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No més de maio, os dados econdmicos divulgados
continuaram apontando para um ambiente de inflagdo
cadente nas principais economias do mundo, ainda que em
diferentes velocidades. Dessa forma, alguns bancos centrais
de paises desenvolvidos estdo iniciando seus ciclos de
afrouxamento monetario. Neste ambiente, os ativos de risco
vém performando bem em geral e o S&P, mais uma vez,
registrou valorizagdo, renovando as maximas historicas ao
longo do més. Ainda, em mais uma tentativa de auxilio ao
setor de moradias, o governo chinés sinalizou a intencdo de
comprar parte dos estoques de iméveis ndo vendidos no
pais, contribuindo para uma melhora no sentimento acerca
do crescimento econémico no mundo.

Nos Estados Unidos, os dados do consumo, um dos principais
vetores que contribui para o bom crescimento do pais,
apresentaram alguma moderagdo, ainda que se mantenham
saudaveis. Quanto a inflagdo, as principais métricas vieram
em linha com as expectativas do mercado - apos trés meses
de surpresas altistas -, corroborando o cenéario de progresso
gradual da inflacdo. Neste ambiente, com um tom mais
neutro em relacdo a postura de Jerome Powell na
conferéncia de imprensa da Gltima reunido, a ata divulgada
mostrou um comité com diferentes opinides, mas
reconhecendo a elevada incerteza e confortaveis em manter
a taxa de juros parada até que se tenha mais clareza do
cenario econémico.

Na Europa, o ambiente econémico segue refletindo uma
dindmica de recuperacdo com o PMI da manufatura mais alto
e o de servigcos mais em linha com as expectativas. No
tocante a inflagdo, tanto o headline quanto o nicleo vieram
mais pressionados, com destaque para a persisténcia da
abertura de servigos. Apesar deste dado mais forte, o Banco
Central Europeu deve seguir com o plano sinalizado por seus
membros e iniciar o ciclo de cortes em junho. No Reino
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Unido, com um cenério inflacionario ainda persistente, a
maioria dos membros do Banco Central optou por manter as
taxas de juros inalteradas, enquanto dois dos nove
integrantes votaram por um corte de 25 bps. Na coletiva, foi
mencionado que as taxas provavelmente serdo reduzidas
este ano e que pode ser necessario cortar mais do que o
precificado pelo mercado. No entanto, o dado de inflagcdo
surpreendeu ao apresentar reajustes mais fortes e
disseminados de precos de servicos e pds em
questionamento o inicio do ciclo de cortes naquele pais.

Na China, o més foi marcado pela mudanca da estratégia do
governo para estabilizar o mercado imobiliario, que nos
Gltimos anos seguiu em deterioragdo continua em sua pior
crise da historia. A principal medida anunciada Vvisa
enderecar o problema de excesso de oferta de moradias
através de compras feitas por empresas governamentais ou
governos locais de projetos finalizados, porém ndo vendidos,
para transforma-los em alojamentos social. Para dar suporte
aos governos locais nesse projeto, o Banco Central criou
uma linha para empréstimos incentivados que pode gerar até
500 bilhdes de RMB em compras. Apesar da medida ser
positiva, uma vez que ajuda a resolver as limitacdes de
financiamento das construtoras, a escala parece muito
aquém do que é julgado necessario para sanar o problema.

Na elaboragdo de nossas teses de investimentos,
consideramos que a maior parte dos paises desenvolvidos
estd caminhando para iniciar um ciclo de queda de juros
devido a indices de inflagdo ja proximos as metas e ao atual
nivel de juros que estd em territorio restritivo. A eventual
ressurgéncia de elevados reajustes dos precos ao
consumidor e dos salarios segue como principal variavel a
ser monitorada, uma vez que o combate a inflagdo continua
sendo a prioridade dos bancos centrais. Seguimos muito
atentos também aos dados de atividade corrente, em
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particular os dos Estados Unidos. Ademais, mantém-se a
incerteza quanto a efetividade dos estimulos chineses.

Consideramos que os fatores externos que merecem maior
atencgdo sdo: (i) postura dos bancos centrais em relacdo aos
proximos passos da politica monetéria; (i) velocidade da
desaceleragdo da atividade, em particular do mercado de
trabalho, e evolugdo da inflagdo nos principais blocos
econdmicos; (iii) atividade na China e novas medidas de
estimulo que possam vir a ser adotadas no pais; (iv) eventuais
desdobramentos do aperto das condi¢es financeiras nas
economias; (v) evolugdo das tensdes no Oriente Médio; (vi)
eleicdes americanas.

No Brasil, foi divulgado o segundo Relatério Bimestral de
Receitas e Despesas do governo federal. Com os dados
apresentados, mantemos nossa avaliacdo de que o governo
esta superestimando as receitas e subestimando as despesas,
o que implica na necessidade de revisar a meta até o final do
ano.

Com relacdo a atividade econémica, o mercado de trabalho
continua apresentando uma geracdo de empregos muito
forte e a massa salarial segue apresentando um crescimento
surpreendente. Quanto a inflacdo, tanto o headline quanto a
inflagdo subjacente de servicos vieram abaixo das
expectativas. Entretanto, este nlcleo segue rodando em
niveis incompativeis com a meta.

Em meio a uma conjuntura externa e local mais desafiadora,
o Comité de Politica Monetaria (Copom) optou por reduzir o
ritmo de cortes da taxa basica de juros para 0,25 bps. A
reunido foi marcada pela divergéncia entre os diretores,
onde os quatro membros indicados pelo atual governo
votaram pela continuagao do ritmo de cortes de 0,50 bps. A
votacdo dissidente pode sinalizar uma maior leniéncia no
combate a inflagdo e contribuiu para a piora das expectativas
de inflacdo mais longas. Estamos especialmente atentos: (i) a
trajetoria da inflacdo corrente, em especial ao nlcleo de
inflacdo subjacente de servigos; (ii) ao crescimento dos
salarios; (iii) as expectativas de inflagdo; (v) ao cambio e (iv)
as discussoes a respeito da mudanga da meta de primario.
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ESTRATEGIAS E ATRIBUICAO DE RESULTADOS

No més, os ganhos vieram de posi¢des compradas em ativos
de risco, posicdes taticas vendidas no délar americano
contra uma cesta de moedas, posigdo tatica vendida no real
contra o peso mexicano e o ddlar australiano, posicdes
aplicadas no juro real brasileiro e posi¢des compradas em
cobre e ouro. As perdas vieram de posi¢bes aplicadas na
Europa. No Brasil, temos posi¢des na inclinagdo de juros
reais e posicoes compradas em inflagao implicita. Na mesa
de commodities reabrimos posicdes compradas em ouro e
mantivemos a posicdo comprada em cobre. No mercado
internacional, seguimos com posicoes aplicadas em paises
desenvolvidos e comprados em bolsa. Na mesa de cdmbio,
estamos atualmente sem posicoes. Encerramos nossas
posicdes vendidas no dolar americano e as posicoes
compradas no peso mexicano contra o euro e a libra

esterlina.

BAHIA AM MUTA FIC DE FIM BAHIA AM MARAU FIC DE FIM

Juros -3,89% -0,60% Juros -2,01% -0,31%

Moedas 0,28% 0,22% Moedas 0,12% 0,10%

Crédito Soberano e indices 0,56% 0,47% Crédito Soberano e indices 0,28% 0,23%

Commodities 2,22% 0,08% Commodities 1,09% 0,04%

Bolsa -1,01% 0,29% Bolsa -0,54% 0,14%

Total Operacoes -1,84% 0,45% Total Operacoes -1,06% 0,21%

CDI / Txs / Custos 9,25% 0,58% CDI / Txs / Custos 9,76% 0,62%

Muta 7,41% 1,03% Marad 8,70% 0,83%

%CDI 61% 124% %CDI 72% 100%

BAHIA AM FIC DE FIM 12 MESES MAI/24 BAHIA AM TAIPU MACRO FIC DE FIM 12 MESES MAI/24

Juros -1,14% -0,19% Juros -3,06% -0,46%

Moedas 0,09% 0,06% Moedas 0,22% 0,16%

Crédito Soberano e indices 0,17% 0,14% Crédito Soberano e indices 0,29% 0,35%

Commodities 0,63% 0,02% Total Operacoes -2,55% 0,05%

Bolsa -0,32% 0,08% CDI / Txs / Custos 9,68% 0,62%

Total Operacoes -0,57% 0,13% Taipu 7,13% 0,66%

CDI / Txs / Custos 10,29% 0,67% %CDI 59% 79%

Bahia 9,73% 0,80%

%CDI 80% 96%
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O destaque do més de maio ficou para bolsa brasileira. A
performance negativa tanto do Ibovespa quando da bolsa
Small Caps foi causada pela piora do ambiente
macroecondmico e pela queda das commodities. A troca do
comando da Petrobras também causou uma queda
expressiva nas agdes da companhia, que tem peso relevante
no Ibovespa. Ja no panorama internacional, o S&P e a bolsa
Small Caps americana seguem com uma performance muito
positiva, subindo perto de 5% no més.

O petroleo, no més, caiu 5% nos mercados internacionais. O
minério de ferro fechou perto da estabilidade. As cotagdes
de aco tiveram uma performance levemente positiva. A
celulose fechou em queda de 2% no mercado chinés futuro.
Nas agricolas, o aglcar terminou o més caindo 6%, o milho
ficou estavel e a soja fechou em alta de 4%.

O Ibovespa caiu 3,0% e o indice de Small Caps foi negativo
em 3,4%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation fechou em
queda de 4,2% no més, o Bahia AM Smid Caps Valor caiu 5,1%
e o Bahia AM Long Biased foi negativo em 2,9%.

EXPOSICAO DAS CARTEIRAS

Mantivemos uma carteira diversificada ao longo do més
com uma média de 30 papéis.

A posicdo média comprada nos fundos Long Only foi de
100%. A posicdo média comprada no fundo Long Biased
foi de 807%.

As maiores posicoes compradas estdo hoje nos setores
Utilities, Bancos e Transporte.

CONTRIBUICOES POSITIVAS

As contribuicdes positivas ficaram concentradas em
posicdes nos setores de Utilities e Shoppings. As diretrizes
da renovacdo de concessdo das distribuidoras foram
anunciadas e o mercado recebeu positivamente. O ponto
principal serd uma maior fiscalizacdo e aperto nos
parametros de qualidade das concessdes. Em shoppings,
Allos teve uma boa performance puxada pelo anincio da
companhia de recompra de a¢oes, juntamente com venda de
ativos da ordem de 1 bilhdo de reais e a compra do Rio Sul.

CONTRIBUICOES NEGATIVAS

As contribuicdes negativas ficaram concentradas em
posicdes no setor de Locacdo de Veiculos e Telecom.
Localiza, apesar de ter mostrado uma estabilidade na
depreciacdo contabil no primeiro trimestre desse ano, ainda
enxerga um mercado de seminovos muito desafiador. Os
ndmeros do primeiro trimestre das empresas de telecom
ndo foi bem recebido pelo mercado apesar de ainda
mostrarem crescimentos da ordem de duplo digito na linha
de resultado operacional e dividend yield na casa dos 10%.
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R ult. 12 Desde o PL Atual (RS PL Estratégia Inicio
Mai/24 2024 2023 2022 2021 2020 meses Inicio PL Médio ((RS))l (RS)? * Status
Bahia AM Muta FIC FIM? 1,03% 1,53% -0,58% 27,23% 0,13% -0,89% 7,41% 115,56% 51.084.006 2,7 bi 31/05/17
% CDI 124% 35% - 220% 3% - 61% 169% 75.468.949 Aberto
Bahia AM Marau FIC de FIM 0,83% 2,51% 5,12% 19,28% 1,41% 0,56% 8,70% 239,10% 445.704.204 2,7 bi 28/12/12
% CDI 100% 57% 39% 156% 32% 20% 72% 138% 611.195.293 Aberto
Bahia AM FIC de FIM 0,80% 3,07% 7,68% 15,53% 0,97% 0,23% 9,73% 182,13% 35.576.385 2,7 bi 28/12/12*
% CDI 96% 70% 59% 126% 22% 8% 80% 105% 42.183.452 Aberto
Bahia AM Taipu Macro FIC de FIM 0,66% 0,78% 5,04% 22,45% 1,18% - 7,13% 31,15% 351.900.681 351,9 mi 08/12/21
% CDI 79% 18% 39% 181% 200% - 59% 93% 359.039.298 Aberto
" R Ult. 12 Desde o PL Atual (RS PL Estratégia Inicio
Mai/24 2024 2023 2022 2021 2020 meses Inicio PL Médio ((RS))2 (RS)? * Status
Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA E3 -5,07% -15,93% 10,55% -2,88% -24,76% 4,47% -0,82% 530,15% 62.021.630 62,0 mi 30/05/08
diferencial do SMLL -1,68% -1,41% -6,57% 12,18% -8,56% 5,12% 3,92% 447,83% 80.838.733 Aberto
Bahia AM Valuation FIC de FIA [ -4,19% -13,47% 13,87% 2,49% -20,47% 5,70% 2,57% 166,45% 160.740.063 253,9 mi 26/07/10
diferencial do IBOVESPA -1,15% -4,46% -8,42% -2,20% -8,54% 2,78% -8,09% 82,69% 190.010.286 Aberto
Bahia AM Long Biased FIC de FIM -2,95% -8,76% 6,91% 4,80% -19,86% 2,43% 5,32% 92,74% 53.016.328 69,2 mi 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% -3,85% -11,20% 0,99% -1,17% -36,53%  -8,18% -4,80% -58,42% 90.776.525 Aberto
’ Mai/24 ‘ ‘ 2024 2023 2022 2021 2020 Ut 12 Desdeo ‘ }M‘ ‘ PL Estratégia }&‘
meses Inicio PL Médio (RS)? (R$)? Status
Bahia AM FI Cambial 1,57% 10,71% -3,50% -3,87% 7,35% 28,74% 10,61% 973,42% 30.272.922 30,3 mi 30/10/97
diferencial do US$ 0,23% 2,44% 3,71% 2,63% -0,03%  -0,19% 5,68% 599,62% 28.260.788 Aberto
Bahia AM FI RF Referenciado DI [ ] 0,81% 4,30% 12,80% 12,25% 4,27%  2,28% 11,88%  434,17% 95.404.857 95,4 mi 13/02/06
% CDI 97% 98% 98% 99% 97% 82% 98% 94% 129.221.207 Aberto
INDICADORES Mai/24 2024 2023 2022 2021 2020 ute. 12
meses
CDI 0,83% 4,40% 13,05% 12,37% 4,40% 2,77% 12,12%
IBOVESPA -3,04% -9,01%  22,28% 4,69%  -11,93%  2,92%  10,66%
I1BrX-100 -3,18% -8,57% 21,27% 4,02% -11,17%  3,50% 11,17%
SMLL -3,38% -14,52% 17,12% -15,06% -16,20%  -0,65% -4,74%
IPCA + 6% 0,90% 2,43% 5,93% 5,98% 16,67%  10,61% 10,12%
IPCA + Yield do IMAB 0,93% 4,73% 10,62% 12,39% 14,15% 7,05% -
Délar (PTAX) 1,35% 8,27% -7,21% -6,50% 7,39% 28,93% 4,93%

[ 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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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
atégia. Para con! as estratégias e os fundos que as compem, entre em contato com bahiaasset@bahiaasset.com.br. 3 A rentabilidade apresentada tem como marco, o inicio da estratégia
otada 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 administragao
taxas de administ minimas do fundo e dos fundos investidos): Ba 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 FIN 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
G FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM, B Smid Caps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA e Bahia AM Long Biased FIC de FIM: 2,20%; Bahia
nciado DI: 0,35%. Taxa de performanc aplicado sobre o que exceder 100% do benchmark do fundo, indice de mercado compativel com a politica
de investimento dos fundos): Bahia AM Marad 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
de FIM (IPCA + AM Renda Variavel Ltda. e o Bahia AM Renda Fixa Ltd omercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Pablico-alvo:
Investidores Qualificados: Bahia AM FI Cambial. Investidores em ger @ FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM ! ps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA, Bahia AM Long Biased M e Bahia AM FI RF Referenciado
DI. A informagéo “Ultimos 12 Meses” utiliza 252 dias dteis como padréo cslculo. 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 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/conversio, 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 est3o autorizados a realizar aplica
a realizar aplicagdes 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
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 signific
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
8383, Ouvidoria: 0800 727 9933
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