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Em novembro, a rentabilidade do ASA Renda Fixa Ativo foi positiva em 0,88%.

No cenario internacional, as eleicdes americanas dominaram o més. Os resultados
surpreenderam os mercados, com um ‘red sweep consolidando o controle
republicano no Congresso, embora com uma margem estreita. Regioes
tradicionalmente democratas também migraram para o campo republicano,
sinalizando apoio a agenda controversa de Donald Trump.

Esse respaldo ao presidente impoe reflexdes sobre os rumos da economia,
especialmente quanto ao impacto das tarifas e das politicas de imigracao. Ha
incerteza se essas medidas serao apenas ferramentas de negociacao ou se resultarao
em choques de oferta significativos e restricoes a oferta de mao de obra, questoes
que preocupam os mercados. Se tais riscos nao se concretizarem, uma eventual
expansao fiscal pode ser absorvida sem grandes turbuléncias, mas o cendrio muda
caso se tornem realidade. Sao cenas dos proximos capitulos.

No plano doméstico, o aguardado pacote de corte de gastos trouxe mais decepcoes
do que alivio. Apresentado junto a incentivos ao consumo, como a reducao do
imposto de renda para uma parcela da populacao, o pacote foi visto como insuficiente
para estabilizar expectativas e precos de ativos. Além disso, divergéncias entre os
calculos do governo e do setor privado sobre o impacto fiscal aumentaram as
incertezas, estimando-se valores entre R$ 40 e RS 70 bilhées em dois anos. O desfecho
dessa "novela" foi marcado por uma desvalorizacao histérica do cambio e um ajuste
significativo na curva de juros local, evidenciando o ceticismo do mercado diante das
medidas propostas.

Para a rentabilidade do fundo, os acontecimentos locais foram mais relevantes do
que os externos, desta vez mais faceis de diferenciar em termos de impacto.
Continuamos optando por nao ter alocagcées nos mercados de juros externos, pois
entendemos que ainda temos uma tendéncia clara de abertura das taxas locais para
navegar.

Entendemos também que muito da abertura das taxas nao necessariamente pode
ser chamada de prémio, uma vez que estamos observando uma deterioracao
simultanea dos fundamentos, variaveis que impactam as percepgodes sobre o valor
justo da taxa de juros e sua trajetéria implicita na curva de juros.

Ambientes com deterioracdao continua das expectativas, desvalorizacao cambial,
atividade resiliente, especialmente quando os mercados se sentem abandonados do
ponto de vista da responsabilidade fiscal, ndo costumam ser mares calmos de serem
navegados no mundo da renda fixa.

Ainda estamos sem uma luz no fim do tunel que seja capaz de se colocar como
candidata a acabar com esta dinamica. Continuamos, portanto, adotando uma
postura tatica para montar e desmontar posi¢cées tomadas no fundo até que fatos se
apresentem que nos facam mudar o diagnodstico. Por enquanto o termometro segue
indicando febre.
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ASA RENDA FIXA ATIVO

OBJETIVO

O ASA Renda Fika Ativo
ocal e global, term como objetive mo 5l
valor relativo nos mercados de renda fixa e |nfa-;un no Brasil e no mundo.
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REMTABILIDADE E PERCENTUAL DO CDI (POR PERIODO)

ASA Renda fixa Ativo I,15% 4,568% - 12,554
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INFORMACOES GERAIS
Inicio das Atividades 24,/05/2023 CHPJ 50.518.508/0001-25.
Pibkoo-aheo Irreesstidores em garal Classificachy AMBEIMA Fenda Fixa Duracio Livre Crédio Livre
Taxa da Administracya’ i3 Aglicacio Minima RS 10.000
Taxa da Performance 20% do que exceder do CDI Movimenitacio Minima RE1
Taxa oo Saida LY Saldn Minemo RS 10.000
Tributacio IR Longsa Praza Hordeio Limita para Movimantacio 4nI0
Administragar BN Mallon Sandcos Financeires Aplicacio Cotizacha em O+0
Cusstodianta BNY Halian Banoo Rasgats Cotizacio am D+5 @ Pagamsanta am 0+1 da cotizacia
Aucitor Inoepandants KPMG Rusgate Antacipada M3 ha
contatiniasa com.br
(11) 3900-5533
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolacio, S0 Paulo, SP
Agmergrarin
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As informagées contidas neste material sGo de carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento em ativos financeiros
pela Asset 2 Gestdo de Recursos Ltda. ("TASA"), tampouco, recomendag¢do para compra e venda de ativos financeiros e valores mobilidrios, cujas caracteristicas poderdo ou
ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia o regulamento, a lédmina de informagées essenciais, o formulario de
informagées 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 confiaveis, cuja responsabilidade pela corre¢cdo 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, omissées ou imprecisées
no conteudo das informacées divulgadas, nem por decisées 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, recomendacéo 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 administracdo, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada ndo
é liquida de impostos. Para avaliacdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. B
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 aplicacées em ativos financeiros no exterior. Os fundos podem utilizar estratégias ANBIMA
com derivativos como parte 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, obrigacdo do 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
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