




ESTRATÉGIAS E ATRIBUIÇÃO DE RESULTADOS
RENDA FIXA

Em Renda Fixa, os ganhos vieram de posições compradas em 
moedas de commodities e vendidas no Euro e Yuan; tomadas 
em juros nos Estados Unidos; aplicadas em juros reais e 
nominais no Brasil; e vendidas em posições em volatilidade. 
As perdas vieram de posições tomadas em juros na África do 
Sul; vendidas na Libra Esterlina; e compradas em inflação 
curta no Brasil. Temos posições tomadas em juros no 
mercado externo; compradas em inflação curta e aplicadas 
em juros reais longos no Brasil; compradas em moedas de 
commodities e vendidas no Euro, na Libra Esterlina e no 
Dólar Neozelandês; e em posições em volatilidade.

RENDA VARIÁVEL

O resultado das estratégias de Renda Variável foi levemente 
positivo em maio. Os principais ganhos vieram da 
outperformance dos ativos brasileiros em relação ao mercado 
externo. Bancos e Petrobras foram destaque no mercado 
interno.

Maio foi um mês de bastante volatilidade nos mercados 
mundiais. O S&P 500 chegou a cair quase 6% durante o 
período, mas acabou fechando zerado no mês. O Ibovespa, 
por sua vez, terminou em alta de 3,2%.

Nossas principais alocações estão em posições compradas 
em Brasil (Commodities, Bancos e Consumo Discricionário) 
financiadas por posições vendidas no mercado externo (S&P 
e Nasdaq). Adicionalmente, temos uma posição 
liquidamente vendida na Bolsa Americana e uma posição 
relativa comprada em empresas americanas de valor (Value) 
e vendida em empresas americanas de crescimento 
(Growth).

FUNDOS MULTIMERCADOS
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BAHIA AM MUTÁ FIC DE FIM

BAHIA AM MARAÚ FIC DE FIM

MAI/22 2022

Juros 0,29% 12,74%
Moedas 1,66% 2,09%

Crédito Soberano 0,15% 1,07%
Commodities -0,03% 0,16%

Bolsa 0,07% 0,28%
Total Operações 2,13% 16,35%

CDI / Txs / Custos 0,48% 1,70%
Mutá 2,61% 18,05%
%CDI 254% 415%

BAHIA AM FIC DE FIM MAI/22 2022

Juros 0,08% 3,02%
Moedas 0,40% 0,51%

Crédito Soberano 0,04% 0,26%
Commodities -0,01% 0,08%

Bolsa 0,03% 0,14%
Total Operações 0,54% 4,00%

CDI / Txs / Custos 0,90% 3,75%
Bahia 1,44% 7,75%
%CDI 139% 178%

MAI/22 2022

Juros 0,16% 6,14%
Moedas 0,81% 1,03%

Crédito Soberano 0,07% 0,52%
Commodities -0,01% 0,08%

Bolsa 0,03% 0,14%
Total Operações 1,06% 7,91%

CDI / Txs / Custos 0,68% 3,17%
Maraú 1,73% 11,08%
%CDI 168% 255%



COMENTÁRIOS DO GESTOR
Maio foi marcado por uma grande volatilidade nas bolsas 
mundiais. A Bolsa americana (S&P 500) terminou o mês 
perto da estabilidade e a Bolsa brasileira (Índice Bovespa) 
fechou em terreno positivo. Dois assuntos foram destaques 
no período: a evolução do Covid na China e o aumento na 
probabilidade de uma recessão global. 

Em commodities, o petróleo teve mais um mês forte subindo 
entre 9% e 11% nos mercados internacionais. Já as 
commodities metálicas tiveram novamente uma 
performance negativa. O minério de ferro fechou em queda 
de 4% e as cotações de aço caíram perto de 6%. O níquel 
fechou em baixa de 10% e o cobre, 3%. A celulose fechou 
caindo 4% no mercado chinês futuro. Por fim, o açúcar 
terminou o mês em leve alta.

O Ibovespa subiu 3,2% e o índice de Small Caps foi negativo 
em 1,8%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation fechou em alta 
de 2,3% no mês, o Bahia AM Smid Caps Valor subiu 0,4% e o 
Bahia AM Long Biased foi positivo em 2,7%.

EXPOSIÇÃO DAS CARTEIRAS

Mantivemos uma carteira diversificada ao longo do mês 
com uma média de 33 papéis. 

A posição média comprada nos fundos Long Only foi de 
94% e o beta médio foi de 99%. A posição média 
comprada no fundo Long Biased foi de 53% e beta médio 
foi de 57%.

As maiores posições compradas estão, hoje, nos setores 
de Bancos, Commodities e Consumo Discricionário.

FUNDOS DE RENDA VARIÁVEL

CONTRIBUIÇÕES POSITIVAS
As contribuições positivas ficaram concentradas em 
posições no setor de Locação de Veículos e Bancos. Localiza 
e Movida continuaram mostrando uma boa performance 
operacional com a divulgação do resultado do primeiro 
trimestre. Itaú e Bradesco outperformaram o mercado após 
a divulgação de resultados com uma dinâmica de receita e 
controle de custos melhores e uma qualidade de crédito 
mais em linha com o esperado pelo analistas.                               

CONTRIBUIÇÕES NEGATIVAS

As principais contribuições negativas ficaram por conta de 
posições no setor de Consumo Discricionário e Indústria. O 
setor doméstico brasileiro vem apresentando uma má 
performance com as constantes preocupações em relação 
ao fim do ciclo de aperto monetário que vem sendo 
postergado devido às últimas surpresas altistas na inflação. 
Por sua vez, Weg underperformou o mercado, apesar de ter 
divulgado um resultado do primeiro trimestre acima das 
expectativas.
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MATERIAL DE DIVULGAÇÃO
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1 Média aritmética do PL mensal dos últimos 12 meses. 2 O PL Estratégia corresponde à soma dos PLs dos fundos geridos pelas empresas do Bahia Asset, no dia indicado na coluna Data, agrupados pelo mesmo 
tipo de estratégia. Para conhecer as estratégias e os fundos que as compõem, entre em contato com bahiaasset@bahiaasset.com.br. 3 A rentabilidade apresentada tem como marco, o início da estratégia 
atualmente adotada pelo Fundo em 28/12/2012, quando teve início o BAHIA AM MARAU FIC DE FIM. Entretanto a data de início do Bahia AM FIC de FIM é 30/05/2008. | Taxa de administração (soma das 
taxas de administração mínimas do fundo e dos fundos investidos): Bahia AM Maraú 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: 0,3%. Taxa de administração máxima (que compreende a taxa de administração mínima do fundo somada às máximas 
dos fundos em que possa investir): Bahia AM Maraú 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, índice de mercado compatível com a política 
de investimento dos fundos): Bahia AM Maraú 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 + 6%): 20%. O Bahia AM Renda Variável Ltda. e o Bahia AM Renda Fixa Ltda. não comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Público-alvo: 

Investidores Qualificados: Bahia AM FI Cambial. Investidores em geral: Bahia AM Maraú 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 informação “Últimos 12 Meses” utiliza 252 dias úteis como padrão para cálculo. A RENTABILIDADE DIVULGADA NÃO É LÍQUIDA DE IMPOSTOS E, SE FOR O CASO, DE TAXA DE SAIDA. RENTABILIDADE PASSADA NÃO REPRESENTA GARANTIA DE 
RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE INVESTIMENTO NÃO CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CRÉDITOS - FGC. Os regulamentos dos fundos 
mencionados nesse material estabelecem data de conversão de cotas e pagamento do resgate diversa da data de solicitação do resgate, salvo o fundo Bahia AM FI Cambial que estabelece data de pagamento diversa da data de solicitação/conversão, e o fundo 
Bahia AM FI RF Referenciado DI que estabelece data de conversão de cotas e pagamento do resgate iguais à data da solicitação. LEIA O FORMULÁRIO DE INFORMAÇÕES COMPLEMENTARES, LÂMINA DE INFORMAÇÕES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO 
ANTES DE INVESTIR. Bahia AM Maraú FIC de FIM, Bahia AM FIC de FIM e Bahia AM Long Biased FIC de FIM aplicam em fundos de investimento que estão autorizados a realizar aplicações em ativos financeiros no exterior. O Bahia AM FI Cambial está autorizado 
a realizar aplicações em ativos financeiros no exterior. Bahia AM Maraú 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 à significativa 
concentração em ativos financeiros de poucos emissores, com os riscos daí decorrentes. Bahia AM FI RF Referenciado DI e Bahia AM FI Cambial podem estar expostos à significativa concentração em ativos de poucos emissores, com os riscos daí decorrentes. 
Administradora: BEM DTVM Ltda., CNPJ: 00.066.670/0001-00, Cidade de Deus, Prédio Prata, 4º 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.  

Lorem ipsum
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RENTABILIDADE DOS FUNDOS

 PL Atual (R$) Início
 PL Médio (R$)¹  Status Estrategia

MULTIMERCADOS Mai/22 2022
 PL Estratégia 

(R$)² 
20182019

Ult. 12 
meses

Desde o 
Início

20202021

Bahia AM Mutá FIC FIM 2,61% 18,05% 0,13% -0,89% 16,44% 15,62% 16,24% 98,14% 261.972.369    5,2 bi 31/05/17

254% 415% 3% - 275% 243% 206% 303% 601.446.731        Aberto

Bahia AM Maraú FIC de FIM 1,73% 11,08% 1,41% 0,56% 10,35% 9,94% 11,54% 193,02% 771.630.150    5,2 bi 28/12/12

168% 255% 32% 20% 173% 155% 146% 168% 987.122.760        Aberto

Bahia AM FIC de FIM 1,44% 7,75% 0,97% 0,23% 8,16% 8,13% 7,60% 137,08% 60.349.413      5,2 bi 28/12/12³

139% 178% 22% 8% 137% 127% 96% 120% 95.683.686          Aberto

Bahia AM Taipu Macro FIC de FIM4 - - - - - - - - 243.431.965    243,4 mi 08/12/21

- - - - - - - - - Aberto

% CDI

% CDI

% CDI

% CDI

 PL Atual (R$)  Início 
 PL Médio (R$)¹  Status 

RENDA VARIÁVEL Mai/22 2022
Ult. 12 
meses

Desde o 
Início

2020 20192021
 PL Estratégia 

(R$)² 
2018

Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA 0,30% -1,17% -24,76% 4,47% 44,19% 17,63% -31,25% 590,02% 126.545.135    267,1 mi 30/05/08

2,12% 2,85% -8,56% 5,12% -14,00% 9,50% -4,38% 484,22% 208.423.169        Fechado

Bahia AM Valuation FIC de FIA 2,32% 2,88% -20,47% 5,70% 32,33% 23,14% -24,56% 171,46% 308.725.573    834,9 mi 26/07/10

-0,90% -3,35% -8,54% 2,78% 0,75% 8,11% -12,79% 103,87% 649.677.817        Aberto

Bahia AM Long Biased FIC de FIM 2,69% 4,63% -19,86% 2,43% 26,39% 21,10% -22,28% 97,26% 263.608.509    329,7 mi 30/12/15

1,56% -2,82% -36,53% -8,18% 15,85% 11,21% -40,87% -10,16% 382.281.289        Fechado

Bahia AM Long Biased II FIC de FIM 2,67% 4,51% -20,39% -0,37% -0,01% - - -17,12% 5.096.616        329,7 mi 30/12/19

1,57% -2,80% -34,54% -7,43% -0,07% - - -48,50% 10.850.996          Aberto

diferencial do SMLL

diferencial do IPCA + Yield do IMAB

diferencial do IBOVESPA

diferencial do IPCA + 6%

 PL Atual (R$)  Início 
 PL Médio (R$)¹  Status 

2022RENDA FIXA E MOEDAS Mai/22
Ult. 12 
meses

Desde o 
Início

20182020 20192021
 PL Estratégia 

(R$)² 

Bahia AM FI Cambial -3,79% -14,97% 7,35% 28,74% 5,81% 19,20% -9,35% 788,85% 26.785.525      26,8 mi 30/10/97

0,07% 0,29% -0,03% -0,19% 1,78% 2,07% 0,27% 461,40% 29.239.435          Aberto

Bahia AM FI RF Referenciado DI 1,05% 4,28% 4,27% 2,28% 5,59% 6,03% 7,86% 321,76% 171.453.099    171,5 mi 13/02/06

101% 99% 97% 82% 94% 94% 100% 94% 190.314.931        Aberto% CDI

diferencial do US$

INDICADORES Mai/22 2022
Ult. 12 
meses

2020 20192021 2018

CDI 1,03% 4,34% 4,40% 2,77% 5,97% 6,42% 7,89%

IBOVESPA 3,22% 6,23% -11,93% 2,92% 31,58% 15,03% -11,78%

IBrX-100 3,23% 6,61% -11,17% 3,50% 33,39% 15,42% -12,43%

SMLL -1,82% -4,02% -16,20% -0,65% 58,20% 8,13% -26,87%

IPCA + 6% 1,13% 7,44% 16,67% 10,61% 10,54% 9,88% 18,59%

IPCA + Yield do IMAB 1,10% 7,31% 14,15% 7,05% - - -

Dólar (PTAX) -3,87% -15,26% 7,39% 28,93% 4,02% 17,13% -9,62%

      Clientes institucionais: o fundo observa, no que lhe é aplicável, as Resoluções das EFPCs e RPPSs.


