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No més de margo, ainda que em um ambiente de gradual
desinflagdo nas principais economias, dados fortes de
atividade e mistos de inflagdo ao redor do mundo, e em
especial nos Estados Unidos, mantiveram a incerteza quanto
ao inicio do afrouxamento monetario. Nesse contexto, a
continua resiliéncia da atividade americana contribuiu para a
sustentacdo do dolar americano e apreciagao de seus ativos
de risco.

Em marco, os dados de inflagdao vieram mais fortes que o
esperado nos Estados Unidos, mostrando que a batalha
contra a inflacdo ainda ndo estad ganha. J& no mercado de
trabalho, em que pesem os dados benignos de salérios e a
modesta elevacdo da taxa de desemprego, a geracdo de
vagas segue robusta, sendo condizente com uma economia
saudavel. Em posse deste conjunto de dados, na Gltima
reunidao, os membros do FOMC optaram pela manutencao
da taxa de juros, como esperado. A projegdo de trés cortes
para este ano também foi mantida, apesar das revisdes para
cima da inflagdo e do crescimento econdmico. Nos discursos
mais recentes, os principais membros do FED reforcaram o
tom de cautela e sinalizaram nao ter pressa para o inicio dos
cortes de juros.

Na Europa, a economia segue com uma dindmica de baixo
crescimento, com os PMIs apresentando surpresas em
direcdes opostas. A abertura de servicos veio um pouco
acima das expectativas, enquanto a manufatura, que segue
rodando em niveis que indicam desaceleragdo, veio abaixo
do esperado. Na Gltima reunido, o Banco Central Europeu
(BCE) nao alterou a taxa basica de juros e revisou suas
projecdes de atividade e inflacdo para baixo. Ademais,
durante a conferéncia, a presidente Lagarde manteve o
discurso de que é mais provavel que o primeiro corte de juro
aconteca na reunido de junho. Na Inglaterra, o banco central
manteve a taxa de juros inalterada. No entanto, encorajados
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por uma rodada de dados mais benignos, indicou que cortes
de juros podem ser feitos nas proximas reunides. Além disso
o Banco Central da Suica (SNB) anunciou de maneira
inesperada o corte de 0,25%, sendo o primeiro pais
desenvolvido a reduzir a taxa basica neste ciclo.

Na China, o més foi marcado pela ocorréncia da "Two
Sessions”, um dos encontros politicos mais importantes do
pais. Durante o evento, o governo anunciou que perseguira a
meta de 5% de crescimento real esse ano, bem como uma
expansao fiscal moderada, ambos amplamente esperados
pelo mercado. Dentre os dados de atividade divulgados, a
produgdo industrial e exportacdes mostraram melhora,
enquanto o setor imobilidrio seguiu deprimido, como
evidenciado pelas continuas quedas de vendas e precos de
casas.

Ainda na Asia, o Banco Central do Japdo (BoJ) decidiu
encerrar a politica de taxa de juros negativa e o controle da
curva de juros (YCC), vigentes no pais desde 2016, apos
avaliar que a meta de inflagdo seréa atingida de forma estavel
e sustentavel no horizonte de projecdo. Apesar disso, o
Comité sinalizou que espera manter a politica monetaria
acomodaticia por enquanto.

Na elaboracdo 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 territério 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
particular os dos Estados Unidos, para avaliar o impacto ja
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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
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, apoiada em algumas receitas ndo recorrentes, a
arrecadagao federal do més de fevereiro voltou a
surpreender positivamente. Diante destes ndmeros
melhores, ndao houve revisdo da meta fiscal durante o
Relatério Bimestral de Receitas e Despesas do Tesouro
Nacional. Entretanto, dada a evolucdo das despesas
obrigatorias, é esperado um ajuste da meta de primario do
governo federal ao longo do ano.

Em relacdo a atividade econdmica, o mercado de trabalho
manteve um ritmo de geracdo de empregos muito intenso,
sendo compativel com quedas adicionais da taxa de
desemprego. Adicionalmente, os reajustes dos salarios
continuaram crescendo em ritmo preocupante. Também
foram reportados dados fortes tanto no setor de servigos
quanto no varejo. Estas informagdes indicam uma atividade

mais aquecida no primeiro trimestre, a qual possivelmente
estad sendo impulsionada pelos pagamentos dos precatorios.
Quanto a inflagdo, o nicleo subjacente de servigos segue
rodando em niveis incompativeis com a meta de inflacdo.
Diante deste cenario, o COPOM reduziu a taxa SELIC em
0,50%, comunicou que o seu cenario-base ndo se alterou
substancialmente, mas alterou o seu guidance, passando a se
comprometer com corte de 0,50% apenas na proxima
reunido. Estamos especialmente atentos: (i) a trajetéria da
inflacdo corrente, em especial, ao ndcleo de inflacdo
subjacente de servicos; (ii) ao crescimento dos salarios; e (iii)
as discussoes a respeito da mudanca da meta de primario.
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B FUNDOS MULTIMERCADOS

ESTRATEGIAS E ATRIBUICAO DE RESULTADOS

No més, os ganhos do fundo vieram de posi¢des compradas
em ouro, cobre e petrdleo, posi¢cdes aplicadas em paises
desenvolvidos e posi¢cdes relativas compradas em moedas
emergentes de alto carrego contra moedas europeias. As
perdas vieram de posicdes vendidas em inflagdo implicita no
Brasil. No Brasil, temos posi¢des aplicadas em juros nominais
e em juros reais, posi¢oes vendidas em inflagdo implicita e
compradas em bolsa. Na mesa de commodities, mantivemos
posicdes compradas em ouro, cobre e petroleo. No mercado
internacional, seguimos com posi¢cdes aplicadas em paises
desenvolvidos e compradas em bolsa. Na mesa de cdmbio,
mantivemos posi¢des compradas em moedas emergentes de
alto carrego contra moedas europeias. Além disso, seguimos
com posicoes relativas compradas no zloty polonés contra a
coroa tcheca e compradas na rupia indiana contra o yuan
chinés.
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Marco foi um més positivo para a maioria das bolsas globais
com excegdo do Brasil. A queda do minério de ferro e a
surpresa negativa em relagdo a distribuicdo de dividendos
extraordinarios da Petrobras foram os responsaveis pela
performance do Ibovespa. Em contrapartida, o indice de
Small Caps brasileiro seguiu o panorama internacional,
apresentando uma boa performance, mesmo com a abertura
de juros vista no mercado futuro.

O petréleo teve um més bem positivo subindo perto de 7%
nos mercados internacionais. O minério de ferro fechou em
queda de 13%. As cotagdes de ago cairam perto de 7%. A
celulose fechou em alta de 3% no mercado chinés futuro.
Nas agricolas, o aglcar terminou o més subindo 4%, o milho
subiu 3% e a soja fechou em alta de 4%.

O Ibovespa caiu 0,7% e o indice de Small Caps foi positivo
em 2,2%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation fechou em queda
de 1,7% no més, o Bahia AM Smid Caps Valor caiu 0,7% e o
Bahia AM Long Biased foi negativo em 0,4%.

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
98%. A posicdo média comprada no fundo Long Biased foi
de 81%.

" As maiores posi¢coes compradas estdo hoje nos setores
Utilities, Bancos e Commodities.

CONTRIBUICOES POSITIVAS

As contribui¢cdes positivas ficaram concentradas em
posi¢cdes no setor de Consumo Discricionario e Oleo e Gas.
Smartfit segue sendo um destaque operacional do setor. O
posicionamento competitivo da companhia e sua capacidade
de repassar prego sdo drivers importantes de geracdo de
valor para os acionistas. Prio voltou a performar
positivamente apds a decisdo da Petrobras em ndo distribuir
dividendos extraordinarios. Esse movimento chamou
atencdo do mercado para uma alternativa do setor que
negocia a um dividend yield elevado. A atengao esté voltada
agora para o andamento da licenca de Wahoo, importante
alavanca de geragdo de valor para a companhia.

CONTRIBUICOES NEGATIVAS

As contribuicdes negativas ficaram concentradas em
posi¢cdes no setor Elétrico. Copel devolveu parte dos ganhos
acumulados nos Gltimos meses. Embora a empresa seja mais
blindada em relagdao ao principal risco do setor hoje, o de
renovacao das concessdes, a agdo também vem sofrendo
junto com as demais. Acreditamos que esse processo de
renovacao, apesar dos ruidos constantes de intervencgao
politica, deve ter um desfecho sem grandes mudancgas para
as companhias que apresentaram melhores qualidade de
servico em suas areas de concessdo. Esse seria o caso da
Energisa, outra detratora da nossa performance do més.
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Mar/24 2024 2023 2022 2021 2020 L::s;sz D,ensigieoo :LLN:;;l ::55))1 Pt E(;tsr:: egia IST:JSS
Bahia AM Muta FIC FIM! 2,13% 1,71% -0,58%  27,23% 0,13% -0,89%  2,15%  115,95% 53.588.217 3,2 bi 31/05/17
% CDI 256% 65% - 220% 3% - 17% 177% 82.921.145 Aberto
Bahia AM Marad FIC de FIM 1,38% 1,90% 5,12% 19,28%  1,41% 0,56%  6,24%  237,08% 587.146.571 3,2 bi 28/12/12
% CDI 166% 73% 39% 156% 32% 20% 49% 141% 641.917.968 Aberto
Bahia AM FIC de FIM 1,13% 2,09% 7,68% 15,53% 0,97% 0,23%  8,50%  179,43% 38.276.035 3,2 bi 28/12/12°
% CDI 135% 80% 59% 126% 22% 8% 67% 107% 45.004.283 Aberto
Bahia AM Taipu Macro FIC de FIM 1,17% 1,47% 5,04%  22,45%  1,18% - 5,13%  32,04% 370.848.559 370,8 mi 08/12/21
% CDI 140% 56% 39% 181% 200% - 41% 103% 359.202.265 Aberto
: ult. 12 Desde o PL Atual (R! PL Estratégia Inicio
Bahia AM Smid Caps Valor FIC de FIAEI  -0,75% -4,69%  10,55%  -2,88% -24,76% 4,47%  23,81%  614,42% 74.665.336 74,7 mi 30/05/08
diferencial do SMLL -2,90% -0,60% -6,57% 12,18%  -8,56%  5,12%  -2,50%  509,84% 84.302.633 Aberto
Bahia AM Valuation FIC de FIA B -1,71% -5,68%  13,87%  2,49% -20,47% 5,70%  22,02%  190,43% 172.740.146 280,0 mi 26/07/10
diferencial do IBOVESPA -1,00% -1,15% -8,42% 2,20%  -8,54%  2,78%  -7,60% 97,63% 197.291.663 Aberto
Bahia AM Long Biased FIC de FIM -0,45% -2,08% 6,91% 4,80% -19,86% 2,43% 16,02%  106,85% 53.142.276 71,5 mi 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% -1,18% -3,51% 0,99% 1,17%  -36,53%  -8,18%  5,59% -40,07% 106.709.450 Fechado
‘ Mar/24 ‘ ‘ 2024 2023 2022 2021 2020 Ut-12  Desdeo ’ }Mg&‘ ‘ PL Estratégia }&‘
meses Inicio PL Médio (RS)? (R$)? Status
Bahia AM FI Cambial 1,28% 4,68% -3,50%  -3,87%  7,35% 28,74% 0,63%  915,03% 28.869.251 28,9 mi 30/10/97
diferencial do US$ 1,02% 1,48% 3,71% 2,63%  -0,03% -0,19%  6,23% 563,42% 27.877.798 Aberto
Bahia AM FI RF Referenciado DI B 0,81% 2,57% 12,80%  12,25%  4,27% 2,28%  12,40%  425,27% 123.918.062 123,9 mi 13/02/06
% CDI 97% 98% 98% 99% 97% 82% 98% 94% 142.315.433 Aberto
INDICADORES Mar/24 2024 2023 2022 2021 2020 Y12
meses
CDI 0,83% 2,62% 13,05% 12,37%  4,40%  2,77%  12,65%
IBOVESPA 0,71% -4,53% 22,28% 4,69%  -11,93%  2,92%  29,62%
IBrX-100 -0,73% -4,29% 21,27% 4,02%  -11,17% 3,50%  28,95%
SMLL 2,15% -4,09% 17,12%  -15,06%  -16,20% -0,65%  26,31%
IPCA + 6% 0,73% 1,42% 5,93% 598%  16,67% 10,61%  10,43%
IPCA + Yield do IMAB 0,73% 2,90% 10,62% 12,39%  14,15%  7,05% -
Délar (PTAX) 0,26% 3,20% -7,21% -6,50%  7,39%  28,93%  -5,59%

] 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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