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Cenario Macro

O ambiente macro global seguiu fortemente influenciado pela pressao
de alta nas taxas de juros dos titulos tesouro americano, que testaram
niveis observados anteriormente apenas em 2008. Na Europa, tivemos
novos sinais de fragilidade da economia, em meio a um ambiente de
inflacao resistente, enquanto na China, os dados de agosto deram
suporte a visao majoritaria de crescimento fragil e medidas ainda
timidas de estimulo por parte do governo.

A curva de juros americana seguiu em processo de elevacao das taxas
de juros em resposta a uma combinacao de fatores, com gatilho inicial
em numeros que mostram atividade ainda forte, mas que passam pelo
represamento de emissdes pelo tesouro, americano, em virtude do
atingimento do limite de gastos, do elevado nivel de déficit fiscal do
governo e, ainda que de forma secundaria, do rebaixamento da nota de
crédito do pais de AAA para AA+ pela agéncia de rating Fitch. Em um
contexto mais amplo, é importante destacar a decisdo do banco central
do Japao (BoJ), que decidiu flexibilizar sua politica de controle da curva
de juros, o que permitiu que as taxas de longo prazo apresentassem
elevacao relevante ao longo do més. O fim do excesso de poupanca
nos EUA ainda é tema sujeito a debate inconclusivo entre participantes
do mercado e académicos. Aqueles que defendem que a poupanca
excedente ja foi consumida, avaliam que haverd desaceleracdo do
consumo e aumento da oferta de trabalho, reduzindo as pressdes sobre
salarios. Com isso, teriamos, simultaneamente, desaceleracdo do
crescimento, aumento na taxa de desemprego e reducao da inflacao,
permitindo ao Fed, ndao apenas encerrar o ciclo de alta de juros, mas
também, sinalizar o inicio dos cortes, eventualmente, para a primeira
metade de 2024. Nossa visdao ainda reflete uma abordagem
conservadora, segundo a qual, ndo apenas o excedente de poupanca
deve ser levado em consideracao, como também, a forte expansdo da
massa de salarios em virtude da renda do trabalho. Esse quadro traz a
forca necessaria para que o consumo continue alimentando a demanda
por trabalho e, consequentemente, fazendo com que a reducdo de
salarios e inflacdo seja modesta. Neste cenario, o BC americano tera
gue manter a taxa de juros elevada por mais tempo.

Na Europa, os sinais de enfraquecimento da atividade econdmica
contrastaram com a fala mais dura da presidente do BC europeu (BCE),
C. Lagarde, no simpodsio de Jackson Hole. Lagarde destacou
importancia de manter o juro em patamar restritivo para garantir a
convergéncia a ancoragem da inflacao.
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Apesar de reforcar que as proximas decisdes de politica monetaria
serao altamente dependentes de dados, o BCE da sinais de que deve
realizar uma nova elevacao da taxa basica de juros em setembro.

Na China, foram anunciadas recentemente novas medidas de estimulo
ao setor imobilidrio, como o corte dos juros para os financiamentos e a
reducao do percentual minimo de entrada para a compra do primeiro
(ou segundo) imovel. Apesar de ser esperada alguma resposta positiva
da economia, avaliamos que tais medidas estdo na direcao correta, mas
nos parecem insuficientes para enderecar problemas que tem natureza
claramente estrutural.

No ambiente doméstico, tivemos surpresa positiva com o PIB do 2T23,
IPCA-15 acima do esperado, tom mais conservador do BC ao avaliar as
perspectivas para o ciclo de corte de juros e novas incertezas sobre a
capacidade de execucao do plano fiscal por parte do governo.

O PIB do Brasil teve no 2723 crescimento de 0,9% (t/t), superando
significativamente as projecdes dos analistas econdmicos (mediana de
0,4%, t/t). Ao contrario do que foi visto no 1723, quando o resultado
positivo ficou fortemente concentrado no desempenho do setor
agropecuario, 0sS numeros do segundo trimestre trouxeram
desempenho forte em todos os setores produtivos, enquanto do lado
da demanda, o sinal de forca foi o consumo das familias, que teve
crescimento de 0,9% (t/t) e do consumo do governo (0,7%, t/t). Ainda
no lado dos bons numeros de atividade econdbmica, destaque para o
mercado de trabalho, onde a PNAD mostrou queda na taxa de
desemprego, de 8,0% para 7,9%, e o CAGED apresentou criacao liquida
de 142 mil vagas formais de emprego no més de julho. Na direcdo
oposta, voltamos a observar queda na producao industrial do més de
julho, segmento que vem sendo impactado mais fortemente pelo
aperto nas condicdes financeiras. Apesar disso, o efeito liquido dos
numeros de atividade econdmica no Brasil deve motivar expressiva
revisdo na projecao de crescimento do PIB para este ano. Analistas de
mercado, até a divulgacdo do dado, tinham projecdes oscilando entre
2,0% e 2,5%, devem elevar suas estimativas para algo proximo de 3,0%.
E importante ressaltar que o numero de 3,0% para o ano, embute e
perspectiva de crescimento zero ao longo de todo o 2523, devido a
devolucao de parte do forte avanco do Agro.

No lado da inflacdo, o IPCA-15 de agosto teve alta de 0,28% em agosto,
resultado que ficou bem acima do esperado pelo mercado (mediana de
0,16%). Em agosto, tivemos pressao altista em bens industriais, com o
efeito do fim do programa de incentivo a compra de veiculos, o fim do
efeito do bdénus da energia em ltaipu, que havia causado reducao da
tarifa em julho, e deflacdo de alimentos (embora expressiva) menor do
gue a esperada.
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A inflacdo doméstica deve seguir em momento ainda bastante
favoravel no curto prazo, sob o efeito da forte deflacao dos alimentos
e seus efeitos secundarios. Entretanto, avaliamos que ainda neste ano,
o crescimento mais forte, combinado com o fim do choque positivo de
alimentos, deve fazer com que os indices de preco voltem a acelerar.

De forma mais geral, cabe destacar que as expectativas de inflacdo de
prazos mais longos se mantiveram estaveis em 3,5% ao longo do més
de agosto, o que representa um grau significativamente elevado de
desencorajem.

Do ponto de vista da politica monetaria, dirigentes do Banco Central
tem apresentado discurso mais cauteloso, enfatizando que as
condicdes para aceleracao do ritmo de corte de juros ndo sao triviais.
Desde o inicio do processo de corte de juros, o cenario se tornou mais
desafiador, com o ambiente externo pressionado por taxas de juros
mais elevadas nos EUA, alta no preco do Petrdleo, depreciacdo do
cambio doméstico e maior incerteza em relacdo a capacidade de
execucao, por parte do governo, de medidas que garantam o
cumprimento da meta de déficit zero para 2024.

De fato, o governo apresentou o projeto de Lei Orcamentaria para 2024
com a proposta de déficit zero, no entanto, para alcancar tal objetivo
terd que levantar R$ 168 bi em receitas adicionais, em um ambiente
politico altamente desafiador. Embora ndo seja o driver principal dos
mercados no momento, o fiscal segue sendo monitorado de perto, com
alguma apreensao pelos participantes do mercado.
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OBJETIVO

O ASA Alpha Nominal Rates atua prioritariamente no mercado de juros pre-fixados. Com o objetivo de superar o IRF-M no longo prazo, o fundo pode
adotar posi¢cdes ativas tanto no mercado de juros nominais quanto reais, explorando oportunidades decorrentes das assimetrias de pre¢cos e da evolugcao
dos fundamentos econémicos.

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Nominal Rates realiza opera¢des nas classes de juros nominais e reais, podendo adotar estratégias de duration management, selecdo de
titulos e valor relativo, utilizando-se dos instrumentos de renda fixa disponiveis nos mercados a vista e de derivativos.

PUBLICO ALVO

Investidores em geral.

INDICADORES RENTABILIDADE ACUMULADA

0% IRF-M e ASA ALPHA NOMINAL RATES FI RF
Patriménio Liquido R$ 49.418.396 25%
Patriménio Liquido (média 12 meses) R$ 17.333.012 20%
g
Volatilidade (ultimos 12 meses) 3,54% gsu/
3
3
Information Ratio (ultimos 12 meses) 1,29 %
0%
Meses Positivos 6 2
5%
Meses Negativos 1
0%
Maior Retorno Mensal 2,47%
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Periodo dos dados: 25/03/2021 a 31/08/2023 Fonte: ASA Investments

RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO IRF-M (MENSAL)
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1,28% 1,09% 2,46% 1,75% 2,13% 2,40% 0,92% 0,47% 13,18% 24,17%
s 0,44% 0,22% 031% 065%  -007%  027% 003%  -029% 157% 3,50%
- - 026%  0,24%  069%  0,23% 2,23% 2,47% 132%  0,94%  -0,42%  138% 9,71% 9,71%
o 000%  036% 011% -0,13% 1,07% 041%  -008%  002% 023%  -010% 1,91% 1,91%
6 MESES 12 MESES 24 MESES 36 MESES INicio
o 0,47% 13,18% 10,54% 16,86% - - 24,17%
acima IRF-M (0.29%) 1.57% 0,90% 1,65% - - 3,50%

* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 25/03/2022.
INFORMACOES GERAIS

Inicio das Atividades 25/03/2022 CNPJ 44.917.343/0001-90
Publico-alvo Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Renda Fixa / Duragéo Livre / Grau de Investimento
Taxa de Administracdo 0,50% Aplicacdo Minima R$ 10.000
Taxa de Performance N&o ha Movimentagdo Minima R$ 5.000
Taxa de Saida N&o se aplica Saldo Minimo R$ 5.000
Tributacdo IR* Fundos de Longo Prazo Horario Limite para Movimentacéo 14:30h
Administrador BEM DTVM Aplicacao Cotizagdo em D+0
Custodiante Banco Bradesco Resgate Cotizacdo em D+0 e Liquidacdo em D+1
Auditor Independente Deloitte Touche Tohmatsu Resgate Antecipado N&o ha

contato@asainvestments.com.br
(11) 3900-5181
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consola¢ao, Sdo Paulo, SP

As informacdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento em ativos
financeiros pela Asset 2 Gestao de Recursos LTDA. ("ASA Investments"), tampouco, recomendacdo para compra ou venda de cotas do Fundo, cujas caracteristicas
poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia o regulamento, o prospecto, a lamina de
informacdes essenciais, o formuldrio de informagcdes complementares e os demais materiais relacionados ao Fundo que estdo disponiveis no website do
Administrador (https://bemdtvm.bradesco / https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/shareholders-information.shtm). Informagdes relativas aos horérios, valores
maximos e minimos de aplicacdo e movimentagao, prazo de caréncia, conversao e liquidacdo para movimentacdes, taxas de administracdo, performance, entrada e
saida cabiveis ao Fundo, tratamento tributario perseguido, descricdo e objetivos de investimento, utilizacdo de derivativos, aquisicdo de ativos negociados no
exterior, concentracdo de poucos emissores de ativos de renda varidvel, principais fatores de risco, dentre outras informacdes poderdo ser adquiridas em
documentos especificos, tais como, regulamento e ldaminas do Fundo, disponiveis em https://www.asainvestments.com. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e
manuseio, a ASA Investments ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou imprecisdes no conteudo das informagdes divulgadas, nem por decisdes de investimento
tomadas com base neste documento, seja pelo investidor ou por profissionais por ele consultados e/ou contratados. Algumas das informagées aqui contidas podem
ter sido obtidas de fontes de mercado. Rentabilidade passada nao representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. *N&o ha
garantia de que o Fundo terd tratamento tributario de longo prazo. Este Fundo esta autorizado a realizar aplicacées em ativos financeiros no exterior. Este Fundo
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. A ASA Investments estd devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios para o exercicio da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios. O contetdo deste material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou
distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizacdo, por escrito, da ASA Investments.
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OBJETIVO

O ASA Alpha Real Rates atua prioritariamente no mercado de inflagdo. Com o objetivo de superar o IMA-B no longo prazo, o fundo pode adotar
posi¢cdes ativas tanto no mercado de juros reais quanto nominais, explorando oportunidades decorrentes das assimetrias de precos e da evolugcdo dos

fundamentos econémicos.

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Real Rates realiza operacdes nas classes de juros nominais e reais, podendo adotar estratégias de duration management, selecdo de titulos
e valor relativo, utilizando-se dos instrumentos de renda fixa disponiveis nos mercados a vista e de derivativos.

PUBLICO ALVO

Investidores em geral.

INDICADORES

Patriménio Liquido

Patrimonio Liquido (média 12 meses)
Volatilidade (ultimos 12 meses)
Information Ratio (ultimos 12 meses)
Meses Positivos

Meses Negativos

Maior Retorno Mensal

Menor Retorno Mensal

Periodo dos dados: 25/03/2021 a 31/08/2023

IMA-B

R$ 39.070.008

R$ 15.267.758
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Fonte: ASA Investments

RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO IMA-B (MENS.

.\[e] JAN FEV MAR ABR MAI JUN JuL yXcle] SET ouTt NoV DEZ ANO INiclo
0,30% 1,47% 2,91% 2,79% 2,69% 2,87% 0,79% -0,65% 13,89% 19,24%

o 0,31% 0,19% 0,24% 0,75% 0,15% 0,47% -0,01% -0,27% 1,83% 3,56%
- - -0,43% 1,32% 1,04% -0,46% 0,18% 1,68% 1,52% 1,04% -0,96% -0,28% 4,70% 4,70%

oz - - 0,00% 0,48% 0,07% -0,09% 1,07% 0,57% 0,04% -0,19% -0,17% -0,09% 1,69% 1,69%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO DO IMA-B (PERIODO)

ASA ALPHA

REAL RATES (0,65%) 13,89% 1,90% 15,37% - 19,24%
acima IMA-B (0,27%) 1.83% 133% 1,41% - - 3,56%
* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 25/03/2022.
INFORMACOES GERAIS
Inicio das Atividades 25/03/2022 CNPJ 44.917.273/0001-70

Publico-alvo

Taxa de Administracdo
Taxa de Performance
Taxa de Saida
Tributacdo IR*
Administrador
Custodiante

Auditor Independente

contato@asainvestments.com.br
(11) 3900-5181

Deloitte Touche Tohmatsu

Investidores em geral

Fundos de Longo Prazo

Classificacdo ANBIMA
0,50% Aplicagao Minima
Nao ha Movimentacdo Minima
N&o se aplica Saldo Minimo

Horério Limite para Movimentacao
BEM DTVM Aplicacdo
Banco Bradesco Resgate

Resgate Antecipado

Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consola¢ao, Sdo Paulo, SP

Renda Fixa / Duracédo Livre / Grau de Investimento
R$ 10.000

R$ 5.000

R$ 5.000

14:30h

Cotizagdo em D+0

Cotizacao em D+0 e Liquidagao em D+1

N&o ha

As informacées contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento em ativos
financeiros pela Asset 2 Gestdo de Recursos LTDA. ("ASA Investments™), tampouco, recomendacdo para compra ou venda de cotas do Fundo, cujas caracteristicas
poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia o regulamento, o prospecto, a lamina de
informacdes essenciais, o formulario de informacdes complementares e os demais materiais relacionados ao Fundo que estdo disponiveis no website do
Administrador (https://bemdtvm.bradesco / https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/shareholders-information.shtm). Informacées relativas aos horarios, valores
maximos e minimos de aplicacdo e movimentagdo, prazo de caréncia, converséo e liquidacdo para movimentacdes, taxas de administracdo, performance, entrada e
saida cabiveis ao Fundo, tratamento tributario perseguido, descricdo e objetivos de investimento, utilizacdo de derivativos, aquisicdo de ativos negociados no

exterior, concentracdo de poucos emissores de ativos de renda varidvel, principais fatores de risco, dentre outras informacdes poderdo ser adquiridas em
documentos especificos, tais como, regulamento e laminas do Fundo, disponiveis em https://www.asainvestments.com. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e
manuseio, a ASA Investments ndo se responsabiliza por erros, omissées ou imprecisdes no contetdo das informacdes divulgadas, nem por decisées de investimento
tomadas com base neste documento, seja pelo investidor ou por profissionais por ele consultados e/ou contratados. Algumas das informacdes aqui contidas podem
ter sido obtidas de fontes de mercado. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.A rentabilidade divulgada né&o é liquida de impostos.
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Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. *N&o ha
garantia de que o Fundo tera tratamento tributario de longo prazo. Este Fundo esta autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Este Fundo
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. A ASA Investments esta devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios para o exercicio da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios. O conteldo deste material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou
distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autoriza¢do, por escrito, da ASA Investments.



amente 12 pela Comissdo de Valores rcicio da atividade de ds iras de vale A Asa Asset 2 n3o realiza a
de i ualquer outro d da ANBIMA, para a avaliagdo d do fundo d 3 andlise
i de.mmum,n(mmgnp qui dispon tém cardter n oferta ou de pra ou venda
5 dgeoﬁsdas mjlsu do se. r ao perfil do Estacartae as la contidas sd fi n-nulpexdlshodaqumusnmheu.enlohduhm
')" v .:;Md a da Asa Asset 2. ofertaou ra oferta de quaisquer
a 3 151 -

ml,ormpwr rwmmmwsmmqummmwuulwm- Estacartae as i contidas ndo devem sy alise d
il obilié ~en v < eomtﬂ.ummwmommcnd#o‘hmmmAmmzmnmhﬂnw
i J-mdﬂmeﬁdor mmpormouihl cializa por ele olwsur.hrdenulmuf e:dusmmmm em sua opinido e na opinido ¢ por ele para
1% 91 ymr-mrmam 3 caracteriza nem deve ser e/ou um da Asa Asset 2 de realizar ou d
inv qui descritos. Nao hé Jou eve .
S a3 )
ity i 153 i :
- 0S FUNDOS DE INVESTIMENTO SOB GESTAO | 'uﬂ wum;n -.-L-,- A :"“ DO GESTOR, DO DE DE SEGURO OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. A
RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO IHIWAMW \DOS FUTUROS. A DOS FUNDOS DE NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. LEIA O REGULAMENTO DO
{ MDOAN'I'!SBEINVESTR y )
i ) )
] B2 92 E :
o;ﬁuudmvummmmoumumz.—-‘ des las di mmmndmmulmnmum wmommhmﬁummmw ‘exposicio a
| ] . ! tos no exterior e a que ondop de carteira, inclusive por forga de regime de
¢ _ faléncia, -“ muwwmmd‘um.' doﬂundosdtlnvmlmcmom wumﬁm‘ As
wmm«umwmmm.manumzmmmhrmmmmmmnm inclusive, acarretar perdas ital ¢30 do cotista de
mmrmmn prejuizo BNY Mellon Servigos Financeiros, CNPJ/ME: 02.201. swoooxﬁ. Av. Presidente Wilson,231, 11%andar Rio de

Janeiro - Rio demlro. hnmel&meom br, SAC: lnﬁ.mdlmmhrl ou (0800 725 3219]

Acesse asainvestments.com

r
m e
ANBIMA



