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COMENTARIO MACRO

No cenario internacional, a posse de Donald Trump foi o evento mais marcante do més de janeiro. Embora o novo presidente
tenha tomado agdes firmes em imigragdo, meio ambiente e questdes sociais, nada significativo foi observado no comércio
internacional além de ruidos e ameagas.

Portanto, ainda ndo podemos afirmar que comegou uma segunda guerra comercial e continuamos com um viés mais positivo
no cenario internacional. E cedo para prever o comportamento da administracdo Trump a longo prazo e continuamos
observando as medidas tomadas no que diz respeito a economia doméstica, bem como a sua politica externa.

Do lado da atividade econ6mica, os dados de janeiro mostraram um nivel de inflagdo compativel com a convergéncia da
inflagdo a meta, ndo levantando maiores preocupagdes, enquanto o mercado de trabalho continua robusto, impulsionando a
economia no primeiro trimestre de 2025. Na China, o governo continua demonstrando preocupag¢dao com o ritmo de
crescimento da economia e estuda medidas para estimular a atividade doméstica diante de um cenario de potencial guerra
comercial com os EUA.

No Brasil, em dezembro de 2024, apds o anuncio do pacote de corte de gastos que desapontou o mercado e causou um
movimento de aversdo ao risco, o Banco Central mostrou seu incOmodo com a piora da dinamica do cdmbio e das expectativas
de inflagdo indicando uma elevagdo dos juros em 300 pontos-base até margo, e trazendo a ideia de que a politica monetaria
compensaria os desequilibrios causados pelo enfraquecimento das contas publicas.

O Copom de janeiro, por outro lado, introduziu o risco de desaceleracdo econdmica em seu balango de riscos, identificou um
efeito na inflagdo da guerra comercial entre os EUA e seus principais parceiros comerciais, e mudou a orientagdo futura
(guidance) da politica monetaria para um modo dependente de dados.

Apesar da expectativa de desaceleracdo da atividade, ha fatores positivos como o alto nivel de emprego no mercado brasileiro,
o0 aumento real do salario-minimo, e uma oferta de crédito ainda robusta por parte das instituicdes financeiras. Entendemos
que a politica fiscal deve permanecer neutra no primeiro semestre de 2025 e, potencialmente, tornar-se expansionista no
segundo semestre do ano. Além disso, a oferta de crédito ndo bancario também se expande via mercado de capitais, de modo
gue ndo vemos uma aceleragao acentuada para o ano de 2025.

Esse conjunto de fatores nos leva a acreditar que a tarefa de desinflacionar a economia serd bem mais dificil do que o previsto
pelo BC. As expectativas de inflagdo continuam em alta, com as proje¢des para o IPCA no Focus subindo para 5,5%, apos terem
ficado abaixo de 4,0% no final do ultimo més. As expectativas de longo prazo também seguem em trajetdria ascendente,
aproximando-se de 4,0%, sem sinais claros de estabilizacdo nesse patamar.

No ambito fiscal, o0 ano promete ser apertado, mas ndo critico, dependendo da execuc¢do orcamentdria do governo. Bloqueios
e contingenciamentos podem ajudar a conter preocupacdes fiscais.

No més de janeiro, o fluxo de capital estrangeiro na bolsa brasileira foi positivo, com uma entrada liquida de RS 6,8 bilhdes.
No periodo, o Ibovespa subiu 4,9%, encerrando o més negociado aos 126.135 pontos, enquanto o indice de small caps subiu
6,1%, aos 1.872 pontos. Nos EUA, o indice S&P 500 subiu 2,4%, para 6.041 pontos.

POSICOES

A desvaloriza¢do do Ibovespa em novembro e dezembro, resultante de um movimento de aversdao ao risco que afetou os
mercados de cdmbio e de juros, gerou diversas oportunidades na bolsa brasileira. Nesse contexto, identificamos empresas de
qualidade com descontos significativos.

Adicionamos a carteira do fundo ASA Long Only algumas ag¢Ges com perfil bastante favoravel de risco-retorno. Assim,

revertemos parcialmente o movimento de reducdo de risco do fundo de modo oportunistico, embora ainda estejamos
cautelosos com o cendrio macroecondmico.
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Ao final do més, o fundo apresentava uma exposicao overweight, em relagdo ao Ibovespa, aos setores de construgdo civil,
telecomunicagBes/tecnologia e saude, bem como uma posigdo underweight nos setores de commodities (celulose, mineracdo
e siderurgia), 6leo & gas e industrial.

Com essas alteragdes, o nivel de risco do fundo ASA Long Only em relagdo ao benchmark fechou o més com um tracking error
de 4,9%, contra 3,8% em dezembro.

Nossas principais exposicdes setoriais sdo de 20% em bancos, 13% no setor elétrico, 10% no setor de 6leo&gas, 9% nos setores
de commodities (celulose, mineracdo e siderurgia), 7% nos setores de telecom/tecnologia e consumo, 6% no setor de
construgdo civil e 4% nos setores de saude e de transporte/infraestrutura. Por empresa, as maiores posi¢bes sdo: Itad
Unibanco, Petrobras, Eletrobras, Vale, Banco do Brasil, BTG, Cyrela, Suzano, JBS e CCR.
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OBIJETIVO

O FUNDO busca superar o indice IBOVESPA investindo ao menos 95% de seu patriménio em cotas do FUNDO
MASTER. O fundo assume posicdes no mercado de renda varidvel explorando assimetrias de precos 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 Institucional, cuja politica de investimento envolve
combinar estratégias macroeconomicas e stockpicking na escolha de agdes para a sua carteira, nos termos e
limites da legislagdo em vigor. Para tanto, o gestor se utiliza de ferramentas fundamentalistas e quantitativas de
andlise de mercado, utilizando-se dos instrumentos disponiveis tanto nos mercados a vista quanto nos
mercados de derivativos.
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Patriménio Liquido

Patriménio Liquido (média 12m)
Volatilidade (ultimos 12m)
Information Ratio (desde inicio)

Periodo dos d

R$ 5.637.294
R$ 30.338147
15,65%

a2

dos: 31/08/2022 a 31/01/2025

Meses Positivos 15
Meses Negativos 14
Maior Retorno Mensal 12,78%
Menor Retorno Mensal -10,33%
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2025 ASA Long Only Institucional  5,70% 5,70% (0,50%)
acima Ibovespa 0,83% 0,83% (15,67%)
2024 ASA Long Only Institucional  (4,27%) 1,56% (0,65%) (4,20%) (3,06%) 0,66% 211% 6,95% (3,07%) 01,37%) (6,09%) (5,60%) 5,70% (0,50%)
acima Ibovespa 0,52% 0,56% 0,06% (2,49%) (0,02%) (0,82%) (0,91%) 0,41% 0,01% 0,23% (2,97%) (1,31%) 0,83% (15,67%)
2023 ASA Long Only Institucional  4,38% (7,93%) (4,50%) 2,43% 10,78% 8,72% 2,01% (7,75%) 0,88% (4,78%) 12,78% 552% 21,78% 12,65%
acima Ibovespa 1,01% (0,43%) (1,60%) (0,08%) 7,04% (0,29%) (1,25%) (2,67%) 0,17% (1,84%) 0,24% 0,13% (0,50%) (9,87%)
2022 ASA Long Only Institucional 1,02% 5,77% (10,33%) (3,46%) (7,50%) (7,50%)

acima Ibovespa

0,55%

0,32%

(7,27%)

(1,01%)

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO IBOVESPA (POR PERIODO)

ASA Long Only Institucional 5,70% 5,70% (7,73%) 3,06% (0,50%)
acima Ibovespa 0,83% 0,83% (6,46%) (8,14%) (1567%)
* Rentabilidade acumulada e calculada c inicio do fundo, a partir ¢ /2022
INFORMACOES RAIS

Inicio das Atividades 31/08/2022 CNPJ 45.621.998/0001-80
Publico-alvo Investidores em geral Classificagdo ANBIMA Agdes Livre
Taxa de Administ?agéo’ 0,06% a.a Aplicagcdo Minima R$5.000,00
Taxa de Performance 20% sobre o que exceder 100% do |bovespa Movimentagao Minima R$ 500,00
Taxa de Saida N/A Saldo Minimo R$2.500,00
Tributacdo IR* Acbes Horario Limite para Movimentagao 14h30
Administrador Santander Caceis Aplicagdo D+1

N B Conversao em D+30 corridos
Custodiante Santander Caceis Resgate

Auditor Independente Price Waterhouse Coopers
contato@asa.com.br
(11) 3900-5533

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

Resgate Antecipado

pagamento D+2 Uteis da conversao
N/A

ASA INSTITUCIONAL CIC DE CLASSES DE INVESTIMENTO EM ACOES - RESP LIMITADA Taxa de Administragdo Méxima de 2,20% a.a. * Conforme sua politica de investimento, o Fundo almeja tributacdo de renda
variavel aplicvel aos Fundos de Investimento em Agdes conforme prevista pela legislagdo tributéria. Eventual alteracéo na tributagdo do fundo, ainda que gere 6nus para o cotista, ndo pode ser interpretada como
responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado que a gesto da carteira e suas repercussdes fiscais dao-se em regime de melhores esforcos e como obrigagao 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 tributacéo de renda variavel aplicavel aos Fundos de Investimento em Agbes conforme prevista pela
legislago tributaria. Eventual alteracdo na tributagdo do fundo, ainda que gere 6nus para o cotista, ndo pode ser interpretada como responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado que a gestdo da carteira e suas
repercussoes fiscais ddo-se em regime de melhores esforgos e como obrigacio de meio, pelo que Administrador e a Gestora ndo garantem qualquer resultado, mesmo que de natureza fiscal

Estas informacoes séo de
caréter informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina

de informagées essenciais, o formulario de informagées complementares, o regulamento, em conjunto com anexo e apéndice, e os demais materiais relacionados ao fundo que estio disponiveis no website do

Auterreguiacio
ANBIMA

Gestao de Recu

Administrador. Rentabilidade obtida no passado no representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada j& é liquida das taxas de administrago, de performance e dos outros custos pertinentes aos
fundos. A rentabilidade divulgada néo ¢ 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 integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo 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 autorizagao, por escrito, da ASA.



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, recomendagido para compra e venda de ativos financeiros e valores mobiliarios, 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 Idmina 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 informagdes 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 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 contébil. 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 I
custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise (
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 ANBIMA
integrante de suas politicas de investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas e, na

consequente, obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. O contetido 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

Autorregulacao




