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CENARIO MACRO

Em marco, o ambiente externo seguiu sob incerteza acima do normal em funcao da
expectativa das novas tarifas a serem divulgadas pelo governo Donald Trump. Hd uma
expectativa negativa nos mercados financeiros, que ja consideram uma probabilidade de
recessao. Embora o crescimento da incerteza possa levar a esse cenario, ainda nos parece
cedo para ter clareza sobre a magnitude da desaceleracao.

Na Europa, a agenda destacou-se pela flexibilizacao das regras fiscais, um tema que
ganhou impulso devido a necessidade de aumentar os gastos com defesa e
infraestrutura. Apods avancos nas negociacdes entre conservadores e sociais-democratas
para a formacao de uma nova coalizao governamental, o futuro chanceler da Alemanha
anunciou planos ambiciosos, incluindo a remocao de limitadores a divida publica. Além
disso, foi revelada a criacao de um fundo de infraestrutura avaliado em € 500 bilhoes,
com a finalidade de modernizar e reforcar setores estratégicos. Assim, os precos dos
ativos europeus reagiram fortemente ao anuncio, e projegcdes de crescimento econdmico
do bloco foram revisadas, trazendo um novo dinamismo para o cenario econdmico
regional.

Enquanto isso, no Brasil, a volatilidade externa, a inconsisténcia dos indicadores de
atividade econémica e a perspectiva de que o Banco Central continue elevando a taxa de
juros, ainda que em ritmo mais lento, foram elementos predominantes. Além disso, novas
pesquisas trouxeram sinais de deterioracdo na aprovacao do governo, configurando um
cenario politico desafiador para a atual administracao.

Como resposta a esse cenario, o governo tem investido em esforcos para reverter a
tendéncia. A estratégia adotada combina uma “abordagem comunicacional” renovada
com a implementacdo de novas politicas publicas. Dentre as iniciativas anunciadas,
destacam-se: i) Liberacdo do saldo retido do saque-aniversario do FGTS, com um
potencial de injetar R$ 10 bilhdes na economia; ii) Novo consignado para empregados
CLT, oferecendo garantia com base no FGTS ou na multa resciséria, o que amplia o acesso
ao crédito e proporciona condi¢cdes financeiras mais favoraveis; iii) Proposta de aumento
na faixa de isencdo do Imposto de Renda para pessoas fisicas, contemplando
rendimentos de até R$ 5 mil. Enquanto o Banco Central ajusta a Selic para conter a
inflagdo, os estimulos fiscais e parafiscais caminham na direcdo oposta, favorecendo
maior crescimento, mas potencialmente comprometendo a estabilidade
macroecondémica.

Os indicadores de atividade divulgados recentemente ilustram um cenario de
desaceleracao econémica. O PIB do 4° trimestre de 2024 registrou crescimento modesto
de 0,2% em relacao ao trimestre anterior, ajustado sazonalmente, acumulando um
avanco anual de 3,4%, abaixo do esperado. A analise dos componentes da absor¢ao
domeéstica revelou fragilidades, sinalizando uma economia que comeca a perder forca.
Por outro lado, o mercado de trabalho mostrou resiliéncia. Dados do Caged indicaram a
criacao de 431 mil novos postos de trabalho formais, um crescimento de 280 mil na série
ajustada.

A inflagdo corrente permanece elevada, embora tenha havido uma surpresa baixista na
leitura do IPCA-15 de margo. Medidas mais sensiveis ao ciclo econdémico continuam
distantes do teto da meta de inflagdo. Contudo, comegam a surgir sinais de acomodagao
nas expectativas inflacionarias, mesmo que em um patamar ainda elevado.

Em uma reuniao aguardada, o Banco Central elevou a taxa Selic em 1 ponto percentual,
para 14,25% ao ano, conforme amplamente previsto pelo mercado. No entanto, a
comunicacgao oficial adotou uma postura mais flexivel quanto a trajetoria futura da
politica monetaria, sinalizando uma possivel reduc¢ao no ritmo de elevacao dos juros na
proxima reuniao do Copom, marcada para 7 de maio.
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Em marco, o fluxo de capital estrangeiro na bolsa brasileira foi positivo, com uma entrada
liguida de R$ 3,1 bilhdes. No més, o Ibovespa subiu 6,1%, fechando aos 130.260 pontos,
enquanto o indice de small caps subiu 6,7%, aos 1.921 pontos. Nos EUA, o S&P fechou o
més com queda de 5,6%, alcancando os 5.612 pontos.

POSICOES

A bolsa brasileira reagiu positivamente no més a noticias de uma atividade econdmica
mais forte no primeiro trimestre de 2025, como a divulgacao do pacote de estimulos a
atividade do governo federal e pesquisas politicas que mostraram uma queda na
aprovacao do governo atual, o que antecipou especulacdes sobre a corrida presidencial
de 2026.

Apesar de termos uma visao mais cautelosa no médio prazo, este cenario de curto prazo
se mostra positivo para a bolsa, nos levando a aumentar cautelosamente a exposi¢cao da
carteira do fundo ASA Long Only a a¢des ciclicas domésticas.

Ao final do més, o fundo apresentava uma exposicao overweight em relacao ao lbovespa
principalmente aos setores de construgao civil, varejo e servigos publicos, infraestrutura e
telecomunicacdes/tecnologia. Também tinha uma posicdo underweight nos setores de
commodities (celulose, mineragao e siderurgia), 6leo & gas, industrial e servigos
financeiros.

Com essas alteragdes, o nivel de risco do fundo ASA Long Only em relagdao ao benchmark
fechou o més com um tracking error de 4,4%, ante 3,6% em fevereiro. Nossas principais
exposicdes setoriais sdo de 19% no setor bancario, 17% no setor de servicos publicos, 12%
no setor de 6leo & gas, 10% no setor de commodities (celulose, mineracao e siderurgia), 6%
no setor de consumo e construgao civil, 5% no varejo e 4% nos setores de
transporte/infraestrutura. Por empresa, as maiores posicdes sdo: Itad, Petrobras, Vale,
Eletrobras, Sabesp, IJBS, Bradesco, Eneva, Cyrela e Direcional.
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OBIJETIVO PUBLICO ALVO

O FUNDO busca superar o indice IBOVESPA investindo ao menos 95% de seu patriménio em cotas do Publico em Geral
FUNDO MASTER. O fundo assume posicdes no mercado de renda variavel explorando assimetrias de

pregos de curto prazo e valor de longo prazo por meio de analises fundamentalistas e quantitativas,

somada as tendéncias macroecondémicas locais e globais.

POLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo aplica, no minimo, 95% em cotas do ASA long only, cuja politica de investimento envolve . ASA LONG ONLY FIC FIA 1BOV
6

NTABILIDADE

MULADA

combinar estratégias macroeconomicas e stockpicking na escolha de agdes para a sua carteira, nos
termos e limites da legislagcdo em vigor. Para tanto, o gestor se utiliza de ferramentas fundamentalistas

9
e quantitativas de analise de mercado, utilizando-se dos instrumentos disponiveis tanto nos mercados o
a vista quanto nos mercados de derivativos. 5%
g o% ]
: y
T 5%
el i
5 0% | *\/
£ | | 4 i
8 5% ‘ N Vi ‘ {
21% W | l \ ‘
20% 1 o u
18% -25%
-30%
Sd @ B
12% \Q&@Q&o&c@&x@*&@Ow@i@&i&%z&t5@@0‘63@%9‘&@&&@50;&:&2@&;&‘;2y
10%
7% 7% Fonte: ASA
6% ” INDICADORES
° 4% Patriménio Liquido R$15.333.895 Meses Positivos 23
. Patriménio Liquido (média 12m) R$ 8.322.453 Meses Negativos 22
Bancos e Servicos Gase Petrdleo Outros Consumo Nao-Ciclico Infraestrutura Industrias Volatilidade (dltimos 12 m) 16,88% Maior Retorno Mensal 12,42%
financeres Information Ratio (desde inicio) -1,4  Menor Retorno Mensal -11,00%
Fonte: ASA Investments Peric Jados: 30/06/2021 a 31/03/2025
RENTABILIDADEDO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IBOVESPA (MENSAL)
ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JuL AGO SET ouT Nov 0] 74 -\ [e] INiclo
2025 ASA Long Only 5,86% (2,62%) 5,24% 8,48% (8,47%)
acima Ibovespa 0,99% 0,02% (0,84%) 0,19% (11,20%)
2024 ASA Long Only (4,48%) 1,29% (0,48%) (4,43%) (2,44%) 0,88% 2,03% 6,64% (3,33%) (216%) (6,44%) (5,98%) (18,00%) (15,63%)
acima Ibovespa 0,31% 0,30% 0,23% (2,73%) 0,60% (0,60%) (0,99%) 0,10% (0,25%) (0,56%) (3,32%) (1,70%) (7,64%) (10,49%)
2023 ASA Long Only 4,47% (7,89%) (4,31%) 2,51% 10,35% 8,75% 2,01% (7,69%) 1,60% (4,95%) 12,42% 5,25% 21,92% 2,89%
acima Ibovespa 1,10% (0,39%) (1,40%) 0,01% 6,61% (0,25%) (1,25%) (2,60%) 0,89% (2,01%) (0,12%) (0,13%) (0,37%) (2,93%)
2022 ASA Long Only 8,92% 1,98% 518% (10,44%) 1,46% (10,76%) 7,44% 8,32% 1,24% 5,83% (10,30%) (3,40%) 2,36% (15,61%)
acima Ibovespa 1,93% 1,09% (0,88%) (0,34%) (1,76%) 0,74% 2,75% 2,16% 0,77% 0,38% (7,24%) (0,96%) (2,33%) (2,15%)
2021 ASA Long Only (1,83%) (2,53%) (444%)  (11,00%)  (0,30%) 1,61% (17,55%)  (17,55%)
acima Ibovespa 2,12% (0,05%) 2,13% (4,26%) 1,23% (1,25%) (0,22%) (0,22%)

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IBOVESPA (POR PERiODO)
& [ o [ mes | e [ eves | wwes [ oo |

ASA Long Only 5,24% 8,48% (7,62%) 17,77% (4,98%) (8,47%)

acima Ibovespa (0,84%) 0,19% (9,30%) (10,08%) (13,54%) (11,20%)

* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 30/06/2021

INFORMACOES GERAIS

Inicio das Atividades 31/08/2022 CNPJ 41.903.026/0001-27
Publico-alvo Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Agbes Livre
Taxa de Administragao* 1,99% a.a Aplicagdo Minima R$ 5.000,00
Taxa de Performance 20% sobre o que exceder 100% do Ibovespa Movimentagao Minima R$ 500,00
Taxa de Saida N/A Saldo Minimo R$2.500,00
Tributagao IR* Acbdes Horario Limite para Movimentag 14h30
Administrador Santander Caceis Aplicacdo D+l
Custodiante ) Resggie Converséo err.v D+30 corridos

Santander Caceis pagamento D+2 Uteis da conversdo
Auditor Independente Price Waterhouse Coopers Resgate Antecipado N/A

contato@asa.com.br

(11) 3900-5533
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolagao, Sao Paulo, SP

ASA LONG ONLY CLASSE DE INVESTIMENTO EM COTAS DE CLASSES DE INVESTIMENTO EM AGOES - RESP LIMITADA 1Taxa de Administragdo Mé&xima de 2,20% a.a. * Conforme sua politica de investimento,
o Fundo almeja tributagéo de renda variavel aplicavel aos Fundos de Investimento em Agdes conforme prevista pela legislago tributaria. Eventual alteracio na tributacao do fundo, ainda que gere énus para o
cotista, ndo pode ser interpretada como responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado que a gestdo da carteira e suas repercussoes fiscais do-se em regime de melhores esforgos e como obrigagéo
de meio, pelo que Administrador e a Gestora no garantem qualquer resultado, mesmo que de natureza fiscal. Conforme sua politica de investimento, o Fundo almeja tributacdo de renda variavel aplicavel

N N N N N Autorregulacdo
a0s Fundos de Investimento em Agdes conforme prevista pela legislago tributéria. Eventual alteracéo na tributago do fundo, ainda que gere énus para o cotista, ndo pode ser interpretada como ANB“IM“‘A
responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado que a gestdo da carteira e suas repercussdes fiscais déo-se em regime de melhores esforgos e como obrigacio de meio, pelo que Administrador e a
Gestora nao garantem qualquer resultado, mesmo que de natureza fiscal. Estas informagdes sio de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderdo (30 de Recwrsos

ou néo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informacées essenciais, o formulério de informagées complementares, o regulamento, em
conjunto com anexo e apéndice, e os demais materiais relacionados ao fundo que estéo disponiveis no website do Administrador. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados
futuros. A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada nao ¢ liquida de impostos. Fundos de
investimento n&o 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 séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este contetido nao pode ser copiado,
reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagéo, por escrito, da ASA.



Estas informacgdes sao de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderao ou ndo 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 informacées complementares,
o regulamento, e os demais materiais relacionados ao fundo que estado disponiveis no website do Administrador. Rentabilidade obtida no passado nao
representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ja € liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes
aos fundos. A rentabilidade divulgada ndo € 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 sao adotadas, podem resultar em perdas superiores ao capital aplicado e na consequente obrigacdo do cotista
de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. Este contetdo ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em
parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagao, por escrito, do ASA.

Autorregulacdo

ANBIMA

Gestao de Patrimdnio




