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Em abril, a rentabilidade do ASA RF Ativo foi negativa em 1,35%. A maior parte da contribui¢cdo para esse resultado
veio da estratégia de juros nominais globais, que perdeu 1,87% no periodo.

No plano macro internacional, o evento mais relevante para as posi¢cdes que carregamos foi a divulga¢do dos dados
de inflacdo referentes a marco nos Estados Unidos. No contexto de um mercado que ja estava machucado e no
processo de 'desinchar’' os cortes precificados na curva no final do ano de 2023, o conhecimento de mais um nimero
acima do esperado e com composicdo desfavordvel acelerou o processo em curso.

E ndo foram sé os precgos que se mexeram. Movidos a reboque de mais uma sequéncia de dados fortes, como as
vendas no varejo e o payroll, varios membros do FOMC, inclusive o chairman Jerome Powell, vieram a publico para
explicitar a queda na convic¢do a respeito do progresso do processo desinflacionario, e passaram a ressaltar a
possibilidade de terem que manter a taxa nos patamares atuais por mais tempo que anteriormente antecipado,
até terem uma visibilidade maior sobre a direcdo dos indices de precos. O cendrio base, para eles, ainda é de cortes
nas taxas de juros, mas o timing disso passou a ser incerto.

Outros bancos centrais, no entanto, mesmo neste cenario de Fed sendo obrigado a retardar os planos de retirada
do aperto monetario, tém se mostrado confortdveis em iniciar o processo, em parte porque suas economias estao
com fundamentos ndo tdo alvissareiros quanto os dos Estados Unidos. Nesta categoria, os dois que mais tém
ligagdes com o nosso portfdlio sdo Canadd e Europa. Ambos, durante o més de abril, sinalizaram especificamente
gue junho é o més onde ha grande probabilidade de os ciclos de queda serem iniciados em suas respectivas
economias.

Com base no conjunto destas informacdes e interpretacdes, ao longo do més fizemos uma mudanca tatica das
posicOes aplicadas em juros fora do Brasil, privilegiando as posicdes aplicadas nos dois paises onde tanto a
sinalizacdo estava mais clara quanto os fundamentos mais alinhados com a tendéncia de médio prazo que
enxergamos para as taxas de juros, em detrimento das posi¢Ges aplicadas nos Estados Unidos, onde os dados estdo
deixando a interpretacdo de curto prazo mais dificil e os formuladores de politica monetaria estdo reagindo a esta
dificuldade de maneira mais conservadora.

Esse movimento, no entanto, ndo foi suficiente para impedir a performance negativa do fundo no periodo. Como
todos os mercados sdo, no fim, fungdo do que acontece com as taxas americanas, mesmo que haja alguma
outperformance por causa de fundamentos especificos das economias locais, a tendéncia de abertura de juros é
comum a todos e esse fator acabou se impondo as idiossincrasias positivas. As posicGes atingiram os limites de
perda previamente definidos, e tomamos a decisdo de encerrar, ao menos por ora, estas alocacées.

No plano local, é claro que nossos mercados ndo passaram incélumes. Entre os fatores externos descritos acima e
0 anuncio de uma revisdo para baixo nas metas de superavit primdrio para os préximos anos, entendemos que
houve muita confusdo sobre como atribuir a cada um destes sua justa parcela de culpa pelos fortes movimentos
no mercado de juros e cambio. E impossivel dizer com precisdo, mas entendemos que o conjunto da obra foi crucial
para culminar na sinalizagdao pelo Banco Central de que o cenario sinalizado na ultima reunido para o préximo
encontro, ou seja, um corte certo de 50 bps na taxa SELIC, ndo poderia mais ser considerado como certo, fazendo
com que mercado e consenso de economistas passassem a prever que 0s préximos passos no ciclo de afrouxamento
monetdrio no Brasil provavelmente serdo feitos no passo de 25 bps.

Por causa da concentragao de risco em posi¢cdes de juros fora do Brasil, o fundo ndo foi impactado por estes
acontecimentos, mas ndo podemos deixar de notar que a introdugdo de uma dose consideravel de volatilidade nos
precos dos ativos locais ndo causou o efeito esperado de uma outperformance dos juros reais em relagdo aos juros
nominais.

Apesar de este fend6meno ter sido observado em alguns pregdes especificos no periodo, ele ndo se mostrou
duradouro quando avaliamos o més por completo, como era costume no passado em periodos de nervos a flor da
pele.
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Continuamos carregando este trade, pois entendemos que essa estratégia de valor relativo conversa muito bem
com o cenario macro e seus riscos prospectivos e eventualmente teremos um alinhamento de seus pregos ao seu
comportamento histdrico.

Em termos de posicdo, zeramos as posi¢coes aplicadas na parte intermediaria das curvas Europa e Estados Unidos.
Por ora, carregamos apenas posicoes de valor relativo nos mercados de inflacdo e juros nominais do Brasil.
Numericamente, encerramos o més utilizando 4% do nosso limite de VaR (contra 31% no més anterior) e 11% do
nosso limite de stress (contra 44% no més anterior).
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OBJETIVO PUBLICO ALVO

Investidores em geral.

O ASA Renda Fixa Ativo é um fundo de renda fixa que, partindo de uma analise cuidadosa do cenario
macro local e global, tem como objetivo monetizar, de maneira dinamica, as tendéncias macro e as
oportunidades de valor relativo nos mercados de renda fixa e inflagdo no Brasil e no mundo.

POLITICA DE INVESTIMENTO

RENTABILIDADE ACUMULADA
Como um fundo com benchmark em CDI, o objetivo é investir em ativos de renda fixa e inflagdo,

descorrelacionado dos indices de referéncia da classe, alocando no Brasil e no exterior. 150 = ASA RENDA FIXA ATIVO  =——CDI
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INDICADORES

(2,0%) Patriménio Liquido R$ 8.659.085 10

Meses Positivos

Rentabilidade (%)

Rentabilidade (%)

187 Patriménio Liquido (desde o inic R$ 12.106.853 Meses Negativos 1

Volatilidade (desde o inicio) 2,6% Maior Retorno Mensal 2,7%

(2.5%) Sharpe (desde o inicio) -0,6 Menor Retorno Mensal 0,1%
INFLACAD LOCAL HOMINAL LOCAL NOMINAL SLOBAL CADCA CUSTOS TOTAL

RENTABILIDADE E PERCENTUAL DO CDI (MENSAL)

2024 ASA Renda fixa Ativo 0,37% 0,15% 1,07% (1,35%) 0,22% 9,75%
% CDI 38% 19% 128% - 6% 86%

2023 ASA Renda fixa Ativo 0,20% 1,29% 0,86% 0,39% 1,89% 0,31% 2,73% 1,49% 9,50% 9,50%
% CDI 77% 120% 134% 34% 194% 31% 298% 166% 126% 126%

RENTABILIDADE E PERCENTUAL DO CDI (POR PERIODO)

M | __Avo | i2Meses | 2aMeses | seMeses | 4sMESES | ___INicio___|

ASA Renda fixa Ativo 1,35%) 0,22% - 9,75%
% CDI - 6% - - - 86%
* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 24/05/2023
INFORMACOES GERAIS

Inicio das Atividades 24/05/2023 CNPJ 50.518.609/0001-25.
Publico-alvo Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Renda Fixa Durag&o Livre Crédito Livre
Taxa de Administragao® 1% Aplicacdo Minima R$ 10.000
Taxa de Performance 20% do que exceder do CDI Movimentagao Minima R$1
Taxa de Saida N/A Saldo Minimo R$ 10.000
Tributacéo IR* Longo Prazo Horario Limite para Movimentagcdo 14h30
Administrador BNY Mellon Servi¢os Financeiros Aplicacao Cotizagdo em D+0
Custodiante BNY Mellon Banco Resgate Cotizacdo em D+5 e Pagamento em D+1 da cotiza¢do
Auditor Independente KPMG Resgate Antecipado Nao ha

contato@asa.com.br

(11) 3900-5533
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consola¢ado, Sao Paulo, SP

1 Taxa de administracdo maxima de 1,10%

*Nao ha garantia de que o Fundo tera tratamento tributério de longo prazo. A alteracdo nas referidas aliquotas, 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 repercussées fiscais ddo-se em regime de melhores esforcos e como obrigacio de meio, pelo que Administrador e a Gestora ndo garantem qualquer resultado,
mesmo que de natureza fiscal

Antes de investir leia o regulamento, a lamina de informacdes essenciais do Fundo e os demais materiais relacionados ao Fundo que estdo disponiveis no website do Administrador
(www.bnymellon.com.br / https://servicosfinanceiros.bny mellon.com/AppPages/investimentfunds/funds.aspx).

As informacdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo. Leia o prospecto, o formulario de informagcdes complementares, lamina de informacdes essenciais e o regulamento antes de investir.
E recomendada a leitura do regulamento do Fundo com especial atencdo para as clausulas relativas ao objetivo, politica de investimento bem como fatores de risco a que o Fundo esta exposto. Rentabilidade passada
nao representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o ¢ 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. Descri¢do do tipo ANBIMA disponivel no formulério de informacdes complementares. 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 de investimento do fundo podem resultar em perdas superiores ao capital aplicado e a consequente
obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A ASA Asset 2 Gestdo de Recursos Ltda. ("ASA Investments”) esta devidamente autorizada pela Comisséo de Valores Mobiliarios
para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios.




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, recomendagio 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, recomendagdo 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 n&o é 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 Autorregulacao
crédito — FGC. Os fundos podem estar autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Os fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte A N B | M A
integrante de suas politicas de investimentos. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas €, 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
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