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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE
O fundo ASA Hedge FIC FIM apresentou ganhos de 3,07% em outubro de 2025.

CENARIO ECONOMICO

Em outubro, o Fomc cortou novamente a taxa basica em 25 pontos-base, conforme
esperado, e anunciou o fim do aperto quantitativo (QT) a partir de 1° de dezembro. A
comunicacdo, porém, soou hawkish: um membro votou por manter os juros, e Jerome
Powell reforcou que a decisao de dezembro “ainda esta em aberto”, tentando conter o
otimismo do mercado.

Powell afirmou que a politica atual ja oferece “seguro” contra deterioracao do emprego,
indicando que novos cortes exigem sinais claros de fraqueza. O Comité do Fed segue
dividido sobre crescimento, inflacdo e taxa neutra, o que eleva a barreira para novas
reducoes em dezembro. O mercado espera o fim do shutdown para que os proximos dados
de trabalho sejam anunciados, pois serao cruciais para a decisao do Fed em dezembro.

Na Zona do Euro, a economia cresce moderadamente (PIB, ex-Irlanda, +1% no 3T25), com
desemprego baixo e aceleragao do setor de servigos. O estimulo fiscal aleméao ainda nao
surtiu efeito e a inflagdo de servicos continua acima da meta. Apesar de riscos externos —
tarifas dos EUA e desinflacdo da China —, a economia mostra resilié€éncia. O Banco Central
Europeu manteve a taxa basica em 2,0% e sinalizou que novos cortes sao improvaveis.

No Japao, Sanae Takaichi foi eleita lider do Partido Liberal Democratico e assumiu como
primeira-ministra ao custo da saida do partido Novo Komeito da coalizdao. O novo governo,
aliado ao Partido da Inovagao do Japdo, deve adotar politica fiscal expansionista e
pressionar o Banco Central do Japao a adiar altas de juros. A autoridade monetaria
manteve a taxa em 0,5%, mesmo com inflagcdo e salarios acima da meta. O iene foi a moeda
mais depreciada frente ao délar em outubro.

Na Argentina, ap6s a derrota provincial de setembro e forte deterioracdao dos ativos, o
governo interveio no cambio e contou com apoio do Tesouro americano por meio de uma
linha de swap de US$ 20 bilhdes. No pleito nacional de 26 de outubro, o partido de Javier
Milei (La Libertad Avanza) obteve vitéria expressiva, garantindo poder de veto, mas sem
maioria. O risco-pais caiu e a bolsa subiu, ainda que o peso tenha voltado a se depreciar
sem intervencoes. A taxa de cdmbio real segue apreciada, sugerindo necessidade de
correcao para gerar dolares e atender metas com o FMI — cenario que pode ser mitigado
por maior otimismo e retomada do acesso a financiamento externo.

O destaque do cenario domeéstico de outubro foi a retcomada das negociacgoes oficiais entre
Brasil e EUA, reacendendo a perspectiva de reducao tarifaria. No fiscal, a indefinicao sobre
a meta e o fim da MP 1303/25 atrasam o envio da LDO (Lei de Diretrizes Orgamentarias) e
travam o orcamento de 2026. O governo segue expandindo excec¢des ao teto de gastos e
lancou programas populares, como crédito para reforma de imoveis.

A atividade econdmica mostra sinais mistos: confianca deprimida, mas dados de producao
e crédito ainda firmes. O PIB segue em pouso suave, com o Caged indicando moderacgao
da criacao liquida de vagas formais (abaixo de 100 mil), e desemprego estabilizado em
pouco acima de 5,5%.

A inflagcao surpreendeu positivamente no IPCA e IPCA-15, com nucleos mais baixos e
desaceleracao também nos servicos. A valorizacao do real, safra recorde e menor pressao
sobre bens ajudaram o processo. As expectativas recuaram: IPCA projetado para 2025 caiu
a 4,55% e, para 2028 a 3,5%. Diante de menor inflacao e atividade moderada, o Banco
Central deve ajustar sua comunica¢ao, abandonando o viés de alta. Os modelos internos
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indicam projecao de inflagdo menor, abrindo espac¢o para iniciar cortes de juros no 1°
trimestre de 2026.

DETERMINANTES DO RESULTADO MENSAL

No més de outubro, os indices globais tiveram um desempenho positivo (S&P 500: +2,3%,
DAX: +0,3%, Topix: +6,2%). O ddlar apreciou-se (DXY: 2,1%) e os juros fecharam (UST 10VYr: -
7 bps). No local, os ativos tiveram performances mistas (IBOV: +2,2%, USDBRL: +1,0%, DI
jan27: -19 bps). O fundo registrou ganhos em acbes e bonds da Argentina e em crédito
local. Do lado negativo, foram registradas perdas em ativos alternativos e bolsa local.

POSICIONAMENTO

Em outubro, mantivemos posicao liquida comprada em bolsa e realizamos um aumento
em algumas apostas. Na Argentina, compramos algumas ac¢des locais denominadas em
délar.

Viamos um pessimismo muito exagerado precificado antes da eleicao e, em linha com isso,
identificamos uma assimetria favoravel para posicoes compradas na Argentina. Buscamos
capturar a reducao desse prémio de risco com o passar do evento.

Continuamos otimistas com as posicoées no pais, a continuidade da agenda positiva de
reformas do governo Milei, aliada ao apoio explicito e de alto nivel dos Estados Unidos
(como evidenciado pela recente presenca de Jamie Dimon, CEO do JPMorgan, na
Argentina), cria um cenario promissor. Em bolsa local, também aumentamos
marginalmente a exposicao.

No portfélio de juros internacional, realizamos poucas alteracées. Continuamos aplicado
no Reino Unido, que performou bem no ultimo més com dados mais fracos de inflacao e
crescimento, e seguimos tomados na Noruega. Em juros americanos, estamos com um viés
aplicado nesta parte do ciclo.

Em juros locais, aumentamos nossa posicdao tomada em inclinacao de juro real com hedge
em inclinacdo de juro nominal e as demais mantivemos sem alteracao.

Em moedas, ficamos mais comprados em délar em relagdo ao més passado, com o Franco
Suico e o Euro sendo as principais posi¢coes vendidas. Continuamos também comprados
na Lira turca e no Real brasileiro.

Em commodities, o més de outubro registrou intensa volatilidade e utilizamos desta
movimentacao de precos para realizar algumas mudancas taticas ao longo do periodo.
Entretanto, mantivemos as posicoes compradas em prata e vendida no petrdleo.

Por fim, em crédito, também aumentamos a exposicdo em Bonds da Argentina
denominados em dodlar. Esta decisdao é complementar a nossa tese em acgoes, visando
capturar valor na renda fixa e se beneficiar da melhora econémica e da reestruturacao.
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OBJETIVO PUBLICO

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

POLITICA DE INVESTIMENTO RENTABILIDADE ACUMULADA

A politica de investimento envolve operagdes nos mercados de juros, cmbio, acdes e commodities, no Brasil e no
exterior, utilizando-se dos instrumentos disponiveis nos mercados  vista e de derivativos, sem o compromisso de — ASA Hedge FIC FIM —CDI
concentragdo em nenhum ative ou fator de risco em especial.

IBUICAO DE PERFORMANCE
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INDICADCRES

Patriménio Liguido R$ 29.759.742 Meses Positivos 87
Patriménio Liquido (média 12m) R$ 43.921.097 Meses Negativos 47
Volatilidade (dltimos 48 m) 6,64% Maior Retorno Mensal 8,61%
Sharpe (dltimos 48 m) 0,00 Menor Retorno Mensal -4,59%

Periodo dos dados: 01/09/2014 a 31/10/2025.

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI (MENSAL)
L ano | AN | FEV_ [ MAR [ _ABR | _MAI] JUN_ | UL | _AGO | SET_| OUT | NOV_| DEZ | ANO_| INicio |

ASA Hedge FIC FIM 4,19% 2,57% -4,32% -1,58% 0,15% 0,01% -0,11% 1,58% 1,42% 3,07% - - 6,92% 210,15%
2025
%CDI 414% 261% - - 13% 1% - 136% 116% 241% - - 59% 117%
ASA Hedge FIC FIM -0,61% 0,38% 1,04% -3,36% 0,43% -0,92% 0,57% 0,09% 0,52% -1,71% -0,30% 2,16% -1,81% 190,09%
2024
%CDI - 48% 125% - 52% - 63% 10% 63% - - 232% - 126%
ASA Hedge FIC FIM -1,51% 0,96% -1,16% -0,01% 0,95% -0,08% 1,73% -2,18% 2,73% -0,36% -1,86% 1,66% 0,73% 195,43%
2023
%CDI - 105% - - 85% - 161% - 280% - - 185% 6% 155%
ASA Hedge FIC FIM 4,13% 4,88% 7.34% 4,93% -1,15% 4,91% -1,36% 5,10% 4,03% -0,98% -0,22% 2,57% 39,40% 193.27%
2022
%CDI 563% 646% 792% 591% - 484% - 436% 376% - - 229% 318% 193%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI (PERIODO)

12 MESES 24 MESES 36 MESES 48 MESES INICIO

ASA Hedge FICFIM 3,07% 6,92% 8,90% 4,74% 8,23% 50,75% 210,15%

%CDI 241% 59% 65% 18% 19% 85% 117%

ada e calculad

Inicio das Atividades 01/09/2014 CNPJ 20.458.815/0001-26
Piblico-alvo Pblico geral Classificagio ANBIMA Multimercados Livre
Taxa de Administragio Naohi Aplicagio Minima R$ 3.000,00
Taxa de Gestao Nao ha Movimentagao Minima R$ 1,00
Taxa de Performance 20,00% sobre o que exceder do benchmark Saldo Minimo R$ 5.000,00
Taxa de Saida 10% revertida para o Fundo, apenas se Resgate Antedipado Horério Limite para Movimentacia 14:30
Taxa Global 190%aa Aplicagio Cotizacio em D+0
Tributagio IR” Fundos de Longo Prazo. Tabela Regressiva Resgate Cotizacio em D+30 e Liquidagio em D+ 1
Administrador BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS SA DTVM Resgate Antecipado Nao i
Custodiante BANCO BTG PACTUAL SA Auditor Independente PRICEWATERHOUSECOOPERS BRASIL LTDA.

contato@asa.com.br

(11) 4004-9055
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolacao, Sao Paulo, SP

Autaneguiagio

ANBIMA




Estas informagdes sdo de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderao ou nio se enquadrar ao
perfil do investidor, nos termos da Resolucdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informagbes essenciais, o formulario de informagées
complementares, o regulamento, 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 é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos
pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada nao ¢ 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 sdo adotadas, podem resultar em perdas superiores ao capital aplicado e na consequente obrigagao
do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo. 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, do ASA.
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ANBIMA

Gestdo de Patriménio



