.a.dados diarios Beta histérico
== Joule Value Classic FIC FIA 1,8 Beta rent didria, 6 meses
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Patrimonio Liquido

Joule Value Classic FIC FIA

Patriménio liquido 73.055.731,71
Patriménio liquido médio 12 meses 68.868.130,99
Atualizado em: 30/06/2026

Evoluc¢do Patrimdnio Liquido
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Disciplina

|

ANARL manAgAmAnt

Experiéncia ]OlJle

Evidence Based Investing

Relatorio mensal
Fechamento Jun/2026 Joule Apadma FIM

Cota atualizada em: 30/06/2026
Divulgado em: 01/07/2026

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.

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 PR R R

e Taxa de Administracdo: 2% ao ano sobre o patrimonio QI CORRETORA DE TITULOS E
liquido VALORES MOBILIARIOS S.A.

e Taxa de Performance: 20% da rentabilidade acima do CDI
(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

Gestdo:
Joule Asset Management

e Prazo de Resgate: Financeiro D+3 (cotizacdo D+2) Dados para investimento:
e Prazo de Caréncia: Ndo ha Favorecido: JOULE APADMA FIM
 Tributagdo: Aliquota de 22,5% a 15% sobre o ganho liquido CNPJ: 30.282.464/0001-07

BANCO SINGULARE (363)
Agéncia: 0001
Conta Corrente: 0042805-4

de acordo com o prazo, retido na fonte no ato do resgate, ja
deduzidas as taxas de administracdo e performance
e Classe/ Tipo ANBIMA: Multimercados / Multimercados Livre

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 Mo o g B 2 Des'd.e °
Ano meses meses meses meses Inicio
Joule Apadma FIM 30/06/2026 1.162,59602406 10.466.943,86 2,4 9,7 6,1 9,7 16,2 1,6 16,3
CDI 30/06/2026 2.083,07 na. 1,1 6,8 3,4 6,9 14,8 28,7 95,7
%do CDI 215,45 %158 180,42 40,89 109,55 549 16,99

Cota mais recente: 30/06/2026
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

Histérico de Rentabilidade:

retorno % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez m
% Joule Apadma FIM 0,21 * 0,21
& 005* 005
@ Joule Apadma FIM 08 078 029 044 1038 028 055 071 013 098 0,81 1,03 7.49
R 0,54 049 047 052 054 047 057 050 046 048 038 037 5,96
& Joule Apadma FIM -026 -043 -103 047 071 050 153 046 -027 -032 088 0,03 2,28
& 038 029 034 028 024 021 0719 0716 016 016 0,15 0,16 2,76
N Joule Apadma FIM 012 -023 -073 08 119 079 -0,12 -0,17 -059 -1,70 033 0,11 -0,17
& w 015 0,13 020 021 027 031 036 043 044 049 059 077 4,42
§ Joule Apadma FIM 1,76 038 139 026 076 -224 -018 218 0,19 068 -131 -0,81 3,00
& o 073 076 093 083 1,03 102 103 1,17 1,07 1,02 1,02 1,12 12,39
9 Joule Apadma FIM 1,33 -059 145 093 1,11 033 134 -1,24 -1,07 -1,01 184 0,02 4,44
& [@)]] 1,12 092 1,177 092 1,12 1,07 1,07 1,14 097 1,00 092 089 13,04
4 Joule Apadma FIM -046 -022 065 -18 -062 -079 -034 003 -28 -074 -146 -513 -13,02
& 097 080 083 089 083 079 091 087 084 093 079 093 10,88
] Joule Apadma FIM 047 -361 -147 -105 202 09 087 059 133 122 145 033 3,00
& (@] 7,01 099 096 1,06 1,14 1,170 1,28 1,16 1,22 1,28 1,05 1,22 14,32
9 Joule Apadma FIM 071 124 139 120 238 241 9,69
8 DI 1,16 1,00 1,21 1,09 1,07 1,12 6,84
*inicio do fundo em 27/12/2018 Cota mais recente: 1162,6
2.0% Retornos mensais Retorno acumulado - base 100 220
1,5% 200
1,0% 180
SR 11 81
ooe LR
120
e m Rent Mensal Apadma % Rent Mensal CDI % g éigg Eiﬁg Eigg §i§§ E i?},g EE'TVJ’E éigg Ei
. Joule Apadma FIM - base100
Risco

O Joule Apadma FIM busca manter baixa volatilidade, target do fundo é de 3% a.a. ndo ultrapassando 5%

Risco Apadma CDI

a.a.

Volatilidade anual - desde o inicio
Volatilidade anual - alt. 3 meses
Sharpe - desde o inicio

Sharpe - dtimos 3 meses

Maior retorno mensal

Menor retorno mensal

Meses positivos

Meses negativos

Meses acima do CDI %

Meses abaixo do CDI %

Patrimonio Liquido

Relatério Mensal
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' ’ 9%
3,67%  0,01% 8%
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3,40 n.a. 506
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513%  0,05% e
2%
59 91 1%
32 0 0%
o000
35,2% n.a. E_rgni g
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Volatilidade 3 meses - anualizada a partir de dados
diarios

br/20
jul/20
out/20
jan/21

jan/20
J
a

a

br/21
jul/21
out/21
jan/22

J
a

br/22
jul/22
out/22
jan/23

J

br/23
jul/23
out/23
jan/24

a
J
a

Patriménio liquido
Patriménio liquido médio 12 meses

Atualizado em:
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Disciplina
Experiéncia

Evidence Based Investing

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

01/07/2026


http://www.jouleinvest.com.br/
http://www.anbima.com.br/
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