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ASA HEDGE A

Em fevereiro, a rentabilidade do ASA Hedge foi positiva em 2,57%. O destaque de contribuicdo positiva
foi o book de moedas (1,76%). Todos os outros books tiveram resultado ao redor de zero no periodo,
apesar de majoritariamente positivos.

No ambiente externo continuamos tentando separar o joio do trigo nas comunicacdes quase diarias
do presidente dos Estados Unidos. As constantes idas e vindas em termos de andncios e,
subsequentemente, excegcdes aos anuncios parecem estar sendo bastante bem-sucedidas em
dessensibilizar o mercado para o tema. Nao foram raras as vezes em que as manchetes relativas a
guerra comercial foram tratadas com indiferenca pelos precos.

Seus impactos na economia real, no entanto, jd comecaram a ser sentidos. Consumidores ja se
mostram bastante incomodados com a incerteza em relagdo aos rumos da economia, e no agregado
os niveis de confianca destes agentes esta em clara tendéncia de baixa. Existe menos segurangca com
O proprio emprego e uma percepcao de que os precos vao continuar subindo em varios horizontes,
uma mistura nada otimista para uma economia que precisa do seu carro chefe, o consumo,
funcionando a pleno vapor para conseguir atravessar a agenda controversa do presidente eleito sem
grandes sustos.

As expectativas de inflagdo, fonte de preocupacao para a equipe de gestao deste fundo, estao sendo
relevadas pelos precos do mercado em geral como frutos de uma divisao politica que, atualmente, é
inerente a sociedade.

De fato, existe uma divergéncia bastante pronunciada entre as expectativas de democratas e
republicanos, mas também é um fato que mesmo as respostas dos independentes se comportam de
mManeira nao condizente com o periodo Pré-pandémico ou mesmo com niveis de credibilidade elevada
da autoridade monetaria em relacdo ao atingimento de sua meta de inflacao.

Este é, em nossa opinido, um claro ponto cego a ser monitorado, apesar de nao estar capturando a
atencdo coletiva do mercado no momento, talvez por apenas uma das diversas medidas possiveis de
serem acompanhadas estar mostrando uma tendéncia preocupante.

O comportamento desta variavel tdo importante, como qualquer gestor de qualquer fundo de pais
emergente sabe de cor e salteado, é especialmente alarmante se considerarmos que ele esta
acontecendo em um ambiente onde a inflacdo corrente estd em niveis bastante controlados e ndo
mostra uma tendéncia particularmente alarmante.

Se o comportamento desta variavel esta preocupante antes dos possiveis choques advindos da politica
econdmica a que, supostamente, a economia sera submetida, como sera o comportamento e a reagcao
do Fed, no olho do furacao?

Nao que a reagdao do mercado nao seja explicavel. Parece que os agentes estao mais preocupados com
a deterioragao do ritmo de crescimento que se mostrou presente em varios dados deste més, ou um
peso relevante esteja sendo dado a possibilidade de cortes significativos no orcamento federal
(auxiliado pela publicidade que se esta dando ao programa DOGE, capitaneado por Elon Musk, com
seus objetivos e cortes ‘bombasticos’.)

Apesar deste ceticismo, conseguimos, no més, navegar bem este ambiente de revisdes para baixo no
crescimento americano e de instalacao de um ambiente de aversao a risco, ainda que nao agudo.
Nosso book de juros, na parte internacional, teve um bom desempenho no més, por causa de uma
posicao tatica aplicada em juros nos EUA (1,18%).
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No ambiente interno, a maior parte das ‘emoc¢des’ do més veio de dados econdmicos, o que, por si so,
ja representa algum alivio apods tantos meses dominados por ruidos politicos.

Desde a reuniao do COPOM em janeiro, quando foram divulgados dados fracos do mercado de
trabalho, observamos uma reacao sensivel do mercado de juros local a novos indicadores de atividade
econdmica. Durante a primeira quinzena de fevereiro alguns desses dados vieram abaixo do esperado,
reforcando a percepcao de uma desaceleracao e influenciando o movimento da curva de juros.

No entanto, os ganhos nao se sustentaram até o fechamento do més. Fevereiro, como um todo, foi
marcado por menos uniformidade nas surpresas dos dados de atividade, com destaque para a reversao
no comportamento do mercado de trabalho, que desta vez superou o teto das expectativas. De uma
forma mais ampla, o cenario de desaceleragcdo da atividade, que parecia evidente em janeiro € no inicio
de fevereiro, tornou-se menos claro com o passar das semanas e a chegada de novas evidéncias. Isso
se torna ainda mais relevante ao considerarmos a comunicagao recente da autoridade monetaria, que
ressaltou que, no passado, dados isolados de determinados meses ja induziram interpretacdes
equivocadas sobre os rumos da economia. Dessa vez, o Banco Central sinalizou que serd mais paciente
na analise dos dados de alta frequéncia antes de tomar decisdes.

Como resultado, houve uma recomposicao dos prémios na segunda metade do més, impactando as
taxas de juros. Para o fundo, essa movimentacgao foi detratora de resultado, principalmente devido a
uma posicao aplicada em juros reais (-1,02%) que montamos ao longo do periodo e que ainda
mantemos em carteira.

Mas nao foi apenas o mercado de juros que sofreu com a recomposicao dos prémios de risco em
fevereiro. Apés um més de janeiro marcado por um movimento expressivo de queda, impulsionado
pela melhora na percepc¢ado dos riscos locais e, sobretudo, pelo desmonte de posicdes compradas em
doélar que serviam como hedge para as politicas econdmicas do ex-presidente Trump, fevereiro trouxe
um cenario mais desafiador para o real.

Embora grande parte do comportamento da taxa de cambio no periodo possa ser atribuida ao
mercado externo, fatores domésticos também tiveram impacto. O anuncio de Gleisi Hoffmann como
ministra foi interpretado como um sinal de que o governo estaria se fechando e evitando dividir cargos
com aliados, em linha com a antecipacao eleitoral frequentemente mencionada pelo presidente Lula.
Além disso, circularam boatos sobre uma possivel substituicdo do ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, e foram anunciadas medidas - como a mudanga no saque-aniversario do FGTS - cujo timing
parece questionavel, especialmente para uma economia que ainda precisa de algum grau de
desaceleracao para conter a escalada dos precos.

Esta recomposi¢cao de prémios, no entanto, foi benéfica para o fundo. Desde o més passado, quando o
COPOM anunciou sua decisao, adotamos uma postura tatica mais interessada em comprar o dolar
contra o real, e neste més conseguimos participar do movimento de alta. Entendemos, no entanto, que
por enquanto os trades nesta classe devem ser apenas taticos, e nao carregamos mais essa posicao.
Nao esta claro que a pista esta livre para grandes movimentos do délar quando consideramos o cenario
externo, e sem este ingrediente principal, nao parece atrativo ficar pagando o custo de carregar uma
aposta pessimista em real. Esse tema, possivelmente, pode ser revisitado no futuro, uma vez que os
fundamentos do trade ndo parecem estar caminhando em uma dire¢ado positiva.
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OBJETIVO PUBLICO ALVO

O FUNDO visa gerar ganhos de capital e superar o seu benchmark no longo prazo investindo Investidores em geral.

ao menos 95% de seu patrimonio em cotas do FUNDO MASTER.

POLITICA DE INVESTIMENTO RENTABILIDADE ACUMULADA

A politica de investimento envolve operagdes nos mercados de juros,cambio, acoes e

N B CDI —ASA HEDGE FIC FIM
commodities, no Brasil e no exterior, utilizando-se dos instrumentos disponiveis nos mercados
4 vista e de derivativos, sem o compromisso de concentragao em nenhum ativo ou fator de

risco em especial
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Fonte: ASA

" ot INDICADORES

£ Patrimoénio Liquido R$50.188.881 Meses Positivos 81

: Patriménio Liquido (média 12m) R$ 499.056.949 Meses Negativos 44
Volatilidade (ultimos 48 m) 672% Maior Retorno Mensal  8,61%
Menor Retorno Mensal  -4,59%

687%  210,02%

343% 135%
2024 ASAHedge  (0,61%) 0,38% 1,04% (3,36%) 0,43% (0,92%) 0,57% 0,09% 0,52% ,71%)  (0,30%) 2,16% 0,81%)  190,09%
% CDI - 47% 124% - 52% - 63% 10% 63% - - 233% - 126%
2023 ASA Hedge 01,51%) 0,96% (1,16%) (0,01%) 0,95% (0,08%) 1,73% (218%) 2,73% (0,36%) (1,86%) 1,66% 0,73% 195,43%
% cDI - 105% - - 85% - 161% - 280% - - 185% 6% 155%
2022 ASAHedge  413% 4,88% 7,34% 493% (1,15%) 491% (1,36%) 510% 4,03% (0,98%)  (0,22%) 2,57% 39,40%  19327%
% CDI 563% 651% 795% 591% - 485% - 437% 376% - - 229% 318% 193%
20m ASAHedge  (4,59%) 1,43% 2,93% (0,72%)  (013%)  (0,35%) (2556%) 1,08% 315% 1,62% 1,03% 1.21% 3,92% 110,38%
% CDI - 1066% 1478% - - - - 255% 719% 338% 176% 159% 89% 142%
2020 ASAHedge  (0,07%)  (276%)  (1,98%) 553% 3,80% 3,99% 217% (0,42%)  (0,46%)  (0,24%) 112% 1,90% 1294%  102,44%
% CDI - - - 1940% 1591% 1853% 5% - - - 748% 1158% 468% 145%
2019 ASAHedge  3,58% (030%)  (0,52%) 0,32% 0,39% 2,24% 0,77% (0,33%) 2,63% 0,74% (0,78%)  (0,24%) 8,73% 79,24%
% CDI 659% - - 62% 71% 477% 136% - 565% 154% - - 146% 120%
o8 ASAHedge  0,32% (0,40%)  2,66% 1,36% (0,43%) 1,24% 1.21% (0,06%)  (0,30%) 219% (0,37%) 0,10% 7% 64,85%
% CDI 55% - 500% 264% - 239% 223% - - 403% - 20% 120% 5%
Jo17 ASAHedge  0,76% 2,35% (0,40%) 2,32% 8,61% 0,62% 1,04% 2,51% 4,02% (0,23%)  (0,46%) 0,39% 2338%  53,05%
% CDI 70% 271% - 294% 930% 77% 130% 314% 627% - - 72% 235% 113%
2016 AsAHedge  0,67% 3,05% (3,61%) 497% 0,95% (1,04%) 3,54% 0,24% 1,99% 1,79% (1,49%) 0,89% 1228%  24,05%
% CDI 64% 305% - 471% 86% - 319% 19% 179% 171% - 88% 71%
o5 ASAHedge  0,28% 0,14% 1,89% (116%) 0,86% % 0,99% 0,19% 1,19% 1,03% 0,90% 0,45% 8,13% 10,48%
% CDI 30% 17% 183% - 88% 104% 84% 17% 107% 93% 85% 39% 61% 60%
o1 ASA Hedge - - - - - - - - 116% 017% 0,36% 0,47% 217% 217%
% CDI B . - - - - - - 13: 18% 43; 49% 60% 60%
[ | ssmeses | asMesss ] iNicio ]
ASA Hedge 2,57% 6,87% 518% 6,31% 34,94% 58,24% 210,02%
% CDI 261% 343% 47% 25% 84% 118% 135%

* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 01/09/2014.

INFORMAGOES GERAIS

Inicio das Atividades 01/09/2014 CNPJ 20.458.815/0001-26
Publico-alvo Investidores em geral Classificagao ANBIMA Multimercado Macro
Taxa de Administragdot 190% a.a Aplicagdo Minima R$10.000
Taxa de Performance 20% do que exceder o CDI Movimentacao Minima R$5.000
Taxa de Saida 10% revertida para o Fundo, apenas se Resgate Antecipado Saldo Minimo R$5.000
Tributagso IR* Longo Prazo Horario Limite para Movimentagao 14h30
Administrador BTG Pactual Servigos Financeiros Aplicaggo D+0

Cotizagao em D+30 (corridos) e

Custodiants Banco BTG Pactual Resgat ) :
ustodiante anco EERE eSgare) Liquidagao em D+1 (til) da conversao

Cotizagdo em D+1 (util) e

Auditor Independent KPMG Resgate Antecipad
uditor Independente esgate Antecipado Liquidagao em D+1 dtil da conversao

contato@asa.com.br
(11) 4004-9055
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolagéo, Sdo Paulo, SP

ASA HEDGE FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO *A Taxa de Administragio Maxima é de 220% a . *Nao ha garantia de que o Fundo tera
tratamento tributario de longo prazo. A alteragao nas referidas aliquotas, ainda que gere onus para o cotista, ndo pode ser interpretada como responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado
que a gestio da carteira e suas repercussdes 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. Estas informacées sio de carater informativo, nio se caracterizando como oferta de valores mobilirios, cujas caracteristicas poderdo ou nao se enquadrar a0 perfil do
investidor, nos termos da Resolugio CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informacdes essenciais, o formulario de informagdes complementares, o regulamento, em conjunto com anexo e ’Kmﬁ’;
apéndice, e os demais materiais relacionados ao fundo que estio disponiveis no website do Administrador. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A
rentabilidade divulgada ja ¢ liquida das taxas de administracio, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de

investimento néo 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 s&o adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Este conteddo nao pode
ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualguer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagao, por escrito, da ASA,
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OBJETIVO

O FUNDO visa gerar ganhos de capital e superar o seu benchmark no longo prazo investindo
ao menos 95% de seu patriménio em cotas do FUNDO MASTER.

POLITICA DE INVESTIMENTO
A politica de investimento envolve operagdes nos mercados de juros,cambio, acbes e
commodities, no Brasil e no exterior, utilizando-se dos instrumentos disponiveis nos mercados
a vista e de derivativos, sem o compromisso de concentragcdgo em nenhum ativo ou fator de
risco em especial.

ATRIBUICAO DE PE RMANCE

Resultado Fevereiro 2025
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Fonte: ASA

Patriménio Liquido R$244.400.490 Meses Positivos 81
Patriménio Liquido (média 12m) R$ 564.172.519  Meses Negativos 44
Volatilidade (dltimos 48 m) 0,00% Maior Retorno Mensal 8,61%
Sharpe (Gltimos 48 m) 0,2 Menor Retorno Mensal  -4,59%

Periodc

dados: 4a

rev [ wer [ on [ o | oo [ ow [ oo [ st [ oo | wov [ oer | o [ o]

2025 ASA Hedge 421% 2,55% 6,87%  209,97%
% CDI 417% 259% 343% 135%
2024 ASAHedge  (0,61%) 0,38% 1,04% (3,36%) 0,43% (0,92%) 0,57% 0,09% 0,52% 0,71%) (0,33%) 218% (1,81%)  190,09%
% CDI - 47% 124% - 52% - 63% 10% 63% - - 235% - 126%
2023 ASA Hedge (1,51%) 0,96% (116%) (0,01%) 0,95% (0,08%) 1,73% (218%) 2,73% (0,36%) (1,86%) 1,66% 0,73% 195,43%
% CDI - 105% - - 85% - 161% - 280% - - 185% 6% 155%
2022 ASA Hedge 4,13% 4,88% 7,34% 4,93% (115%) 491% (1,36%) 5,10% 4,03% (0,98%) (0,22%) 2,57% 39,40% 193,27%
% CDI 563% 651% 795% 591% - 485% - 437% 376% - - 229% 318% 193%
. ASAHedge  (4,59%) 1,43% 2,93% (0,72%) (0,13%) (0,35%) (2,56%) 1,08% 315% 1,62% 1,03% 1,21% 3,92% 110,38%
% CDI - 1066% 1478% - - - - 255% 719% 338% 176% 159% 89% 142%
2020 ASA Hedge (0,07%) (2,76%) (1,98%) 5,53% 3,80% 3,99% 217% (0,42%) (0,46%) (0,24%) 112% 1,90% 12,94% 102,44%
% CDI - - - 1940% 1591% 1853% 1115% - - - 748% 1158% 468% 145%
2019 ASA Hedge 3,58% (0,30%) (0,52%) 0,32% 0,39% 2,24% 0,77% (0,33%) 2,63% 0,74% (0,78%) (0,24%) 8,73% 79,24%
% CDI 659% - - 62% 71% 477% 136% - 565% 154% - - 146% 120%
2018 ASA Hedge 0,32% (0,40%) 2,66% 1,36% (0,43%) 1,24% 1,21% (0,06%) (0,30%) 2,19% (0,37%) 0,10% 7,N% 64,85%
% CDI 55% - 500% 264% - 239% 223% - - 403% - 20% 120% 115%
2017 ASA Hedge 0,76% 2,35% (0,40%) 2,32% 8,61% 0,62% 1,04% 2,51% 4,02% (0,23%) (0,46%) 0,39% 23,38% 53,05%
% CDI 70% 271% - 294% 930% 77% 130% 314% 627% - - 72% 235% 113%
2016 ASA Hedge 0,67% 3,05% (3,.61%) 4,97% 0,95% (1,04%) 3,54% 0,24% 1,99% 1,79% (1,49%) 0,89% 12,28% 24,05%
% CDI 64% 305% - 471% 86% - 319% 19% 179% 171% - 79% 88% 71%
2015 ASA Hedge 0,28% 0,14% 1,89% (1,16%) 0,86% 1IM% 0,99% 0,19% 119% 1,03% 0,90% 0,45% 8,13% 10,48%
% CDI 30% 17% 183% - 88% 104% 84% 17% 107% 93% 85% 39% 61% 60%
2014 ASA Hedge - - - - - - - - 116% 0,17% 0,36% 0,47% 217% 217%
% CDI - - - - - - - - 135% 18% 43% 49% 60% 60%

RENTABILIDADE E PERCENTUAL DO CDI (POR PERIODO)

ASA Hedge 2,55% 6,87%
% CDI 259% 343%

24 MESES

48 MESES [[[{elle}

209,97%
135%

6,30% 34,92% 58,22%
25% 84% 7%

oi constituido a partir da cisdo do ASA HEDGE FICFIM (CNPJ 20.458.815/0001

ntabilidade acumulada e c

alculada desde o ini > fundo cindido.

INFORMAGOES GERAIS

Inicio das Atividades 19/09/2024
Publico-alvo Investidores em geral
Taxa de Global* 1,90% a.a.

Taxa de Performance
Taxa de Saida
Tributagao IR*
Administrador

Custodiante
Auditor Independente

contato@asa.com.br

(11) 4004-9055

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

ASA HEDGE Il CIC DE CLASSES DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO - RESP LIMITADA

20% do que exceder o CDI

10% revertida para o Fundo, apenas se Resgate Antecipado
Longo Prazo

Santander Caceis

Santander Caceis

Ernst & Young

CNPJ 57.346.685/0001-40
Classificagao ANBIMA Multimercado Macro
Aplicaggo Minima R$3.000
Movimentagao Minima R$1
Saldo Minimo R$3.000
Horario Limite para Movimentacac 16hs
Aplicagéo D+0

Cotizagao em D+30 (corridos) e

Resgate
9 Liquidacdo em D+1 (4til) da conversdo

Cotizagao em D+ (dtil) e

R te Antecipad
esgate Antecipado Liquidag&o em D+1 (dtil) da conversdo

*Taxa Global incluiu as Taxas de Administracdo, Gestao e Distribuigao. A Taxa de Administragao Maxima é de

220% *Ndo ha garantia de que o Fundo tera tratamento tributério de longo prazo. A alteragao nas referidas aliquotas, ainda que gere 6nus para o cotista, ndo pode ser interpretada como

responsabilidade do Administrador ou da Gestora dado que a gestéo da carteira e suas repercussoes fiscais dao-se em regime de melhores esforgos e como obrigagéo de meio, pelo que

Administrador e a Gestora ndo garantem qualquer resultado, mesmo que de natureza fiscal. Estas informagées séo de cardter informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios,

cujas caracteristicas poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugio CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informagaes essenciais, o formulario de informacdes
complementares, o regulamento, em conjunto com anexo e apéndice, e os demais materiais relacionados ao fundo que estdo disponiveis no website do Administrador. Rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ja ¢ liquida das taxas de administragao, de performance e dos outros custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade
divulgada néo ¢ liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito

Batorregulagao
ANBIMA

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 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, recomendagdo para compra e venda de ativos financeiros e valores mobilidrios, cujas caracteristicas poder&o ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21.
Antes de investir, leia o regulamento, a lamina de informagdes essenciais, o formulario de informages complementares e os demais materiais relacionados aos fundos que estdo disponiveis no website do seu
respectivo Administrador. As informag8es aqui contidas podem ter sido obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confiaveis, 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 administracdo, de performance e dos outros 4
custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada n3o é liquida de impostos. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a anélise |
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
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