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A incerteza em relagdo as tarifas que os Estados
Unidos definirdo no inicio de julho para a maioria dos
paises ainda persiste. No entanto, neste més, o
presidente Donald Trump e o presidente chinés, Xi
Jinping, retomaram o dialogo. Eles firmaram um
acordo para manter as tarifas estabelecidas em
Genebra, além de retomar o fornecimento de terras
raras para fins pacificos. No cenario geopolitico, as
tensdes no Oriente Médio aumentaram e geraram
uma forte volatilidade nos pregos do petréleo. Israel
realizou atagques contra diversos alvos no territério
iraniano. Em resposta, o Ira utilizou drones e misseis
balisticos contra Israel. Diante das relevantes
consequéncias que este conflito poderia ter, os
Estados
realizando bombardeios as instalagdes nucleares

Unidos se envolveram diretamente,

iranianas e desempenharam um papel crucial no

acordo para encerrar os atagques entre os dois paises.
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Nos Estados Unidos, tanto os dados referentes ao
més de maio quanto revisdes para 0s meses
anteriores apontaram para um crescimento mais
fraco do consumo no primeiro semestre. Em relagao
a inflacao, as ultimas leituras vieram mais baixas e
segue a trajetdria de convergéncia gradual para a
meta. No Congresso, 0 Senado aprovou sua versao
do pacote fiscal do presidente Donald Trump, que
inclui a reducao de impostos e cortes em programas
sociais. Agora, o projeto retorna para a Camara dos
Deputados, onde devera novamente ser debatido.
Com relacao a politica monetaria, na Ultima reuniao,
o Fed decidiu manter as taxas de juros inalteradas,
como esperado. Em relacao as projecdes, o Comité
se mostrou mais dividido, com uma estreita minoria
ainda optando por dois cortes este ano, enquanto
diversos membros projetaram cortes apenas a partir
de 2026. Ja Powell, que em dltima instancia é o fiel
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da balanca, se mostrou mais confortavel com a
trajetoria da inflacdo e disposto a iniciar cortes de
juros caso o mercado de trabalho mostre maior
fraqueza.

Na Zona do Euro, os dados dos PMIs indicam um
crescimento moderado da economia do bloco, sem
indicios de uma desaceleragao acentuada. Quanto a
inflagdo, o Ultimo dado veio em linha com as
expectativas do mercado, sancionando o cenario de
desinflacao gradual. Em relagao a politica monetaria,
o Banco Central Europeu reduziu novamente as
taxas de juros em 0,25%. No entanto, o tom do
discurso foi interpretado como mais hawkish,
sugerindo que o ciclo de cortes pode estar préoximo
do fim.

Na elaboracdo de nossas teses de investimentos,
reconhecemos o elevado nivel de incerteza em
relagao aos ciclos econdmicos das principais
economias do planeta. A agenda da nova
administragao americana provavelmente ocasionara
um rearranjo nas cadeias de suprimentos globais e
até mesmo de aliancas geopoliticas vigentes desde
0 poOs guerra. Dessa forma, a reacao de cada banco
central e governo é complexa e altamente incerta.
Nos Estados Unidos, o Fed estd particularmente
atento ao mercado de trabalho e ao impacto das
tarifas na inflagdo. No bloco europeu, consideramos
que a elevacdo consideravel nos gastos fiscais,
liderada pela Alemanha, deve ocupar parte do
espaco para novos afrouxamentos monetarios.
Consideramos que os fatores externos que merecem
maior atencao sao: (i) a implementacdao e os
impactos das politicas econdmicas do presidente
Donald Trump; (ii) a postura dos bancos centrais em
relacao aos proximos passos da politica monetaria;
(iii) a velocidade da desaceleracao da atividade, em
particular do mercado de trabalho americano, e a
evolucdo da blocos

inflagdo nos  principais

econdmicos; (iv) a atividade na China e novas

medidas de estimulo que possam vir a ser adotadas
no pais.

No Brasil, os dados de atividade apontam para uma
desaceleracdao gradual da atividade. No entanto, os
dados de mercado de trabalho seguem bastante
fortes, com destaque para a nova queda na taxa de
desemprego e a forte expansao da renda. A inflagdo
voltou a apresentar uma leitura mais benigna que o
esperado, com surpresa baixista nos nucleos de
servigos. Na politica monetaria, o COPOM elevou a
taxa basica de juros em 0,25% e indicou o fim do ciclo
de altas. Além disso, o comité reforcou a necessidade
uma politica monetaria em patamar
significativamente contracionista por um periodo

bastante prolongado.

Na esfera politica, a tensao entre os poderes
intensificou-se. O Congresso aprovou um Projeto de
Decreto Legislativo (PDL) suspendendo o aumento
do IOF que o governo executivo havia decretado.
Apods este desdobramento desfavoravel, o governo
recorreu ao Supremo Tribunal Federal (STF) para
garantir a validade do decreto que eleva as aliquotas.

No Brasil, estamos especialmente atentos: (i) a
trajetdria da inflagao corrente, em especial ao nucleo
de inflacao subjacente de servicos; (i) as
expectativas de inflacao; (iii) as discussoes fiscais e
parafiscais; (iv) a velocidade da desaceleragdo da
atividade e ao comportamento do emprego e
salarios; e (v) as discussdes e pesquisas referentes as

eleicdes do ano que vem.
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No més, os principais ganhos vieram de posicoes
relativas na curva de juros nominais e juros reais e
posicdes compradas no euro contra o dolar
americano e compradas no real brasileiro contra
uma cesta de moedas. As principais perdas vieram
de posicdes compradas em inflagdo. No Brasil,
mantivemos posicdes relativas na curva de juros
nominais e reais, assim como posi¢cdes vendidas em
bolsa, compradas em inflacdo e abrimos posicdo
aplicadas em juros nominais. Em commodities,
temos posicdes compradas em ouro. No mercado

internacional, temos posicdes aplicadas em paises

MUTA 12 MESES JUN/25

Juros 7,86% 0,66%
Moedas 0,30% 0,64%
Crédito Soberano e indices -0,10% -0,15%
Commodities 1,97% -0,09%
Bolsa -0,55% 0,03%
Total Operagdes 9,47% 1,09%
CDI /Txs / Custos 9,10% 0,82%
Muta 18,57% 1,91%
%CDI 152,59% 174,23%

BAHIA 12 MESES JUN/25

Juros 2,31% 0,20%
Moedas 0,10% 0,19%
Crédito Soberano e indices -0,02% -0,04%
Commodities 0,59% -0,03%
Bolsa -0,15% 0,01%
Total Operagodes 2,82% 0,33%
CDI/Txs / Custos 10,36% 0,96%
Bahia 13,18% 1,29%
%CDI 108,30% 17,71%

desenvolvidos e emergentes. Na mesa de moedas,

seguimos com posi¢des vendidas no dodlar
americano e também compradas no real brasileiro

contra o peso colombiano.

MARAU 12 MESES JUN/25

Juros 3,86% 0,34%
Moedas 0,16% 0,32%
Crédito Soberano e indices -0,04% -0,07%
Commodities 0,98% -0,05%
Bolsa -0,25% 0,02%
Total Operagoes 4,72% 0,55%
CDI/Txs / Custos 9,77% 0,92%
Marau 14,49% 1,47%
%CDI 119,04% 134,41%
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> Contribuicdes Positivas

Os mercados globais tiveram mais um més de
performance positiva. Dessa vez o destaque foi o
mercado americano. As bolsas emergentes, em
moeda local, fecharam perto da estabilidade. O délar
mais fraco globalmente também foi um movimento
gue chamou bastante atencao. No Brasil, o Ibovespa
e a bolsa Small Caps tiveram performances
parecidas. No entanto, um movimento de queda das
acdes domeésticas comecou a ser observado apos o
COPOM, que teve uma postura mais hawkish.

Em relagao as commodities, o petrdleo teve maisum
més positivo, subindo entre 7% e 9% nos mercados
internacionais. O minério de ferro e as cotagdes de
aco cairam entre 1% e 2%. A celulose foi negativa em
4% no mercado chinés futuro. Nas agricolas, o agucar
terminou o més em queda de 6%. Ja o milho caiu 3%
e a soja ficou flat.

O Ibovespa subiu 1,3% e o indice de Small Caps foi
positivo em 1,0%. Por sua vez, o Bahia AM Valuation
fechou em alta de 2,4% no més e o Bahia AM Long
Biased foi positivo em 3,9%.

» Exposicao das Carteiras

- Mantivemos uma carteira diversificada ao longo
do més com uma média de 25 papéis.

— A posicao média comprada nos fundos Long Only
foi de 100%. A posicao média comprada no fundo
Long Biased foi de 65%.

— As maiores posicdes compradas estao hoje nos

setores de Imobilidrio, Industria e Transporte e

Consumo Discricionario.

As maiores contribuicdes positivas vieram dos
setores de Transporte e Construtoras de Baixa
Renda. Embraer foi destaque no més com pedidos
de novas ordens para o KC, E2 e E175 além do acordo
da OTAN para o aumento de gasto em defesa para
5% do PIB. Ja as construtoras de baixa renda seguem
em momento muito positivo de lancamentos,
vendas e distribuicao de dividendos.

> Contribuicdes Negativas

As contribuicOes negativas ficaram concentradas no
setor Elétrico. Eletrobras foi destaque negativo
acompanhando um movimento de curto prazo dos
precos de energia.
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MULTIMERCADOS Jun/25 2025 2024 PL Atual (R$) [ Inicio |
meses Inicio PL Médio (R$)1 (R$)?

Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL 1,91% 1,28% 11,10% 18,57% 162,51% 108.603.533 2,2 bi 31/05/17
% CDI 174% 176% 102% 153% 180% 95.224.862 Aberto
Bahia AM Marad FIF CIC Mult RL 1,47% 8,58% 9,88% 14,49% 294,65% 307.700.146 2,2 bi 28/12/12
% CDI 134% 134% 91% 19% 142% 381.777.483 Aberto
Bahia AM FIF CIC Mult RL 1,29% 7,54% 9,86% 13,18% 223,36% 6.078.986 2,2 bi 28/1212*
% CDI 18% 18% 91% 108% 107% 28.332.020 Aberto
Bahia AM Taipu Macro FIF CIC Mult RL 1,78% 9,86% 8,57% 15,86% 55,21% 201.357.069 201,4 mi 08/12/21
% CDI 162% 154% 79% 130% 109% 234.794.819 Aberto

A vt 12 D _ PL Estratégia
RENDA VARIAVEL n/25 2025 2024 esdeo J§ PLAtual (R$) & hicio
meses Inicio PL Médio (R$)* (R$)? Status

Bahia AM Valuation FIF CIC Agdes RL* 2,39% 23,33% -14,99% 19,43% 222,86% 168.888.774 359,3 mi 26/07/10
diferencial do IBOVESPA 1,05% 7,89% -4,63% 7,73% 113,87% 154.843.637 Aberto
Bahia AM Long Biased FIF CIC Mult RL 3,94% 17,82% -3,29% 24,36% 140,71% 40.868.349 56,9 mi 30/12/15
diferencial do IPCA + 6% 3,28% 14,96% -9,31% 12,73% -41,62% 41.883.390 Aberto
Bahia AM Una EH FIF CI Mult RL = = = = = 5.887.796 56,9 mi 30/06/25
% CDI - - - - - 5.887.796 Aberto

PREVIDENCIA Jun/25 2025 2024 PL Atual (R$)
meses Inicio PL Médio (R$)1 (R$)? Status

XP | Bahia AM Prev FIFE FI RF Ativo LP 1,33% 7,94% 9,86% 13,40% 36,06% 5.945.815 11,9 mi 24/10/22
% CDI 121% 124% 1% 10% 99% 8.034.177 Aberto
ITAU | Bahia AM A Prev Ativo FIF CIC RF LP RL 1,36% 8,72% 6,56% 14,84% 15,85% 6.002.583 11,9 mi 28/05/24
% CDI 124% 136% 104% 122% 121% 4.065.828 Aberto
BB | Bahia AM Prev Guara FIFE FIF Mult RL 1,43% 7,54% 0,52% 8,11% 8,11% 65.313.986 65,3 mi 29/M/24
% CDI 130% 18% 56% 10% 110% 57.867.964 Aberto

Ult. 12 Desde o _ PL Estratégia Inlcw
RENDA FIXA n/25 2025 2024 PL Atual (R$)
meses Inicio PL Médio (R$)1 (R$)? Status

Bahia AM Referenciado DI FIF CI RF Ref DI RL* 1,08% 6,33% 10,66% 1,97% 502,57% 124.192.835 124,2 mi 13/02/06

% CDI

99% 99% 98% 98% 94% 102.850.041 Aberto

Ult.
INDICADORES 2025 2024
meses

CDI 1,10% 6,41% 10,87% 12,17%
IBOVESPA 1,33% 15,44% -10,36% 1,70%
IPCA + 6% 0,66% 2,86% 6,02% 11,63%

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

> ACESSE O NOSSO SITE > ACOMPANHE NOSSAS REDES

h (©) CLIQUE AQUI
WWW.BAHIAASSET.COM.BR E RECEBA CONTEUDOS EXCLUSIVOS

1 Média aritmética do PL mensal dos ultimos 12 meses. 2 O PL Estratégia corresponde a soma dos PLs dos fundos geridos pelas empresas do Bahia Asset, no dia indicado na coluna
Autorregulacao Data, agrupados pelo mesmo tipo de estratégia. Para conhecer as estratégias e os fundos que as compdem, entre em contato com bahiaasset@bahiaasset.com.br. * 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.
A N B I MA Entretanto a data de inicio do Bahia AM FIF CIC Mult RL é 30/05/2008. | Taxa de administracdo (soma das taxas de administracdo minimas do fundo e dos fundos investidos) / Taxa
de administragdo maxima (que compreende a taxa de administragdo minima do fundo somada as maximas dos fundos em que possa investir): Bahia AM FIF CIC Mult RL:
1,5%/1,7%; Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL, Bahia AM Marau FIF CIC Mult RL, Bahia AM Taipu Macro FIF CIC Mult RL, Bahia AM Valuation FIF CIC Acées RL, Bahia AM Long Biased
FIF CIC Mult RL, Bahia AM Una EH FIF Cl Mult RL: 2,0%/2,2%; Bahia AM FI RF Referenciado DI: 0,2%/0,25%; Bahia AM Prev Guara FIFE FIF Mult RL: 0,7%/0,7%; Bahia AM A Prev Ativo
FIF CIC RF LP RL: 0,8%/0,9%; Bahia AM Prev FIFE Ativo FIF RF LP RL: 0,9%. | Taxa de performance: 20% sobre o que exceder 100% do benchmark do fundo: Bahia AM Mutéa FIF CIC
Mult RL, Bahia AM Marau FIF CIC Mult RL, Bahia AM FIF CIC Mult RL, Bahia AM Taipu Macro FIF CIC Mult RL, Bahia AM Una EH FIF CI Mult RL, Bahia AM Prev Guara FIFE FIF 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 Valuation FIF CIC A¢des RL (Ibovespa), Bahia AM Long Biased FIF CIC Mult RL
(IPCA+6%). | Investidores qualificados: Bahia AM Muta FIF CIC Mult RL e Bahia AM Una EH FIF Cl Mult RL. Todos os demais fundos sdo para Investidores em geral. | O Bahia AM Una EH FIF Cl Mult RL tem menos de 12
meses. A Bahia AM Renda Fixa Ltda. e a Bahia AM Renda Variavel Ltda. e ndo comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. | 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. | LEIA A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
| Administradora: BEM DTVM Ltda., CNPJ: 00.066.670/0001-00, Tel: (11) 3684-9432, www.bradescobemdtvm.com.br, SAC: centralbemdtvm@bradesco.com.br ou 0800 704 8383, Ouvidoria: 0800 727 9933. Administradora:
Intrag DTVM Ltda., CNPJ: 62.418.140/0001-31, Caixa Postal: 03162-971, Tel: (11) 3072-6109, www.intrag.com.br, SAC Itat: 0800 728 0728, Ouvidoria: 0800 570 00T1.

Gestdo de Recursos

Mais informacgdes do fundo (objetivo, categoria, gestor, rentabilidade dos Ultimos anos e outras): acesse www.bahiaasset.com.br
Para Lamina de Informacgdes Essenciais, Regulamento, lista de distribuidores e demais documentos, acesse www.bradescobemdtvm.com.br

Para Lamina de Informacgdes Essenciais, Regulamento, lista de distribuidores e demais documentos, acesse www.intrag.com.br




