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COMENTARIO MACRO

O ambiente externo continua marcado por uma incerteza superior a habitual, principalmente devido as varias frentes de guerra
comercial abertas pelos Estados Unidos. Apesar das ameacas e das duvidas em torno dessas negociagdes, que tém impactado
o prego dos ativos financeiros, os fundamentos da economia ndo mudaram significativamente. A incerteza pode, de fato, gerar
volatilidade nos mercados, mas ainda parece cedo para afirmar que ha uma tendéncia clara de desaceleracdo da economia
americana. Neste cendrio, o Federal Reserve (Fed) parece cada vez mais inclinado a adotar a postura de ndo tomar agdes,
aguardando uma definigdo sobre os efeitos do reposicionamento comercial da economia dos EUA.

Em meio a volatilidade externa, o governo brasileiro se antecipou e apresentou medidas de estimulo, ainda antes de dados
confirmarem uma desaceleragdo econémica. Entre essas medidas, destacam-se: i) a liberagdo de recursos do FGTS para os
trabalhadores que optaram pelo saque-aniversario, uma ac¢3o que, segundo o Ministério da Fazenda, deve injetar cerca de RS
12 bilhdes na economia; ii) o langamento de um programa de crédito consignado, destinado aos trabalhadores do regime CLT;
e iii) o programa para reduzir o preco dos alimentos, embora muitos considerem que o impacto dessa medida sera pequeno
ou até indcuo. Além disso, o aumento da faixa de isencdo do Imposto de Renda para trabalhadores com rendimento de até RS
5 mil também foi anunciado, com uma aprovacdo provavel no Congresso. Em suma, o governo esta determinado a manter um
ritmo de crescimento da economia acima de 2%.

No mercado de trabalho, o CAGED de janeiro mostrou uma recuperagao significativa apds os dados fracos de dezembro, com
setores pouco afetados pelo ciclo econémico liderando esse movimento. No entanto, o dado mais relevante foi o aumento
expressivo nas demissdes voluntarias, que voltaram aos niveis maximos histéricos. Esse indicador é um sinal de forga do
mercado de trabalho, ja que a demissdo voluntaria reflete a confianga dos trabalhadores na continuidade de suas atividades.

Ao analisar os dados econ6micos mais amplos, incluindo a politica fiscal e as condi¢cGes monetarias, conclui-se que a
desaceleragdo econdmica pode ser menos acentuada do que se previa inicialmente para 2025. Consequentemente, a
desinflagdo serda um processo mais lento e irregular. A projecdo para o IPCA permanece em 6,0%, mas o tracker, que
acompanha de forma mais dinamica a inflagdo, ja aponta para uma redugdo, agora em torno de 5,7%, refletindo um cambio
mais apreciado e a queda no preco do petrdleo. Isso sugere que o mercado pode reduzir suas expectativas de inflagdo, o que
enfraqueceria o processo de revisGes altistas para os proximos anos, embora o crescimento do PIB de 2026 ainda ndo tenha
sido ajustado para cima.

No que diz respeito a politica monetaria, as declara¢des dos dirigentes do Banco Central tém sido contidas, indicando que nédo
havera movimentos além da esperada alta de 100 bps na reunido de margo do Copom. As expectativas sdo de que o ritmo de
aumento da taxa Selic diminua no segundo trimestre de 2025. A projecdo é de que a Selic atinja um nivel terminal em torno
de 15%, conforme o horizonte relevante da politica monetaria se estende para o 42 trimestre de 2026. Essa mudanca de
perspectiva deve ser acompanhada de uma comunicag¢ao do BCB mais focada na redugdo gradual do ritmo de aumento da taxa
de juros, a medida que as condigdes econdmicas se ajustam.

No més de fevereiro, o fluxo de capital estrangeiro na bolsa brasileira foi positivo, com uma entrada liquida de BRL 1,9 bilhGes.
No més, o Ibovespa caiu 2,6%, fechando em 122.799 pontos, enquanto o indice de Small Caps caiu 3,9%, atingindo 1.799
pontos. Nos EUA, o S&P caiu 1,3%, chegando ao nivel de 5.955 pontos.

POSICOES

Avalorizagdo do Ibovespa em janeiro resultou em um momento positivo para o indice na primeira metade do més de fevereiro,
sem nenhuma melhora aparente no cenario macroeconémico, mas devido a uma menor percepgdo de risco, com o recesso
em Brasilia e com a divulgagdo de pesquisas indicando um menor indice de aprovac¢ao do atual governo. Entretanto, o
movimento de alta foi interrompido com a divulgacdo de medidas de estimulo a economia que serdo implementadas pelo
governo nos proximos meses. Neste cenario, apds o rali do Ibovespa, reduzimos significativamente a exposicdo da carteira do
fundo Long Only a agdes ciclicas domésticas e ao indice Ibovespa, revertendo o movimento feito no més de janeiro e mantendo
nossa visdo mais cautelosa com o cendrio macroeconémico. Fechamos o més com uma posicao liquida comprada em renda
variavel de 44%, com a seguinte composigao:
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e 21% dessa exposicdo através do espelhamento da carteira do fundo Asa Long Only;
e 23% através de uma carteira de agBes selecionadas e distribuidas nos setores de transporte/infraestrutura,
telecomunicagdes e setor elétrico.

Além das posi¢cdes acima, também temos uma posigdo bruta de 8% em pares de acdes long/short. Continuamos sem posi¢des
internacionais e ativos macro (cambio e juros).
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OBIJETIVO

O FUNDO visa superar o indice de inflagdo IPCA adicionado ao retorno IMA-B investindo ao menos 95% de seu patriménio em cotas do FUNDO MASTER. O
fundo adota posi¢cdes nos mercados de capitais explorando assimetrias de precos e capturando arbitragens tanto fundamentalistas quanto

POLITICA DE INVESTIMENTO

A politica de investimento foca primordialmente no mercado de agdes latino-americano, com abordagem fundamentalista e uso de instrumentos de
hedge, buscando assim flexibilidade para expressar viés pelo posicionamento direcional e regional.

PUBLICO ALVO

Investidores qualificados.

INDICADORES RENTABILIDADE ACUMULADA

G0 ——ASA LONG BIASED FIC FIM IPCA+ YIELD IMA-B
50%

Patriménio Liquido R$138608 =

Patrimoénio Liquido (média 12 meses) R$ 2.306.583 ;.;

Volatilidade (Ultimos 12 meses) 1052% 4§ °

Sharpe (Ultimos 12 meses) - ;3 ”; ~

Meses Positivos 22 é o

Meses Negativos 22 208

Maior Retorno Mensal 8,22% -30%

Menor Retorno Mensal -13,01% -’E "j -‘::, g: -!LS -% -!LE -!i:“: § % -§ -:S % % -§ QE if

S FPesEE3g3882333 33
Periodo dos dados: 08/06/2021 a 31/01/2025 Fonte: ASA

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IPCA + YIELD IMA-B (MENSAL)

[ano S rey [ Man | aBr | Mar | 3w | L | aco | seT | our | Nov | ez | Ano | iNicio ]
ASA Long Biased (0,46%) (2,87%) (332%) (13,08%)

2025 098%  127% 224%  5566%
acima IPCA+ YIELD IMA-B  (1,44%)  (4,14%) (555%)  (68,74%)

ASA Long Biased (210%) 057% (030%) (3,02%) (1,07%)  024% 149%  434% (2,02%) (1,00%) (4,21%) (508%) (11,83%) (10,10%)

2024 102%  1,05%  104% 077% 098%  090%  084%  073% 071% 109% 095%  113%  T,82% 5221%
acima IPCA+ YIELD IMA-B  (312%) (0,49%) (134%) (378%) (205%) (0,67%)  065%  361%  (273%) (210%) (516%) (621%) (2366%) (6231%)

ASA Long Biased 4,69% (120%) 019% 093% 181%  3,90% 132%  (4,63%) (0,26%) (231%) 688% 3,07% 1475% 197%

2023 122%  097% 149% 096% 107%  049%  046%  071% 071% 075% 074% 083% 1092% 36,12%
acima IPCA+ YIELD IMA-B  347%  (217%) (130%) (0,03%) 0,74% _ 342% 0,86%  (534%) (0,97%) (307%) 613%  223%  383%  (34,15%)

ASA Long Biased 732% (420%) 445% (095%) 0,00% (13,01%) 033%  690% (567%) 822% (485%) 166% (2,03%) (11,14%)

2022 3% LI3%  175%  176%  144%  105% 068% 008% 0]19% 056% 110% 090% 12,41% 22,72%
acima IPCA+VIELD IMA-B  619%  (533%) 269%  (271%) (144%) (14,07%) (035%) 682%  (586%) 7,66%  (596%) 0,76% (14,44%) (3386%)

ASA Long Biased 3.80%  235% (462%) 159% (8,78%) (7,02%) 3,89% (930%) (9,30%)

2021 0,81% 101%  120%  152%  141%  1,66%  123%  917%  917%
acima IPCA + YIELD IMA-B 299% 133%  (582%) 0,06% (10,8%) (868%) 266% (1847%) (1847%)

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IPCA + YIELD IMA-B (POR PERiODO)
[ Wés | a0 | owests | nmesss | zeweses | somess | mico

ASA Long Biased (2,87%) (3,32%) (14,73%) (13,42%) (5,/43%) (6,78%) (13,08%)
col 127% 224% 6,30% 12,02% 24,10% 39,42% 55,66%
acima IPCA + YIELD IMA-B (4,14%) (5,55%) (21,03%) (2544%) (29,54%) (46,20%) (68,74%)

*O fundo foi constituido a partir da cisdo do ASA LONG BIASED FIC FIM (CNPJ 38.597.242/0001-87). Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo cindido.

INFORMAGOES GERAIS

Inicio das Atividades 13/12/2024  CNPJ 58.323.295/0001-17
Publico-alvo Investidor Qualificado  Classificagcdo ANBIMA Multimercados Livre
Taxa de Administragéo! R$3113,00 a.m. Aplicagado Minima R$10.000
Taxa de Gestao 1,90% Movimentagao Minima R$5.000
Taxa de Performance 20% do que exceder do benchmark Saldo Minimo R$5.000
Taxa de Saida 10% revertida para o Fundo, apenas se Resgate Antecipado  Horario Limite para Movimentacéo R$5.000
Tributagao IR* Agbes  Aplicagao 16hs
Administrador BTG Pactual  Resgate Cotizagao em D+1
Custodiante BTG Pactual  Resgate Antecipado CemvEiEEe Cim (X0 (@slitles)

pagamento D+2 (Uteis) da conversao
Auditor Independente Ernst & Young

contato@asa.com.br

(11) 4004-9055

Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolagéo, Sdo Paulo, SP

ASA LONG BIASED FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO Il - *A Taxa de Administragdo Maxima é de 2,20%
a.a. *Conforme sua politica de investimento, o Fundo almeja tributagdo de renda varidvel aplicavel aos Fundos de Investimento em Agdes conforme prevista pela legislagéo
tributaria. Eventual alteragao na tributacéo do fundo, ainda que gere 6nus para o cotista, n3o pode ser interpretada como responsabilidade do Administrador ou da Gestora
dado que a gestdo da carteira e suas repercussées fiscais do-se em regime de melhores esforcos e como obrigacéo de meio, pelo que Administrador e a Gestora nao
garantem qualquer resultado, mesmo que de natureza fiscal. Estas informagdes sdo de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas
caracteristicas poderdo ou nao se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informagdes essenciais, o
formulario de informagées complementares, o regulamento, em conjunto com anexo e apéndice, e os demais materiais relacionados ao fundo que estao disponiveis no
website do Administrador. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ja ¢ liquida das taxas de administracao,
Je performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada no ¢é liquida de impostos. Fundos de investimento nao 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
ntegrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este
contetido ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa
autorizaco, por escrito, da ASA



As informagdes contidas neste material sdo de cardter 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 confiadveis, 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 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. Este material ndo deve ser
interpretado ou usado como conselho, recomendagao financeira, legal, fiscal ou contabil. Este material ndo deve ser entendido como uma promessa, garantia e/ou compromisso de rentabilidade por parte do
ASA. Rentabilidade passada ndo 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 n3o é liquida de impostos. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a anélise 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 Autorregulacao
investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas e, na consequente, obrigagdo do ANBIMA
cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. O contelido 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




