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Em marco, a rentabilidade do ASA Renda Fixa Ativo foi positiva em 0,02%. Na quebra das
estratégias, tivemos pequenos ganhos com as estratégias de juros nominal local (0,07%),
principalmente por conta das posicdes tomadas em inclinagao. A perda da estratégia
direcional, aplicada em juros real (-0,83%), no entanto, foi bem mais significativa.

No cenario internacional, as atengcdes neste més se concentraram na salde da economia
americana e nos desdobramentos da guerra comercial, que contou com um anuncio
surpresa de uma tarifa de 25% sobre carros importados pelos Estados Unidos. A medida
gerou reagdes de lideres mundiais, que prometeram retaliacdes.

Em um ambiente de crescente incerteza, o setor real da economia comec¢ou a demonstrar
sinais de preocupacao, com diversas métricas de confiangca do consumidor mostrando os
efeitos negativos das politicas econdmicas adotadas pelo governo Trump. Foi em meio a
esse contexto gque ocorreu a reunido de politica monetaria do Fed.

O banco central dos Estados Unidos fez o melhor que pdde para transmitir que a economia,
do ponto de vista atual, estd saudavel, e que esta preparado para agir caso necessario.
Destacou, contudo, que o momento exige cautela, dado o cendrio de incerteza, ja que
ainda nao se sabe quais serdo as politicas implementadas, nem por quanto tempo elas
permanecerao em vigor.

Do ponto de vista pratico, as proje¢gdes do Fed indicaram uma revisao de alta para a inflagcao
em 2025, mas sem impactos significativos nas previsdes de longo prazo. A incerteza em
relagdo ao crescimento aumentou consideravelmente, com a previsao revisada para baixo.
O resultado liquido dessas variaveis foi a manutencao da sinalizacdao das projecdes
anteriores, ou seja, dois cortes de juros em 2025.

No campo geopolitico, também tivemos importantes movimentacdes que merecem
atencdo. O acordo de paz entre Russia e Ucrania, uma prioridade para o governo Trump,
mostrou-se mais dificil de ser implementado do que se imaginava. Apds uma reunido tensa
com o presidente ucraniano, que mais tarde se retratou publicamente por sua "ingratidao",
o presidente russo também foi ameacado com sangdes secundarias sobre o petrdleo
exportado caso continuasse a "arrastar o pé" nas negociacodes.

Esse cenario é de extrema relevancia, pois poucos estavam atentos a possibilidade de as
commodities energéticas se tornarem um ponto de tensao no contexto atual. Além disso,
o aumento da pressao sobre o0 Ira, com ameacas diretas dos EUA e mencdes a bombardeios,
contribui para um ambiente ainda mais instavel.

Os mercados fisicos, que lidam diretamente com a realidade de oferta e demanda, ainda
mostram sinais claros de demanda robusta, com estogques muito abaixo dos niveis do ano
passado e sendo consumidos progressivamente.

No contexto da renda fixa, parece importantissimo monitorar se esse movimento se
prolonga, porque acabamos de passar por um processo extenso de retirada de prémio das
inflagdes implicitas na curva local. Caso voltemos a conversar em um cenario de mais
volatilidade nos precos administrados e em commodities em geral, talvez precisemos
recompod-los, ao menos em parte. Entendemos que as posi¢des aplicadas em juros reais
curtos, que temos no fundo, estariam bem posicionadas para rentabilizar o produto neste
cenario.

No ambito domeéstico, o destaque foi a divulgagao dos dados do mercado de trabalho, com
a criagao de mais de 400 mil postos, um recorde histdrico para o més de fevereiro. Isso
consolidou a percepgao de que a fraqueza observada nos dados de janeiro foi pontual e
atrapalhou o desempenho dos ativos de renda fixa.
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Neste contexto, o constante fluxo de medidas de estimulo ao consumo anunciadas pelo
governo, especialmente a criagdao de um novo programa de crédito consignado para o
setor privado, ndo foi bem recebido pelo mercado.

O Copom, por sua vez, nao fez grandes mudanc¢as em sua comunicagao. A revisao das
projecdes de inflagao para o horizonte relevante foi de apenas 10 bps, e a assimetria na
avaliacdo do balango de riscos para a trajetdria de precos foi mantida. O Comité também
ndo forneceu orientagdo para além de uma reuniao, mencionando a defasagem da politica
monetaria e reconhecendo sinais incipientes de moderacao no crescimento. No entanto,
afirmou que nao considera os impactos das recentes medidas governamentais.

Em termos de precos de mercado, consideramos desproporcional a abertura das taxas na
curva de juros local e a quantidade de informacdes novas recebidas durante a reunido e na
comunicagao subsequente.

Ao comparar os precos das taxas de juros de dois anos antes da reuniao com os prec¢os da
semana seguinte, apo6s a divulgacao da ata, observamos uma diferenca de 70 bps, o que
consideramos excessivo.

Esse movimento afetou negativamente a rentabilidade da nossa estratégia de juros devido
a posicao aplicada em juros reais que ja carregamos ha alguns meses. Seguimos, contudo,
com ela, pois acreditamos que os dados de atividade no segundo trimestre deste ano, a
serem divulgados entre as reunides de maio e junho, serao bem mais fracos do que o
consenso de mercado. Isso, acreditamos, marcara o fim do ciclo de alta de juros e resultara
em uma redugao expressiva Nnos prémios embutidos na curva de juros prefixada.
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OBJETIVO PUBLICO ALVO

Investidores em geral.

O ASA Renda Fixa Ativo € um fundo de renda fixa que, partindo de uma analise cuidadosa do cenario macro
local e global, tem como objetivo monetizar, de maneira dinamica, astendéncias 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 inflacéo,
descorrelacionado dos indices de referéncia da classe, alocando no Brasil e no exterior. 259

—ASA RENDA FIXA ATIVO FIC —CDI

ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE 2

0,4%
02% 096%
- 0,02%
0,0% (0,18% — .
=
3 (02%)
H o
s .
£ (04%) Z § H =S
H g 3 8 S
(0,6%) \SA
INDICADORES
0,06% 000%
(0:8% 0,01% I Patriménio Liquido R$1179.473  Meses Positivos
(0.83%) Patriménio Liquido (desde o inicio) R$2766.100 Meses Negativos 2
Volatilidade (desde o inicio) 2/4% Maior Retorno Mensal 27%
0% I - - Sharpe (desde o inicio) - Menor Retorno Mensal 0,0%
RENTABI
) MAR ABR uL AGO SET out Nov DEZ ANO
2025 ASARendafixa Ativo  0,43% 021% 0,02% 0,66% 14,46%
% CDI 42% 22% 2% 22% 63%
2024 ASA Renda fixa Ativo 0,37% 0,15% 1,07% 1,35%) 0,48% 0,04% (0,35%) 0,90% 0,22% 0,72% 0,88% 0,67% 3,83% 13,70%
% CDI 38% 19% 128% - 58% 5% - 104% 27% 77% % 72% 35% 71%
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)

ASA Renda fixa Ativo 0,02% 0,66% 2,89% 14,46%
% CDI 2% 22% 26% - - - 63%
* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 24/05/2023
INFORMAQ@ES GERAIS

Inicio das Atividades 24/05/2023 CNPJ 50.518.609/0001-25
Publico-alvo Investidores em geral Classificagdo ANBIMA Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Taxa Global* 0,90% Aplicaggo Minima R$5.000
Taxa de Performance 20% do que exceder do CDI Movimentago Minima R$1
Taxa de Saida N/A Saldo Minimo R$5.000
Tributagéo IR** Longo Prazo Horario Limite para Movimentag&o 16hs
Administrador Santander Caceis Aplicagdo Cotizagao D+0

Conversdo em D+5 (tteis)

Custodiante Santander Caceis Resgate o -
Resgate em D+1(dtil) da conversao

Auditor Independente PriceWaterhouseCoopers Resgate Antecipado N/A

contato@asa.com.br

(11) 4004-9055
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolagéo, Sdo Paulo, SP

ASA RENDA FIXA ATIVO CIC DE CLASSES DE INVESTIMENTO RENDA FIXA LONGO PRAZO - RESP LIMITADA - A Taxa Global compreende as Taxas de Administrago, Gestéo e Distribuicao. A Taxa de Administragao Maxima &
de 1,00% aa. *Nao ha garantia de que o Fundo tera tratamento tributario de longo prazo. A alteracio nas referidas aliquotas, ainda que gere onus para o cotista, ndo pode ser interpretada como responsabilidade do

Administrador ou da Gestora dado que a gestao da carteira e suas repercussoes fiscais dao-se em regime de melhores esforgos e como obrigagio de meio, pelo que Administrador e a Gestora ndo garantem qualquer

resultado, mesmo que de natureza fiscal. Estas informacdes s3o de cardter néo s do como oferta de valores mobiliérios, cujas caracteristicas poderéo ou no se enquadrar ao perfil do investidor, nos

termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informacdes essenciais, o formulario de informagdes complementares, o regulamento, em conjunto com anexo e apéndice, e 0s demais materiais ;“x";‘;‘:ﬂ
relacionados a0 fundo que estio disponiveis no website do Administrador. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros, A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administrago, de
performance e dos outros custos pertinentes 0 fundos. A rentabilidade divulgada no  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 podern 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 ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio & modo, sem a prévia & expressa
autorizagao, por escrito, da ASA




Estas informacdes sao de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderao 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 informacdes 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 é 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 autorizagdo, por escrito, do ASA.
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