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Em meio aos desdobramentos do conflito no Oriente
Médio, o més de maio foi marcado pela boa
performance de ativos de risco, reprecificacao da
curva de juros norte-americana e queda dos precos
do petréleo. Apesar da continuidade do cessar-fogo,
o Estreito de Ormuz seguiu com baixo fluxo de
travessia de navios, afetando as cadeias globais. A
comunicacao recente dos Estados Unidos e do Ira
sugere que um memorando estad sendo finalizado
com o objetivo de reabrir o Estreito enquanto outras
demandas, nuclear e o

como a questao

descongelamento de ativos iranianos, serao

enderecadas posteriormente.

Nos Estados Unidos, os dados de atividade e
mercado de trabalho continuaram sugerindo uma
economia resiliente. O relatério de emprego mostrou
geracao saudavel de vagas, ainda que acompanhada
por leve alta da taxa de desemprego. Do lado da
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atividade, as vendas do varegjo vieram um pouco mais
fortes que o esperado, enquanto o consumo Nn&o
apresentou grandes desvios. A inflacao
norte-americana, por sua vez, continua rodando
acima da meta. O nucleo do PCE, principal indicador
de precos acompanhado pelo Federal Reserve, veio
em patamar elevado pelo quinto més consecutivo.
Apesar disso, as expectativas de inflacao do mercado
e as medidas pelo NY Fed permaneceram bem
comportadas, o que ajuda a limitar uma deterioracao

mais ampla da percepcao inflacionaria.

Nesse contexto, frente a incerteza das tensodes
geopoliticas, a comunicacao do Federal Reserve
assumiu tom um pouco Mais cauteloso. A ata do
FOMC indicou que a maioria dos membros estaria
disposta a elevar a taxa de juros caso a inflacdo
permaneca elevada, enquanto alguns membros
considerariam cortes caso a inflacao volte a convergir
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a meta ou o mercado de trabalho enfraqueca de
forma mais aguda. Finalmente, tivemos a cerimbnia
de posse de Kevin Warsh como presidente do Fed,
que presidira sua primeira reuniao do FOMC em
junho.

Na Zona do Euro, o PMI indicou desaceleracao da
atividade, concentrada no setor de servicos. Do lado
da inflacdo, o nucleo ficou acima do esperado na
leitura preliminar, o que deve preocupar a ala mais
hawk do comité de politica monetaria, o qual esta
especialmente atento a potenciais  efeitos
secundarios da alta de precos de energia. Ja as
expectativas de inflacado medidas pelo ECB nao
mostraram aceleracao adicional na margem e se

mantiveram ancoradas em horizontes mais longos.

Na China, os indicadores de atividade e crédito

vieram abaixo do esperado, sugerindo uma
economia com crescimento moderado. Além disso,
0 encontro entre os presidentes Xi Jinping e Donald
Trump em Pequim teve foco na estabilidade
diplomatica entre os paises, poréem sem grandes
avancos nas suas divergéncias comerciais, Como por

exemplo as tarifas.

No Brasil, as pesquisas eleitorais passaram a apontar
maior intencao de voto em Lula contra Flavio
Bolsonaro, em meio a divulgacdao de audios
envolvendo Flavio e Daniel Vorcaro. Os dados de
atividade seguiram fortes na margem, com PIB um
pouco acima do esperado e demanda domeéstica
robusta. Os dados de emprego vieram mistos, com
desemprego um pouco menor, mas criacdo de vagas
mais fraca que o esperado. Do lado da inflagcao, os
nucleos — tanto o de comercializaveis quanto o de
servicos — vieram elevados novamente.

Em sua comunicagao, o Banco Central seguiu com

um discurso mais cauteloso, reforcando a

preocupacao com a inflacao corrente e,

principalmente, com a desancoragem das
expectativas em horizontes mais longos. No entanto,
manteve-se a indicacdo de continuidade do ciclo,
ainda que em menor magnitude, como reforcado
pela ata, enquanto Galipolo reiterou que a
autoridade monetaria esta ainda mais vigilante, sem
relevantes sobre o forward

trazer novidades

guidance.

Na formulagao de nossas teses de investimento,
partimos do reconhecimento de um ambiente
global marcado por elevada incerteza, tanto em
relacdo ao estagio dos ciclos econdmicos nas
principais economias quanto a evolucao das tensdes
geopoliticas. A

agenda da  administracao

norte-americana provavelmente ocasionara um
rearranjo nas cadeias de suprimentos e até mesmo
de aliancas vigentes desde o pos-guerra. Dessa
forma, a reacao de cada banco central e governo é
complexa e altamente incerta. Consideramos que 0s
fatores externos que merecem maior atencao sao: (i)
a duracao do conflito no Oriente Médio e suas
cicatrizes econdmicas, (i) a implementacdo e os
impactos das politicas econdmicas e da geopolitica
do presidente Donald Trump; (iii) a postura dos
bancos centrais diante deste ambiente; (iv) as
consequéncias na atividade e a evolucao da inflacao
Nos principais blocos econémicos; (v) a atividade na
China e novas medidas de estimulo que possam vir a
ser adotadas no pais.

No Brasil, estamos especialmente atentos: (i) aos
impactos do conflito geopolitico e suas implicacdes
para a trajetodria da inflacao corrente, bem como das
expectativas de inflacao; (ii) as discussodes fiscais e
parafiscais; (iii) a velocidade da desaceleracdo da
atividade e ao comportamento de emprego e
salarios; e (iv) as discussoes e pesquisas referentes as
eleicoes deste ano.
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Principais ganhos do més: Posicoes Brasil:

- Vendido no ddlar norte-americano; e — Aplicado em juros reais;

— Posicoes relativas compradas no rand sul-africano — Posicoes relativas na curva de juros reais; e
contra a libra esterlina. — Posicoes relativas em acoes brasileiras.

L Posicoes Internacionais:
Principais perdas: S

_ Aplicado em juros reais e nominais (BR); — Aplicado em juros do Canada e da Africa do Sul

- Vendido em inflacao implicita (BR); e contra a Zona do Euro,

— Comprado no euro contra a libra esterlina;
— Comprado no lbovespa.

— Comprado em bolsa (EUA);

— Comprado em petréleo; e

— Posicoes relativas compradas de milho americano

contra o milho brasileiro.

MUTA 12 MESES MAI/26 MARAU 12 MESES MAI/26

Juros On -3,1% -0,7% Juros On -1,6% -0,4%
Juros Off -1,1% 0,1% Juros Off -0,5% 0,0%
Moedas 3,0% 0,2% Moedas 1,5% 0,1%

Commodities 1,5% -0,1% Commodities 0,8% -0,1%
Bolsa -0,7% -0,2% Bolsa -0,3% -0,1%
Total Operagdes -0,4% -0,7% Total Operagoes -0,2% -0,4%
CDI/ Txs / Custos 11,9% 0,9% CDI / Txs / Custos 12,3% 0,9%
Muta 1n,5% 0,2% Maraud 12,1% 0,5%
%CDI 77,5% 15,1% %CDI 81,6% 50,5%
Juros On -0,9% -0,2%

Juros Off -0,3% 0,0%

Moedas 0,9% 0,1%

Commodities 0,5% 0,0%

Bolsa -0,2% -0,1%

Total Operagodes 0,0% -0,2%

CDI/ Txs / Custos 12,6% 0,9%

Bahia 12,6% 0,7%

%CDI 84,7% 65,5%
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Maio foi um més de correcao para o mercado
brasileiro, pressionado por uma saida de capital
estrangeiro que comec¢ou em meados de abril,
reflexo de uma rotacao global de volta para ativos de
tecnologia nos Estados Unidos e na Asia. Os ruidos
do calendario eleitoral e o debate em torno da escala
ox1 agravaram o quadro, acrescentando incerteza
sobre o custo das empresas e o ambiente
regulatorio.

Em relacao as commodities, o petréleo segue com
bastante volatilidade e caiu em torno de 12% nos
mercados internacionais. O minério de ferro teve
queda de 2% e as cotacdes de ago fecharam entre 1%
e 4% de alta. O ouro caiu 2%. A celulose caiu 2% no
mercado chinés futuro. Nas agricolas, o agucar caiu
4%, o milho 6% e a soja 1%.

O Ibovespa caiu 72% e o indice de Small Caps foi
negativo em 3,7%. Por sua vez, a rentabilidades dos
fundos no més foram:

- Bahia AM Valuation: -7,5%;
- Bahia AM Long Biased: -6,1%:
- Bahia AM Una Equity Hedge: -0,4%.

- Mantivemos uma carteira diversificada ao longo do
més com uma média de 28 papéis.

— A posicao média comprada nos fundos long only
foide 97% e no fundo Long Biased foi de 64%.

— As maiores posicoes compradas estao nos setores
de Bancos, Elétrico e Imobiliario.

> Contribuicdes Positivas

As maiores contribuicbes positivas vieram das
incorporadoras de baixa renda:

—Tenda e Cury tiveram uma boa performance, com a
divulgacao de resultados do primeiro trimestre
trazendo boas noticias: margens e VSO mais altos e
mais geragcao de caixa. O impacto da guerra nos
precos de materiais ja foi incorporado pelo mercado,
gue agora passou a focar mais no operacional das
empresas..

> Contribuicdes Negativas

As contribuicdes negativas ficaram concentradas no
setor de Saude:

—Bradesco Saude teve uma ma performance, apesar
de divulgar resultado acima do esperado. O fluxo de
vendedor estrangeiro segue pesando na agao. .
— Raia Drogasil também tem sido afetada pelo fluxo
estrangeiro, poréem discussdes como o aumento do
comeércio ilegal de GLP-1 e fim da escala 6x] sao
questoes idiossincraticas negativas relevantes para a

emipresa.
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Ult.12 pesde o

PL (R$ mi) [Master (R$ mi)] Inicio

MULTIMERCADOS MACRO Mai/26 2026 2025 - q

~EEEE Inicio PL Médio Status
Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL 0,16% 2,84%  18,65%  11,48%  187,81% 151 262 31/05/17
% CDI 15% 50% 130% 77% 162% 136 2282 Aberto
Bahia AM Maral FIF CIC Mult RL 0,54% 3,88%  1558%  12,09%  336,39% 280 1.041 28/12/12
% CDI 51% 68% 109% 82% 135% 285 2282 Aberto
Bahia AM FIF CIC Mult RL 0,70% 4,46%  14,44%  12,55%  259,46% 36 28/12/12*

% CDI 65% 79% 101% 85% 104% 2.282 Aberto

Desde o

Mai/26 PL (R$ mi) [Master (R$ mi)j Inicio

MULTIMERCADOS L&S /LB

II |

Inicio | — Pt wédio
Bahia AM Una EH FIF Cl Mult RL - Sub Cond.? -0,38% 5,67% o o 18,98% 54 72 30/06/25
% CDI - 100% - - 141% 34 126 Aberto
Bahia AM Long Biased FIF CIC Mult RL -6,11% 2,99% 35,81% 22,53% 185,75% 47 54 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% -7,08% -2,56% 25,27% 1,61% -25,26% 45 126 Aberto
: z
RENDA VARIAVEL Mai/26 esdeo | PL(R$ mi) JMaster (R$ mi)
inicio | Pt wedio
Bahia AM Valuation FIF CIC Acdes RL* -7,48% 6,97%  47,20%  29,45% 312,19% 204 382 26/07/10
diferencial do IBOVESPA -0,25% -0,89% 13,25% 4,00% 150,64% 189 553 Aberto
PREVIDENCIA Mai/26 = PL (R$ mi) [JMaster (R$ mi)
XP | Bahia AM Prev FIFE FI RF Ativo LP 0,62% 4,07% 14,53% 11,91% 50,24% 10 10 24/10/22
% CDI 58% 72% 102% 80% 1% 9 34 Aberto
ITAU | Bahia AM A Prev Ativo FIF CIC RF LP RL 0,42% 3,48% 14,56% 10,52% 26,32% 24 24 28/05/24
% CDI 39% 61% 102% 7% 93% 17 34 Aberto
BB | Bahia AM Prev Guara FIFE FIF Mult RL 0,66% 5,02% 15,77% 14,64% 22,22% 55 55 29/11/24
% CDI 62% 89% 10% 99% 101% 57 55 Aberto
RENDA FIXA Mai/26 .. ( $ _ ) (, $ )
inicio | Pt wedio
Bahia AM Referenciado DI FIF CI RF Ref DI RL* 1,05% 5,64% 14,11% 14,65% 583,12% 146 146 13/02/06
% CDI 28% 100% 99% 99% 94% 141 146 Aberto
] Ult. 12
INDICADORES Mai/26 2026 ployl
meses
cDI 1,07% 5,66% 14,31% 14,82%
IBOVESPA -7,22% 7,86% 33,95% 25,45%
IPCA + 6% 0,97% 5,54% 10,54% 10,92%

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

> ACESSE O NOSSO SITE > ACOMPANHE NOSSAS REDES CLIQUE AQUI
WWW.BAHIAASSET.COM.BR E RECEBA CONTEUDOS EXCLUSIVOS

1 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 FIF CIC Mult RL. Entretanto a data de inicio do
Autoeregulagio Bahia AM FIF CIC Mult RL é 30/05/2008. | 2 Até 19/03/2026, 0 BAHIA AM UNA EH FIF CI Mult RL operava como classe Unica. Em 20/03/2026, foi constituida a Subclasse Condominial e o PL indicado reflete
exclusivamente esta subclasse. | O Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL alterou a sua classificagdo Anbima de Multimercado Livre para Multimercado Macro em 06/02/2023. | PL Médio corresponde a média
A A N BI M A aritmética do PL mensal dos ultimos 12 meses. PL Estratégia corresponde a soma dos PLs dos fundos geridos pelas empresas do Bahia Asset, agrupados pelo mesmo tipo de estratégia. Para conhecer as
estratégias e os fundos que as compdem, entre em contato com bahiaasset@bahiaasset.com.br. | Taxa de Administracao Global (considerando as taxas de administragao global do fundo e dos fundos
investidos) / Taxa de Administracdo Maxima (considerando a taxa de administragdo global do fundo e as maximas dos fundos investidos): Bahia AM FIF CIC Mult RL: 1,5%/17% a.a., Bahia AM Muté FIF CIC
Mult RL, Bahia AM Marau FIF CIC Mult RL, Bahia AM Valuation FIF CIC A¢des RL, Bahia AM Long Biased FIF CIC Mult RL, Bahia AM Una EH FIF CI Mult RL: 2,0%/2,2% a.a; Bahia AM FI RF Referenciado DI
0,2%/0,25% a.a; Bahia AM Prev Guara FIFE FIF Mult RL: 0,7%/0,7% a.a,; Bahia AM A Prev Ativo FIF CIC RF LP RL: 0,8%/0,9% a.a,; Bahia AM Prev FIFE Ativo FIF RF LP RL: 09% a.a. | Taxa de Performance: 20%
sobre o que exceder 100% do benchmark do fundo: Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL, Bahia AM Marau FIF CIC Mult RL, Bahia AM FIF CIC Mult RL, Bahia AM Una EH FIF CI Mult RL, Bahia AM A Prev Ativo FIF
CIC RF LP RL e Bahia AM Prev FIFE Ativo FIF RF LP RL: CDI; Bahia AM Prev Guara FIFE FIF Mult RL: CDI+1% a.a; Bahia AM Valuation FIF CIC Agdes RL: Ibovespa; Bahia AM Long Biased FIF CIC Mult RL:
IPCA+6% a.a. Investidores qualificados: Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL e Bahia AM Una EH FIF CI Mult RL. Todos os demais fundos sao para Investidores em geral
A Bahia AM Renda Fixa Ltda. e a Bahia AM Renda Variavel Ltda. ndo comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. | LEIA A LAMINA DE INFORMAGOES ESSENCIAIS, SE HOUVER, O
REGULAMENTO, O ANEXO-CLASSE E O APENDICE SUBCLASSE, CONFORME O CASO, ANTES DE INVESTIR. A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS. A RENTABILIDADE DIVULGADA
NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E, SE FOR O CASO, DE TAXA DE SAIDA. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS - FGC. | Para consultar as demais taxas (gestéo, distribuicdo e/ou taxa de saida, conforme o caso), além de informacées como classificacdo ANBIMA, descricio do objetivo e/ou estratégia, tributacao aplicavel e documentagao dos
Fundos, acesse o site do administrador efou www.bahiaasset.com.br/documentos-de-fundos. | Administradora: BEM DTVM Ltda, CNPJ: 00.066.670/0001-00, Tel: (1) 3684-9432, www.bradescobemdtvm.com.br, SAC:
centralbemdtvm@bradesco.com.br ou 0800 704 8383, Ouvidoria: 0800 727 9933. Administradora: Intrag DTVM Ltda., CNPJ: 62.418140/0001-31, Caixa Postal: 03162-971, Tel: (11) 3072-6109, www.intrag.com.br, SAC Ital: 0800 728 0728, Ouvidoria: 0800

570 001
Para demais documentos e informagodes dos fundos acesse www.bahiaasset.com.br, www.bradescobemdtvm.com.br ou www.intrag.com.br
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