DE GESTAO S 0

FAMILIA
ASA ALPHA
INSTITUCIONAL

OUTUBRO 2024




CARTA DE GESTAO | OUTUBRO 2024 ,

FAMILIA ASA ALPHA INSTITUCIONAL

Cenario Macro

A eleicao nos EUA, com foco nos possiveis impactos de uma vitdria de Trump, foi um tema
central nos mercados em outubro e deve continuar a influenciar as discussdes nos proximos
meses. Apesar das incertezas quanto a capacidade preditiva das pesquisas eleitorais, ha uma
percepcao de que, ajustando para erros de projecdes passadas, Trump possui vantagem no
colégio eleitoral. No Senado, o cenario parece favoravel aos republicanos, que lideram as
pesquisas com uma margem relativamente ampla, e espera-se que obtenham ao menos 50
cadeiras. J& na Camara dos Representantes, a disputa € mais acirrada e o resultado
permanece incerto. Independentemente de um Congresso dividido ou de uma eventual
maioria republicana em amlbas as casas, uma vitdria de Trump tem potencial de alterar
profundamente o cenario, em especial para as economias emergentes.

Nossa percepgao € que a precificacao dos ativos esta refletindo apenas parcialmente os
impactos potenciais de uma vitéria de Trump. Durante a Ultima reunidao do FMI, em
Washington, a maioria dos relatos dos participantes indicou uma postura de baixa exposi¢cao
ao risco, aguardando o desfecho das eleicdes, apesar de uma expectativa majoritaria de vitoria
de Trump. Nesse cenario, € provavel que se observe uma repeticao do quadro pds-eleicao de
2016, com moedas de mercados emergentes enfraquecendo e um aumento Nos juros € na
bolsa americana.

A eleicao nao deve mudar o quadro para a politica monetaria americana no curto prazo. O
Fed deve reduzir o juro basico em 25 bps na prdéxima reunidago do FOMC, enquanto a
comunicacao deve indicar que o BC americano deve seguir reduzindo o juro nos proximos
meses. Com a economia forte, o espaco para cortes mais profundos de juros passa a ser
guestionado, em especial em um eventual segundo governo Trump. Com resultados
melhores do lado da atividade, acreditamos que sera necessaria uma reducao mais
pronunciada da inflagdo para garantir cortes sequenciais de juros por parte do Fed.

A melhora da nota de crédito do Brasil pela Moody's surpreendeu boa parte do mercado, que
recebeu com ceticismo o posicionamento da agéncia de rating justamente quando se
questiona se o governo fara os ajustes necessarios para preservar o modelo fiscal brasileiro
por mais alguns anos. A impressao foi a de que o peso dado ao crescimento da economia foi
excessivamente otimista, frente ao quadro atual de aumento acelerado da relacao divida
bruta sobre PIB. O mesmo pode ser dito sobre a avaliagao da posicao relativa do Brasil em
relacao a um grupo de emergentes. Apesar disso, a perspectiva positiva para o rating, bem
como o posicionamento da agéncia, faz com que uma nova melhora da nota de crédito
dentro dos proximos 12 meses pareca algo bastante plausivel, o que, se confirmado,
representaria a retomada do grau de investimento pelo pais. Por outro lado, circulou pelo
noticiario local que as discussdes sobre rating realizadas com a S&P e a Fitch foram menos
construtivas, com maior preocupacao com o arcabouco fiscal e a trajetdria da divida.
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Ao longo do més, o ambiente doméstico foi, em grande parte, marcado por uma mistura de
ansiedade e incertezas. Para boa parte dos participantes do mercado, o més passou em
camera lenta, a espera da conclusao das eleicbes municipais, periodo a partir do qual,
segundo afirmac¢des de membros da equipe econdmica e do préprio ministro da Fazenda,
seria apresentado o pacote de corte de gastos, com enfoque em medidas de carater
estrutural.

Este pacote, que pode ser visto como a primeira revisao do arcabouco fiscal, deve ter o
objetivo de garantir espaco para que a despesa obrigatodria fique dentro do teto de gastos,
pelo menos até 2026. Temos dificuldade de ver esta iniciativa como uma revisao ampla no
modelo que o torne sustentavel ao longo do tempo, resolvendo suas inconsisténcias internas,
como se destaca pelo fato de que diversas rubricas de despesa crescem significativamente
acima do teto de gastos. Por mais que o nivel de stress dos mercados, traduzido para a
linguagem politica pela alta expressiva na cotacao do ddlar, e os riscos associados a eleicao
americana tornem o governo mais aberto a discussao, nao identificamos o apetite politico
nem o alinhamento interno necessario para um reenquadramento abrangente de despesas
ao teto de gastos. Embora o cardapio de medidas que tem circulado pela midia seja amplo,
até o presente momento, € mais facil identificar o que deve ficar fora do pacote do que o que,
de fato, deve se tornar medida efetiva. O suposto formato do pacote, que deve tramitar no
legislativo por meio de uma PEC, ndao necessariamente significa que alteracdes mais
profundas sejam anunciadas, uma vez que a propria renovacao da DRU (Desvinculacao das
Receitas da Unido), com eventual ampliacao de escopo, demanda uma PEC como veiculo.

Tem circulado também, ainda que de forma timida, uma discussao sobre dominancia fiscal,
em parte pela elevacao intensa da taxa de juros de mercado de forma simultanea com o
aumento da taxa de cambio. Embora o quadro fiscal demande alto grau de atencao, em
virtude do elevado nivel de endividamento e do aumento do déficit nominal, acompanhando
a alta de juros, avaliamos que ainda é cedo para afirmar que o pais se encontra em um regime
de dominancia fiscal. Em primeiro lugar, porgue estamos em um ambiente de crescimento
econdmico bastante solido e, em segundo, que é em parte consequéncia do primeiro, porque
o crescimento forte permite ajustar mais facilmente programas sociais ineficientes com
menor custo politico/social. Um cendrio de queda pronunciada do crescimento acionaria
importantes sinais de alerta na direcao de aumento do risco de um cenario dessa natureza.
Nesse sentido, nao vemos restricdes para que o BCB continue apertando a politica monetaria,
visando a perseguicao da meta e a ancoragem das expectativas de inflagao.

Do ponto de vista da politica monetaria, a situagcao do BCB segue desafiadora. Levar a inflacao
para a meta, de 3%, até o fim do 1° semestre de 2026, em um cenario de acelera¢ao da inflacao,
economia rodando acima do potencial, doélar subindo e expectativas de inflacao
desancoradas, requer um esforco de politica monetaria possivelmente maior do que o
atualmente precificado pelo mercado, com a Selic alcangando patamar superior a 13,50% em
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meados do proximo ano. Ha uma discussdo legitima sobre se existe disposicdo e/ou
capacidade institucional para tanto, o que nos parece algo dificil de avaliar neste momento.
Apesar disso, mantemos a visdao de que o BCB adotard como estratégia suavizar parte do
ajuste necessario ao longo do tempo, mantendo a Selic estavel em nivel préximo de 13,00%
por mais tempo, apos o fim do ciclo, alargando o horizonte de convergéncia da inflagcao para
a meta. Para o Copom de novembro, tanto a evolucao da conjuntura macro domeéstica e
externa, bem como a comunicag¢ao dos dirigentes da institui¢cao, indicam que o BCB acelerara
o ritmo de alta para 0,50%, levando a Selic a 11,25%. Acreditamos que o BCB mantera uma
linha de comunicacao dura, revisando para cima suas projecdes para a inflacao e destacando
gue 0s proximos passos da politica monetaria seguirao dependentes da evolugao do cenario.

No contexto da inflagao, as leituras de curto prazo revelaram uma deterioragao qualitativa
significativa no IPCA-15 de outubro, com pressao altista mais acentuada nas principais
medidas de nucleos e nos servicos subjacentes. As expectativas de inflacao também
mostraram novos sinais de desancoragem, refletindo, além da preocupag¢ao com os nucleos
inflacionarios, uma piora na dinamica dos precos dos alimentos. Este Ultimo aspecto
permanece como um ponto critico, especialmente devido a forte alta nos precos do boi e a
nova rodada de desvalorizacao do real.

Na atividade econémica, destaque para a percepgao de fortalecimento adicional do mercado
de trabalho. A geracao de postos formais de trabalho se manteve acima de 150 mil, na série
com ajuste sazonal, enquanto a populacao ocupada seguiu avancando fortemente, indicando
crescimento robusto do PIB também no 3T24. A taxa de desemprego alcangou o menor
patamar da série historica e, mesmo que se leve em consideragcao que houve reducao da taxa
natural de desemprego devido a reformas na legislacao trabalhista e queda estrutural da taxa
de participacao devido a ampliacao permanente de programas de transferéncia de renda,
ainda assim, nos parece que a taxa de desemprego segue em trajetdria significativamente
abaixo da taxa de equilibrio, tornando o mercado de trabalho cada vez mais apertado, o que
deve continuar produzindo pressao no salario real. Por esse motivo, mantemos a analise de
que a assimetria para a parte estrutural da inflacao segue deslocada para o campo altista para
OS precos.

Mercados

Em outubro, o mercado de juros incorporou um aumento significativo de prémio de risco em
toda a curva, com alta de aproximadamente 50 pontos-base. Atualmente, o mercado projeta
uma taxa Selic ao final de 2025 em torno de 13,60%. O ddlar também se valorizou 6% em
relacdo ao real, alcancando R$ 5,77. A probabilidade de vitdria de Trump nas préoximas eleicdes
aumentou consideravelmente nesse periodo, o que levou o mercado a comecar a precificar
suas propostas, que incluem elevacao de tarifas, controle imigratoério e cortes de impostos
para empresas. Esse cenario tende a ser inflacionario, e o més contou com elevagcao de 50
pontos-base nas taxas das Treasuries, 0 que impulsiona a valorizacao do ddlar globalmente.
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No cenario domeéstico, o aumento da aversao ao risco reflete a percepc¢ao de que o governo
estd pouco comprometido com a questao fiscal. O ceticismo em torno do pacote de cortes
de gastos prometido pelo ministro da Fazenda, Fernando Haddad, adiciona ainda mais
prémio de risco em todos os mercados.

Atribuicdo de Performance

Em outubro, o desempenho foi negativo, principalmente em funcao da estratégia de valor
relativo com a condor bianual na parte longa da curva de juros nominais. Por outro lado, a
inclinacao da curva de juros reais na parte intermediaria deu continuidade ao movimento
observado no més anterior e apresentou desempenho positivo. As demais estratégias, como
aplicacdes em juros reais com hedge na inflagao implicita e valor relativo (fly) em juros
nominais, mostraram resultados proximos a estabilidade.

Posicionamento

Zeramos a posicao de condor anual na parte longa da curva, apods atingir seu objetivo, e
aproveitamos para aumentar a exposicao em valor relativo fly na curva nominal. Também
zeramos a posicao de inclinagcao de juros reais na parte intermediaria, uma vez alcancado o
objetivo. Mantivemos a posicao em condor bianual, gue continuou a distorcer, adicionando
prémio na parte intermediaria da curva e, em menor magnitude, na parte longa. Por fim,
mantivemos a posi¢cao aplicada em juros reais com hedge em inflagao implicita na parte
longa da curva de juros.
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OBJETIVO

O ASA Alpha Nominal Rates Institucional 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 precos e da evolugdo dos fundamentos
econdémicos.

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Nominal Rates Institucional 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 RENTABILIDADE ACUMULADA

% IRF-M == ASA ALPHA NOMINAL RATES INSTITUCIONAL
Patriménio Liquido R$ 62.576.656 %
R - 30%
Patrimonio Liquido (média 12 meses) R$ 63.250.140
F25%
Volatilidade (ultimos 12 meses) 3,33% v
R20%
<
Information Ratio (ultimos 12 meses) -0.84 =
)
Meses Positivos 26 S
Meses Negativos 5 5%
. o 0%
Maior Retorno Mensal 2,47%
-5%
Menor Retorno Mensal -0,68% IR N R R I I I I I I I I IR
P R i R I e I I I N T IS
ERES2993 28R 2FREE30032852FRES20E3
Periodo dos dados: 25/03/2022 a 31/10/2024 Fonte: ASA

R T N N T I R R T R TR

ASA ALPHA NOMINAL

rons N NoNAL  ©0,38%  0,72%  0,25%  (0,59%)  0,98%  (0,68%)  180% 0,41%  (0,18%)  (0,27%) 2,79%  32,84%
acima IRF-M (032%  025%  (029%) (007%  032% (038%  046%  (025%  (052%) (048%) (133%)  2.25%

rons AL 1,28% 1,09% 2,46% 1,75% 2,13% 2,40% 0,92% 0,47% 0,18% 0,21% 1,90% 175%  17,80%  29,24%
acima IRF-M 045%  022%  032%  065% (007%)  027% 003%  (029%)  001%  (017%) (057%)  027% 1,29% 381%

rons fovelanpialibairon 0,26%  0,24%  0,69%  0,23% 2,23% 2,47% 1,32% 0,94%  (0,42%)  1,38% 9,71% 9,71%
acima IRF-M (0,00%)  036% on%  (013%)  108% 041%  (008%)  002%  023%  (0]0%  205%  205%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IRF-M (PERIODO)
—mmmm
ASA ALPHA NOMINAL RATES

INSTITUCIONAL (0,27%) 2,79% 2,06% 6,58% 22,24% 32,84%

acima IRF-M (0,48%) (1.33%) (0,88%) (1,69%) (0,05%) - 2,25%

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

INFORMAGOES GERAIS

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

contato@asa.com.br

(11) 3900-5181
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolag¢do, Sdo Paulo, SP

“Nao hé garantia de que o Fundo terd tratamento tributério de longo prazo. Estas informagdes sdo de caréter informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas
caracteristicas poderdo ou nao se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informacGes essenciais, o formulario de
informacGes complementares, o regulamento, e os demais materiais relacionados ao fundo que estdo disponiveis no website do Administrador. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e
manuseio, o ASA nao se responsabiliza por erros, omissdes ou imprecisdes no contetdo das informacées 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 informacdes aqui contidas podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Rentabilidade obtida no
passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ja ¢ liquida das taxas de administracdo, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A
rentabilidade divulgada nao 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. Os fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como sio adotadas, podem resultar
em perdas superiores ao capital aplicado e na consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. Este conteudo ndo pode ser copiado, reproduzido,
publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizac&o, por escrito, do ASA.

Aatorrenulagio
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OBJETIVO

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

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Real Rates Institucional realiza operagdes 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 A LADA

30%

IMA-B —— ASA ALPHA REAL RATES INSTITUCIONAL
Patriménio Liquido R$ 70.588.584 25%
Patriménio Liquido (média 12 meses) R$ 66.612.404 20%
=
Volatilidade (ultimos 12 meses) 4,99% Els%
]
3
Information Ratio (ultimos 12 meses) -0,97 = o
210%
Meses Positivos 19 8
5%
Meses Negativos 12
0%
Maior Retorno Mensal 2,93%
N 5%
EEES2583:8 8528852083285 8F8E52883
Periodo dos dados: 25/03/2022 a 31/10/2024 Fonte: ASA

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE IMA-B (MENSAL)
0,36%

ASA ALPHA REAL RATES

rons P AL RATES (0,79%)  0,80%  (0,23%)  (L71%)  159%  (155%)  2,49% a2%  (,07%) ,40%)  21,30%
acima IMA-B (035%)  025%  (031% (009%)  026% (058%)  040%  (0I5%)  (054%)  (042%) (56%  162%
ASA ALPHA REAL RATES
sons NG ONAL 0,30% 1,47% 2,91% 2,79% 2,69% 2,87% 0,79%  (0,65%) (1,05%) (0,87%)  2,18% 2,93%  17,49%  23,02%
acima IMA-B 0,31% 0,19% 0,25% 0,77% 0,16% 0,48% (0,01%) (0,27%) (0,70%) (0,22%) (0,45%) 0,18% 1,44% 3,53%
o ASA ALPHA REAL RATES 0,43%  132%  1,04%  (0,46%)  08%  1,68%  152%  1,04%  (0,96%) (0,28%)  4,70%  4,70%
acima IMA-B 000%  049%  007% (009%  106%  058% = 004% (020% (OI7%  (009%)  174%  174%

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

ASA ALPHA REAL RATES INSTITUCIONAL (1,07%) (1,40%) 0,55% 3,70% 14,41% - 21,30%

acima IMA-B (0,42%) (1,56%) (1,08%) (1,92%) (0,59%) - 1.62%

* 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 Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Renda Fixa / Duracéo Livre / Grau de Investimento
Taxa de Administragao 0,50% Aplicagcdo Minima R$ 10.000
Taxa de Performance Nao ha Movimentacado Minima R$ 5.000
Taxa de Saida Né&o se aplica Saldo Minimo R$ 5.000
Tributacdo IR* Fundos de Longo Prazo Horario Limite para Movimentacao 14:30h
Administrador BEM DTVM Aplicacédo Cotizacdo em D+0O
Custodiante Banco Bradesco Resgate Cotizacdo em D+0 e Liquidac&o em D+1
Auditor Independente Deloitte Touche Tohmatsu Resgate Antecipado N&o ha

contato@asa.com.br

(11) 3900-5181
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolag¢do, Sdo Paulo, SP

As informacées contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo, nao se caracterizando como oferta ou solicitacao 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 informacées essenciais, o formulario de informacées 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 movimentacdo, prazo de caréncia, conversao e liquidacdo para movimentacdes, taxas de administraco,
performance, entrada e saida cabiveis ao Fundo, tratamento tributario perseguido, descricao e objetivos de investimento, utilizacdo de derivativos, aquisicao de ativos negociados no exterior,
concentracdo de poucos emissores de ativos de renda variavel, principais fatores de risco, dentre outras informaces 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 imprecisées no contelido das informacées 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 informacées aqui contidas podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Rent passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.A
rentabilidade divulgada nao 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. *Nao ha garantia de que o Fundo tera tratamento tributario de longo prazo. Este Fundo esta autorizado a realizar aplicacdes em ativos financeiros no exterior. Este Fundo utiliza
estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para
seus cotistas. A ASA Investments esta devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios. O
conteudo 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.

**O fundo ASA Alpha Real Rates Institucional possui, atualmente, a seguinte denominag&o: ASA Alpha Real Rates (CNPJ: 44.917.273/0001-70)
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As informagdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitagdo de investimento em ativos financeiros pela Asset 2 Gestdo de Recursos Ltda.
("ASA"), tampouco, recomendagdo para compra e venda de ativos financeiros e valores mobilidrios, cujas caracteristicas poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21.
Antes de investir, leia o regulamento, a Iamina de informagdes essenciais, o formulario de informagdes complementares e os demais materiais relacionados aos fundos que estdo disponiveis no website do seu
respectivo Administrador. As informag8es aqui contidas podem ter sido obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela corregdo e veracidade ndo é assumida
pelo ASA ou por quaisquer das empresas de seu grupo empresarial. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o ASA ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou imprecisdes no contetido 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. Este material ndo deve ser
interpretado ou usado como conselho, recomendagdo financeira, legal, fiscal ou contdbil. Este material ndo deve ser entendido como uma promessa, garantia e/ou compromisso de rentabilidade por parte do
ASA. Rentabilidade passada n3o representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A
rentabilidade divulgada ndo ¢ liquida de impostos. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses.
Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC. Os fundos podem )
estar autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Os fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de Autorregulagao
investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas e, na consequente, obrigagdo do AN B | M A
cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. O contetdo deste material é para uso exclusivo de seu receptor e ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado,

retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagdo, por escrito, do ASA




