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O ano de 2024 foi marcado por importantes eventos
politicos, econdémicos e geopoliticos que impactaram
diretamente os mercados globais. Nos Estados Unidos foram
realizadas as eleicoes presidenciais e o candidato Donald
Trump foi eleito com ampla vantagem. Além disso, o Partido
Republicano conquistou a maioria nas duas casas legislativas.
Na economia, apés um inicio de ano com dados pressionados
de inflacdo e com a atividade ainda resiliente, os paises
desenvolvidos iniciaram de forma cautelosa o ciclo de
afrouxamento monetério. No ambito geopolitico, a guerra
da Ucrénia persistiu e houve um aumento das tensdes no
Oriente Médio envolvendo varios paises da regido.

Nos Estados Unidos, a atividade segue resiliente, sustentada
pelo consumo e pela renda que continuam se expandindo em
um bom ritmo. Ja a inflagdo voltou a apresentar uma leitura
mais benigna apds surpresas altistas nas dltimas divulgagdes.
Em sua dltima reunido do ano, o FED deu continuidade ao
ciclo de afrouxamento monetario com um corte de 0,25% na
taxa de juros. Apesar de a magnitude do corte estar em linha
com o esperado, a decisdo nado foi undnime e alguns
membros do comité indicaram que preferiam manter a taxa
inalterada. Ainda, o FOMC elevou de maneira significativa as
projecdes de inflagdo e sinalizou apenas dois cortes para o
ano de 2025.

Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) cortou a
taxa de juros em 0,25%. No comunicado, os membros
deixaram de mencionar a necessidade de uma politica
monetéria restritiva, mas mantiveram a intencao de seguir
cortando a taxa basica gradualmente e pontuaram que as
decisdes serdo tomadas a cada reunido. Na Franca, a crise
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politica se agravou e o parlamento derrubou o
primeiro-ministro Michel Barnier. No Reino Unido, o Banco
Central da Inglaterra (BoE), em reunido dividida, optou por
manter a taxa de juros inalterada.

Na China, o Politburo adotou ao longo do ano uma
linguagem mais forte a respeito dos estimulos a economia
chinesa, mas com efeitos praticos limitados até o momento.
Pela primeira vez desde 2010, no més de dezembro,
destacaram a necessidade de uma politica monetaria mais
flexivel e “adequadamente frouxa” e da implementacdo de
politicas fiscais mais proativas em apoio a manutencdo da
taxa de crescimento do PIB ao redor de 5%. Além disso,
mencionaram a importancia de uma vigorosa elevacdo do
consumo e expansao da demanda domeéstica.

O Banco do Japdo (BoJ) decidiu manter a taxa de juros
inalterada. No comunicado, o presidente do BoJ, Kazuo
Ueda, indicou que a decisdo sobre a proxima elevacdo da
taxa de juros dependerad da dindmica salarial e do cenario
externo, mas ndo deu pistas sobre o momento especifico, o
que foi lido como dovish.

Na elaboracdo de nossas teses de investimentos,
consideramos que a maioria dos paises continuara seus
graduais ciclos de cortes de juros. Ao mesmo tempo, embora
os indices de inflacdo ja estejam proximos as metas e os
niveis de juros em territorio restritivo, ha muitas incertezas
relacionadas a implementacgdo das politicas do novo governo
americano. Consideramos que os fatores externos que
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merecem maior atencdo sdo: (i) a implementacdo e os
impactos das politicas econémicas do presidente Donald
Trump; (ii) a postura dos bancos centrais em relagcdo aos
proximos passos da politica monetaria; (iii) a velocidade da
desaceleragdo da atividade, em particular do mercado de
trabalho, e evolucdo da inflagdo nos principais blocos
econdmicos; (iv) a atividade na China e novas medidas de
estimulo que possam vir a ser adotadas no pais; (v) a
evolucdo das tensdes no Oriente Médio e na Ucrania.

No Brasil, os ativos locais continuaram o movimento de forte
desvalorizagdo iniciado em novembro em meio ao
pessimismo com as contas puUblicas. Diante de uma forte
desvalorizacdo do Real, o Banco Central fez diversas
intervencdes no mercado de ddlar a vista. Na condugdo da
politica fiscal, o pacote apresentado pelo Ministro da
Fazenda foi aprovado pelo Congresso apds ajustes nos
textos que limitaram os ja pequenos cortes de gastos.

Os dados econdmicos continuam apontando para uma
economia aquecida e com forte crescimento da demanda
domeéstica. Quanto a inflagdo, o Gltimo dado veio abaixo das
expectativas, mas  qualitativamente  foi  bastante
preocupante. Os nlcleos vieram acima do esperado, com
surpresa altista na inflagdo subjacente de servigos e nos bens
industriais.

Na politica monetaria, o COPOM elevou a taxa de juros em
1,0% e se comprometeu com mais duas altas de igual
magnitude nas proximas reunides. O comité destacou quatro
fatores para adotar essa politica: persisténcia de uma
atividade econdmica mais forte; mercado de trabalho mais
pressionado; elevagdo das projecdes de inflacdo; e
expectativas de inflacdo ainda mais desancoradas. Apesar do
tom mais duro na @ltima comunicagdo do COPOM e das
altas adicionais nas projecdes de taxa SELIC na pesquisa
Focus, as expectativas de inflagdo continuaram piorando no
més, inclusive em horizontes mais longos. No Brasil, estamos
especialmente atentos: (i) a trajetoria da inflagdo corrente,
em especial ao nlcleo de inflagdo subjacente de servigos; (ii)
ao crescimento do emprego e salarios; (iii) as expectativas
de inflagdo; e (iv) as discussdes fiscais.
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ESTRATEGIAS E ATRIBUICAO DE RESULTADOS

No més, as principais perdas vieram de posi¢des compradas
em ativos de risco. Os ganhos vieram de posi¢cdes tomadas
em juros nominais brasileiros e posi¢cdes de juros relativas
entre paises desenvolvidos. No Brasil, temos posicdes
tomadas em juros nominais e reais. Em commodities,
mantivemos posicdes compradas em ouro. No mercado
internacional, temos posicoes compradas em ativos de risco
e posi¢oes aplicadas em paises emergentes e desenvolvidos
e posigcdes relativas aplicadas em paises desenvolvidos e
tomadas nos Estados Unidos. Na mesa de cdmbio, temos
uma posicdo comprada no dblar americano contra algumas
moedas europeias e asiaticas e posicdo relativa vendida no
real contra uma cesta de moedas. Além disso, seguimos com
posicdo relativa comprada na coroa norueguesa contra a
coroa sueca.

BAHIA AM MUTA FIC DE FIM

12 MESES DEZ/24

BAHIA AM MARAU FIC DE FIM

12 MESES DEZ/24

Juros -0,44% 0,17% Juros -0,29% 0,09%
Moedas 0,70% 0,52% Moedas 0,34% 0,26%
Crédito Soberano e indices 1,04% -0,68% Crédito Soberano e indices 0,53% -0,34%
Commodities 2,93% -0,03% Commodities 1,47% -0,01%
Bolsa -0,44% -0,22% Bolsa -0,21% -0,10%
Total Operacoes 3,78% -0,24% Total Operacoes 1,83% -0,10%
CDI / Txs / Custos 7,72% 0,59% CDI / Txs / Custos 8,22% 0,60%
Muta 11,50% 0,35% Marau 10,05% 0,50%
%CDI 106% 38% %CDI 93% 54%
e BAHIAAM TAIPU MACRO FIC DE Fi
Juros -0,18% 0,05% Juros -0,47% 0,13%
Moedas 0,21% 0,16% Moedas 0,36% 0,40%
Crédito Soberano e indices 0,32% -0,20% Crédito Soberano e indices 0,80% -0,51%
Commodities 0,87% -0,01% Total Operacoes 0,69% 0,01%
Bolsa -0,13% -0,06% CDI / Txs / Custos 8,05% 0,61%
Total Operacoes 1,09% -0,06% Taipu 8,73% 0,62%
CDI / Txs / Custos 8,85% 0,69% %CDI 81% 66%
Bahia 9,94% 0,62%

%CDI 92% 67%
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Um dos poucos destaques positivos das bolsas internacionais
no més de dezembro foi a bolsa doméstica chinesa. A grande
diferenca entre as medidas adotadas até agora pelos policy
makers chineses em relacdo aos estimulos das décadas
anteriores parece ser um foco mais direcionado ao mercado
doméstico local do que o habitual efeito sobre o preco das
commodities. O que acaba minimizando o impacto para
outros mercados emergentes. Nos Estados Unidos e no
resto do mundo, a pausa do Federal Reserve americano na
sequéncia de cortes de taxa de juros acabou pesando nas
bolsas. No Brasil ndo foi diferente e o mercado segue
oscilando entre taxas terminais para a SELIC em 2025 entre
16% e 17%.

Em commodities, o petréleo subiu perto de 4% nos
mercados internacionais. O minério de ferro caiu 3% e as
cotagdes de aco cairam perto de 2%. A celulose fechou
perto da estabilidade no mercado chinés futuro. Nas
agricolas, o aglcar terminou o més caindo 9%, o milho subiu
6% e a soja 2%.

O Ibovespa caiu 4,3% e o indice de Small Caps foi negativo
em 7,8%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation fechou em queda
de 5,4% no més, o Bahia AM Smid Caps Valor caiu 6,9% e o
Bahia AM Long Biased fechou 2,1% negativo.

EXPOSICAO DAS CARTEIRAS

Mantivemos uma carteira diversificada ao longo do més
com uma média de 26 papéis.

A posicdo média comprada nos fundos Long Only foi de
100%. A posicdo média comprada no fundo Long Biased
foi de 607%.

As maiores posicoes compradas estdo hoje nos setores
Elétrico, Imobiliario e Bancos.

CONTRIBUICOES POSITIVAS

As contribuicdes positivas ficaram concentradas em
posicdes nos setores Elétrico e de Proteinas. Eletrobras foi
destaque no més com a anincio da proximidade do desfecho
da disputa da ADI com o governo, com termos mais
objetivos em relagdo a Eletronuclear e o nimero de assentos
no Conselho. A antecipacdo da CDE néao faz parte mais da
negociacdo e abre espago para Eletrobras ser uma pagadora
de dividendos nos préximos anos. Por sua vez, BRF foi uma
das beneficiadas no periodo com a valorizagdo do ddlar.

CONTRIBUICOES NEGATIVAS

As contribuicdes negativas ficaram concentradas em
posicdes do setor de Consumo Discricionario e de
Construcdo de Baixa Renda. Vivara além de sofrer com o
ambiente macroecondmico mais pressionado de Brasil,
passou por outra rodada de perda de executivos. Algumas
prévias do resultado do 4° trimestre divulgadas por analistas
de mercado também mostraram um 4° trimestre um pouco
pior do que antecipado. Por sua vez, Cury também teve uma
performance ruim impactada pelo macro.
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B RENTABILIDADE DOS FUNDOS

ult. 12 Desde o PL Atual (R$) PL Estratégia Inicio
MULTIMERCADOS Dez/24 2024 2023 2022 2021 2020 e X
_ - meses Inicio || PL Médio (RS): (RS)’ Status
Bahia AM Muté FIC FIM! 0,35%  11,10%  -0,58%  27,23% 0,13% -0,89% 11,50% 135,89%  121.625.770 2,5 bi 31/05/17
% Col 38% 102% . 220% 3% . 106% 173% 65.551.125 Aberto
Bahia AM Marad FIC de FIM 0,50% 9,88%  512%  19,28% 1,41% 0,56% 10,05% 263,47%  414.575.972 2,5 bi 28/12/12
% col 54% 91% 39% 156% 0% 20% 93% 139% 476.719.315 Aberto
Bahia AM FIC de FIM 0,62% 9,86%  7,68%  15,53% 0,97% 0,23%  9,94%  200,69% 29.338.736 2,5 bi 28/12/12¢
% col 67% 91% 59% 126% 22% 8% 92% 106% 35,400,049 Aberto
Bahia AM Taipu Macro FIC de FIM 0,62% 8,57%  5,04%  22,45%  1,18% - 8,73%  41,28% 260.225.808  260,2 mi 08/12/21
% CDI 66% 79% 39% 181%  200% . 81% 99% 302.997.739 Aberto
i ult. 12 Desde o PL Atual (R$) PL Estratégia Inicio
RENDA VARIAVEL Dez/24 2024 202 2022 2021 e :
Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA [1  -6,88%  -18,94%  10,55%  -2,88% -24,76% 4,47% -17,28% 507,61% 37.586.767 37,6 mi 30/05/08
diferencial do SMLL 0,05% 6,00%  -657%  12,18%  -8,56% 5,12%  520%  447,70% 63.640.890 Aberto
Bahia AM Valuation FIC de FIA B -5,37%  -14,99%  13,87%  2,49% -20,47% 5,70% -13,70% 161,79%  139.536.599  214,0 mi 26/07/10
diferencial do IBOVESPA -1,08% 463%  8,42%  2,20%  -8,54%  2,78%  -434%  80,75% 161.421.369 Aberto
Bahia AM Long Biased FIC de FIM 2,07%  -3,29%  6,91%  4,80% -19,86% 2,43%  -2,05%  104,30% 40.123.363 51,7 mi 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% -3,09% 9,31%  0,99%  -1,17%  -36,53% -8,18%  -13,17%  -62,35% 48.142.703 Aberto
RENDA FIXA ’ Dez/24 ‘ ’ 2024 2023 2022 2021 2020 Y12 Desdeo ‘ PL Atual (RS) ’ PL Estratégia }&‘
meses Inicio PL Médio (RS)? (R$) Status
Bahia AM FI RF Referenciado DI E1  0,87%  10,66%  12,80%  12,25%  4,27% 2,28% 10,61%  466,71% 93.030.873 93,0 mi 13/02/06
% CDI 93% 98% 98% 99% o7% 8% 98% 945% 95.403.929 Aberto
Ult. 12
INDICADORES Dez/24 2024 2023 2022 2021 2020
meses
col 0,03% 10,87%  13,08%  12,37%  4,40%  2,77%  10,83%
IBOVESPA -4,28% 0,36%  22,28%  469%  -11,03%  2,02%  -9,35%
IBrX-100 -4,38% 971%  21,27%  402%  AL17%  3,50%  -8,73%
SMLL 7,83% 25,03%  17,12%  -15,06%  -16,20% -0,65%  -22,48%
IPCA + 6% 1,02% 6,02% 5,93% 5,98%  16,67% 10,61%  11,11%

[} Clientes institucionais: o fundo observa, no que lhe é aplicavel, as Resolugdes das EFPCs e RPPSs.

ACOMPANHE AS NOSSA REDES
E RECEBA CONTEUDOS EXCLUSIVOS
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LR | LAY ER
aied 1 Média aritmética do PL mensal dos dltimos 12 meses. 2 O PL Estratégia corresponde & soma dos PLs dos fundos geridos pelas empresas do Bahia Asset, no dia indicado na coluna Data, agrupados pelo mesmo

OHDIKA tipo de estratégia. Para conhecer as estratégias e os fundos que as compdem, entre em contato com bahiaasset@bahiaasset.com.br. 3 A rentabilidade apresentada tem como marco, o inicio da estratégia
atualmente adotada pelo Fundo em 28/12/2012, quando teve inicio o BAHIA AM MARAU FIC DE FIM. Entretanto a data de inicio do Bahia AM FIC de FIM & 30/05/2008. | Taxa de administragéo (soma das
taxas de administ minimas do fundo e dos fundos investidos): Bahia AM Marad FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM, Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA e Bahia AM Long
Biased FIC de FIM: 2,0%; Bahia AM FI Cambial: 1,0% e Bahia AM FI RF Referenciado DI: axa de administragio méxima (que compreende a taxa de administragdo minima do fundo somada as maximas
dos fundos em que possa investir): Bahia AM Marati FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM, Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA e Bahia AM Long Biased FIC de FIM: 2,20%; Bahia
AM FI Cambial: 1,10% e Bahia AM FI RF Referenciado DI: 0,35%. Taxa de performance (percentual aplicado sobre o que exceder 100% do benchmark do fundo, indice de mercado compativel com a politica

G FIC de FIM e Bahia AM FIC de FIM (CDI), Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA (SMLL), Bahia AM Valuation FIC de FIA (Ibovespa) e Bahia AM Long Biased FIC

20%. O Bahia AM Renda Variavel Ltda. e o Bahia AM Renda Fixa Ltda. ndo comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Pablico-alvo:

Investidores Qualificados: Bahia AM FI Cambial. Investidores em ger Marad FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM, Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA, Bahia AM Long Biased FIC de FIM e Bahia AM FI RF Referenciado

DI. A informagéo “Ultimos 12 Meses” utiliza 252 dias dteis como padréo célculo. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E, SE FOR O CASO, DE TAXA DE SAIDA. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE

RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAG CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. Os regulamentos dos fundos

mencionados nesse material estabelecem data de conversdo de cotas e pagamento do resgate diversa da data de solicitago do resgate, salvo o fundo Bahia AM FI Cambial que estabelece data de pagamento diversa da data de solicitagdo/converso, e o fundo

Bahia AM FI RF Referenciado DI que estabelece data de conversio de cotas e pagamento do resgate iguais & data da solicitagéo. LEIA O FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMAGOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO

ANTES DE INVESTIR. Bahia AM Marati FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM e Bahia AM Long Biased FIC de FIM aplicam em fundos de investimento que esto autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. O Bahia AM FI Cambial esta autorizado

a realizar aplicages em ativos financeiros no exterior. Bahia AM Marat FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM, Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA e Bahia AM Valuation FIC de FIA aplicam em fundo de investimento que podem estar expostos 4 significativa

concentragdo em ativos financeiros de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. Bahia AM FI RF Referenciado DI e Bahia AM Fl Cambial podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emisso m os riscos dai decorrentes.

Administradora: BEM DTVM Ltda., CNPJ: 00.066.670/0001-00, Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara, Osasco-SP, CEP 06029-900, Tel: (11) 3684-9432, www.bradescobemdtvm.com.br, SAC: centralbemdtvm@bradesco.com.br ou 0800 704

8383, Ouvidoria: 0800 727 9933
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