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No més de fevereiro, os dados econémicos ndo trouxeram a
confianga necessaria para que os banqueiros centrais dos
paises sistémicos indicassem um inicio iminente do ciclo de
afrouxamento monetario. Dessa maneira, houve um
movimento relevante de alta nas curvas de juros nas
principais economias desenvolvidas. Por outro lado, os ativos
de risco e principalmente as empresas de tecnologia
relacionadas ao tema de inteligéncia artificial seguiram
performando de maneira positiva e novamente renovaram as
maximas historicas.

Nos Estados Unidos, tanto a geracdo de empregos quanto a
inflagdo do més de janeiro vieram acima das expectativas. Os
dados seguem indicando que a atividade econdmica
americana continua resiliente e reforcam a postura
cautelosa dos membros do Fed, que neste momento
aguardam por mais dados antes de dar inicio ao ciclo de
cortes de juros. No ambito politico, o ex-presidente Donald
Trump segue acumulando vitérias nas primarias e vai se
consolidando como representante republicano contra o
democrata Joe Biden na eleicdo presidencial.

Na Europa, embora o crescimento econdémico continue
baixo, nas Ultimas divulgagdes, os PMIs deram sinais de
melhora com servicos vindo acima das expectativas e a
manufatura um pouco abaixo. A inflacdo veio acima do
esperado com destaque negativo para as aberturas ligadas
ao setor de servigos. Diante deste cenario, as autoridades do
Banco Central Europeu (BCE) vém chamando atengédo para
os dados de salarios e esperam por uma desaceleracdo antes
de dar inicio ao afrouxamento monetario.

Na China, ainda diante da fraqueza no mercado imobiliario
domeéstico, o PBoC anunciou um corte de 0,25% na Loan
Prime Rate de 5 anos, taxa de referéncia para empréstimos
bancérios longos. Esse foi o maior corte desde sua
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introdugdo em 2019 e tem como objetivo estimular
adicionalmente o setor de moradias, que apresentou nova
queda de pregos em janeiro. Mesmo que de forma gradual e
incerta, no continente asiatico, alguns paises vém dando
sinais de melhora da atividade doméstica com os indicadores
antecedentes de atividade apresentando certa recuperagao
e os dados de setor externo refletindo uma certa melhora na
demanda global pelos bens de |a exportados.

Na elaboragdo de nossas teses de investimentos,
consideramos que o ciclo de alta de juros na maior parte dos
paises desenvolvidos j& foi encerrado devido ao enorme
aperto monetario ja realizado e a proximidade da inflagdo
das suas respectivas metas. 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 particular os dos Estados Unidos,
para avaliar o impacto ja causado pelo alto nivel dos juros.
Ademais, mantém-se a incerteza quanto a efetividade dos
estimulos chineses.

Consideramos que os fatores externos que merecem maior
atengdo sdo: (i) postura dos bancos centrais em relagdo aos
proximos passos da politica monetéria; (ii) velocidade da
desaceleragdo da atividade, em particular do mercado de
trabalho, e evolugdo da inflacdo 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) evolugao das tensdes no Oriente Médio; (vi)
eleicdes americanas.

No Brasil, o Congresso retomou os trabalhos em um ano
com o calendario apertado por conta das elei¢cdes
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municipais. Cabe destacar a surpresa na arrecadacdo do
Governo Federal para o més de janeiro. Com esse nivel de
receitas, o Ministério da Fazenda ganha félego nas
discussdes de contingenciamento de despesas e consegue
postergar o debate sobre revisdo da meta de primario do ano
corrente.

O PIB do dltimo trimestre mostrou uma estagnacdo da
atividade econdmica brasileira com surpresas na sua
composicdo. Por um lado, os investimentos comecam a
mostrar sinais de recuperacao puxados pela construgao civil.
Por outro, o consumo das familias, que até entdo estava
bastante resiliente, mostrou desaceleracdo. Contudo, essa
fraqueza no consumo das familias deve ser temporaria, pois
os drivers de crescimento deste componente apontam para
expansdao. O mercado de trabalho segue apertado, com
baixa taxa de desemprego e salarios que parecem estar se
elevando em ritmo mais intenso. Quanto a inflacdo, as
altimas leituras mostraram alta em uma das medidas
destacadas pelo Banco Central, a inflacdo subjacente de
servigcos. Estamos especialmente atentos: (i) a trajetoria da
inflagdo corrente, em especial, ao nicleo de inflagao
subjacente de servicos; (ii) ao crescimento dos salarios; e (iii)
as discussdes a respeito da mudanca da meta de primario.
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B FUNDOS MULTIMERCADOS

ESTRATEGIAS E ATRIBUICAO DE RESULTADOS

No més, as perdas dos fundos vieram de posi¢des aplicadas
em paises desenvolvidos e no Brasil. Os ganhos dos fundos
vieram de posi¢cdes compradas em ativos de risco. No Brasil,
mantivemos posi¢coes aplicadas em juros nominais e posi¢oes
compradas em bolsa. Na mesa de commodities, temos
posicdes compradas em ouro, cobre e petroleo. No mercado
internacional, sequimos com posi¢cdes aplicadas em paises
desenvolvidos e compradas em bolsa. Na mesa de cdmbio,
mantivemos posicoes compradas em moedas emergentes de
alto carrego contra moedas europeias. Além disso,
montamos posi¢oes relativas compradas no dolar australiano
contra o délar neozelandés, compradas no zloty polonés
contra a coroa tcheca e compradas na rupia indiana contra o
yuan.

BAHIA AM MUTA FIC DE FIM FEV/24 12 MESES BAHIA AM MARAU FIC DE FIM FEV/24 12 MESES

Juros -1,58% -0,33% Juros -0,80% -0,08%
Moedas 0,01% -1,22% Moedas 0,01% -0,60%
Crédito Soberano e indices 0,16% 1,86% Crédito Soberano e indices 0,08% 0,89%
Commodities 0,00% 0,05% Commodities 0,00% 0,03%
Bolsa 0,03% -3,18% Bolsa 0,01% -1,60%
Total Operacoes -1,38% -2,82% Total Operacoes -0,71% -1,36%
CDI / Txs / Custos 0,58% 8,99% CDI / Txs / Custos 0,62% 9,82%
Muta -0,80% 6,17% Maral -0,09% 8,46%
%CDI - 48% %CDI - 66%

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

Juros -0,49% -0,04% Juros -1,27% -0,22%

Moedas 0,00% -0,28% Moedas 0,02% -0,88%

Crédito Soberano e indices 0,05% 0,50% Crédito Soberano e indices 0,21% 1,22%

Commodities 0,00% -0,04% Total Operacdes -1,04% 0,12%

Bolsa 0,00% -1,31% CDI / Txs / Custos 0,61% 9,84%

Total Operacoes -0,43% -1,17% Taipu -0,43% 9,96%

CDI / Txs / Custos 0,66% 10,53% %CDI - 77%

Bahia 0,23% 9,36%

%CDI 29% 73%
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Fevereiro foi um més positivo para os mercados globais em
geral. No cenario internacional, a tematica de Inteligéncia
Artificial vem ganhando bastante relevédncia. Boa parte da
performance da bolsa americana pode ser explicada pela alta
de empresas ligadas ao desenvolvimento dessa tecnologia,
em especial a Nvdia, que alcangou a marca de 2 trilhdes de
dolares de valor de mercado.

O petroleo teve um més positivo subindo entre 2% e 3% nos
mercados internacionais. O minério de ferro fechou em
queda de 10%. As cotagdes de ago cairam perto de 1%. A
celulose fechou em queda de 3% no mercado chinés futuro.
Nas agricolas, o aglcar terminou o més caindo 7%, o milho
caiu 6% e a soja fechou em queda de 7%.

O Ibovespa subiu 0,99% e o indice de Small Caps foi positivo
em 0,47%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation fechou em alta
de 0,57% no més, o Bahia AM Smid Caps Valor subiu 1,03% e
o Bahia AM Long Biased foi positivo em 0,24%.

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
96%. A posicao média comprada no fundo Long Biased foi
de 77%.

" As maiores posicoes compradas estdo hoje nos setores
Utilities, Bancos e Oleo e Gas.

CONTRIBUICOES POSITIVAS

As contribuigcdes positivas ficaram concentradas em
posicdes dos setores de Distribuicdo de Combustiveis e
Imobiliario. Vibra Energia teve uma boa performance no més
impulsionada pela prévia de um resultado forte para o 4°
trimestre e pela percepgdo do mercado de que o deal com a
Eneva estd menos provavel de seqguir adiante (evidenciado
pelos comentarios da gestdo da Vibra). No setor imobiliario,
Cyrela foi destaque positivo. Das construtoras, Cyrela vem
apresentando melhores métricas de lancamento e
rentabilidade no curto prazo.

CONTRIBUICOES NEGATIVAS

As contribui¢cdes negativas foram concentradas nos setores
Salide e Transporte. Hapvida teve mais um més de ma
performance. Nas Gltimas interagcdes da companhia com o
mercado, a gestdo ressaltou que o foco para 2024 seria a
integragdo das operacdes da Notre Dame Intermédica no
estado de Sdo Paulo com a Hapvida. A melhora de
sinistralidade da operagdo conjunta que era esperada para o
3° trimestre desse ano parece ter ficado em segundo plano e
as estimativas dos analistas foram ajustadas para refletir esse
postergamento. Ja em transportes, Rumo, mesmo apds ter
divulgado um bom guidance de rentabilidade para 2024,
segue sendo penalizada pelo mercado com expectativas
baixistas de preco de frete para 2025 devido a queda de
grdos no curto prazo.
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B RENTABILIDADE DOS FUNDOS

Fev/24 2024 2023 2022 2021 2020 L:T:tes;sz D,ensigieoo :LL,::;;I ((RRSS))z Pt E(;tsr:: egia Isrlzss
Bahia AM Muta FIC FIM! -0,80% -0,41%  -0,58%  27,23% 0,13% -0,89% 6,17%  111,44% 59.598.564 3,4 bi 31/05/17
% CDI - - - 220% 3% - 48% 174% 86.596.872 Aberto
Bahia AM Marad FIC de FIM -0,09% 0,51% 5,12% 19,28%  1,41% 0,56%  8,46%  232,48% 584.761.700 3,4 bi 28/12/12
% CDI - 29% 39% 156% 32% 20% 66% 140% 652.536.061 Aberto
Bahia AM FIC de FIM 0,23% 0,95% 7,68% 15,53% 0,97% 0,23%  9,36%  176,32% 39.454.994 3,4 bi 28/12/12°
% CDI 29% 54% 59% 126% 22% 8% 73% 106% 46.373.154 Aberto
Bahia AM Taipu Macro FIC de FIM -0,43% 0,30% 5,04%  22,45%  1,18% - 9,96%  30,52% 366.563.783 366,6 mi 08/12/21
% CDI - 17% 39% 181% 200% - 77% 102% 358.345.076 Aberto
: ult. 12 Desde o PL Atual (R! PL Estratégia Inicio
Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIA EI 1,03% -3,97%  10,55%  -2,88% -24,76% 4,47% 12,76%  619,82% 75.230.018 75,2 mi 30/05/08
diferencial do SMLL 0,56% 2,14% -6,57% 12,18%  -8,56%  5,12%  -5,15%  519,56% 85.408.213 Aberto
Bahia AM Valuation FIC de FIA ] 0,57% -4,04%  13,87%  2,49% -20,47% 5,70% 13,39%  195,49% 176.238.695 287,0 mi 26/07/10
diferencial do IBOVESPA -0,42% -0,19% -8,42% 2,20%  -8,54%  2,78%  -8,56% 101,31% 200.175.066 Aberto
Bahia AM Long Biased FIC de FIM 0,24% -1,64% 6,91% 4,80% -19,86% 2,43%  8,66%  107,79% 55.178.239 73,9 mi 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% -0,98% -2,59% 0,99% 1,17%  -36,53%  -8,18%  -2,18% -37,27% 115.412.245 Fechado
‘ Fev/24 ‘ ‘ 2024 2023 2022 2021 2020 Ut-12  Desdeo ’ }Mg&‘ ‘ PL Estratégia }&‘
meses Inicio PL Médio (RS)? (R$)? Status
Bahia AM FI Cambial 1,02% 3,36% -3,50%  -3,87%  7,35% 28,74% 0,65%  902,21% 28.504.740 28,5 mi 30/10/97
diferencial do US$ 0,42% 0,43% 3,71% 2,63%  -0,03% -0,19%  4,43% 551,77% 27.800.940 Aberto
Bahia AM FI RF Referenciado DI B 0,79% 1,74% 12,80%  12,25%  4,27% 2,28%  12,62%  421,06% 99.441.678 99,4 mi 13/02/06
% CDI 98% 98% 98% 99% 97% 82% 98% 94% 145.702.976 Aberto
INDICADORES Fev/24 2024 2023 2022 2021 2020 Y12
meses
CDI 0,80% 1,78% 13,05% 12,37%  4,40%  2,77%  12,86%
IBOVESPA 0,99% -3,85% 22,28% 4,69%  -11,93%  2,92%  21,95%
IBrX-100 0,96% -3,59% 21,27% 4,02%  -11,17%  3,50%  21,26%
SMLL 0,47% -6,11% 17,12%  -15,06%  -16,20% -0,65%  17,91%
IPCA + 6% 1,22% 0,95% 5,93% 598%  16,67% 10,61%  10,84%
IPCA + Yield do IMAB 1,20% 2,12% 10,62% 12,39%  14,15%  7,05% -
Délar (PTAX) 0,60% 2,93% -7,21% -6,50%  7,39% 28,93%  -3,78%

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

ACOMPANHE AS NOSSA REDES
E RECEBA CONTEUDOS EXCLUSIVOS

Clique aqui

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

Autorregulacao tipo de estratégia. Para conhecer as estratégias e os fundos que as compdem, entre em contato com bahiaasset@
atualmente adotada pelo Fundo em 28/12/2012, quando teve in o MARAU FIC DE FIM. Entretanto a data de in
ANBIMA taxas de administra

hiaasset.com.br. 3 A rentabilidade apresentada tem como marco, o inicio da estratégia
do Bahia AM FIC de FIM & 30/05/2008. | Taxa de administragéo (soma das
A, 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 Taxa de administragdo maxima (que compreende a taxa de administragéo minima do fundo somada as méximas
dos fundos em que possa investir): Bahia AM Ma a AM Smid Caps Valor FIC de FIA, Bahia AM Valuation FIC de FIA e Bahia AM Long Biased FIC de FIM: 2,20%; Bahia

A c } ¢ aplicado sobre o que exceder 100% do benchmark do fundo, indice de mercado compativel com a politica
M Smid Caps Valor FIC de FIA (SMLL), Bahia AM Valuation FIC de FIA (Ibovespa) e Bahia AM Long Biased FIC
de FIM (IPCA + 6%): 207 . 0 Bahia AM Renda Fixa Ltda. ndo comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Piblico-alvo:
Investidores Qualificados: Bahia AM FI Cambial. Investidores em geral: 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, Bahia AM Long Biased FIC de FIM e Bahia AM FI RF Referenciado
DI. A informagéo “Ultimos 12 Meses” utiliza 252 dias (teis como padro para calculo. 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 NAO 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 converséo 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 conversao 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 FI! Bes em ativos financeiros no exterior. O Bahia AM FI Cambial esta autorizado
a realizar aplicages em ativos financeiros no exterior. Bahia AM Marad 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
do DI e Bahia AM FI Cambial podem estar expostos a significativa concentrago em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes.
Osasco-SP, CEP 06029-900, Tel: (11) 3684-9432, www. desco.com.br ou 0800 704

concentragdo em ativos financeiros de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Bahia AM FI RF Refer:
Administradora: BEM DTVM Ltda., CNPJ: 00.066.670/0001-00, Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara
8383, Ouvidoria: 0800 727 9933

lescobemdtvm.com.br, SAC: centralbemdtvm(@
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