——
=

|

5 R B

ASA ASSET MANAGEMENT | CARTA MENSAL

ASA

Renas
Xa Al

OUTUBRO 2025

VO



ASA ASSET MANAGEMENT | ASA Renda Fixa Ativo | | CARTA MENSAL | OUTUBRO 2025 l\

PERFORMANCE
O fundo ASA Renda Fixa Ativo FIC apresentou ganhos de 0,87% em outubro.
CENARIO ECONOMICO

No ambiente externo, o evento mais importante foi a mudanca no tom da comunicagao
do Fed, que adotou um discurso mais conservador. Diante da divergéncia observada nos
dados recentes, o BC americano optou por uma abordagem ainda compativel com um
novo corte de juros, mas deixou em aberto se o préximo movimento sera em dezembro.

Os dados americanos, ainda que prejudicados pela paralisacao do setor publico, seguiram
refletindo uma economia dual. Por um lado, temos baixa geracdao de vagas de emprego,
resultado de uma reducao tanto nas contratacdes quanto nas demissdes e, por outro,
impactos ja visiveis da forte expansao dos investimentos ligados a inteligéncia artificial.

O baixo nivel de geracao de vagas formais de emprego segue como fator que deve fazer
com que o Fed continue reduzindo a taxa basica de juros dos EUA na direcao do nivel
neutro. Entretanto, o forte ciclo de investimento privado tem motivado revisdes de alta nas
projecoes de crescimento do PIB para niumeros acima de 2%. A resiliéncia da economia
americana, apesar dos choques de incerteza comercial que tivemos no inicio do ano, segue
como fator limitante para o aprofundamento do corte de juros nos EUA.

No ambiente doméstico, o destaque do més foi a reabertura dos canais oficiais de
negociacdo entre Brasil e EUA, trazendo a perspectiva de que poderemos ter avancos
concretos em termos de reducao de tarifas em breve. No campo fiscal, a discussao sobre
qual sera o parametro adotado para a meta fiscal tem atrasado o envio da LDO (Lei de
Diretrizes Orgamentarias) ao Congresso.

Tanto a discussdo no TCU (Tribunal de Contas da Unido) sobre a obrigatoriedade de que o
governo busque o centro da meta na execugao do orgamento do préximo ano, quanto o
fim da vigéncia da MP 1303/25, que continha um conjunto de medidas de receita para
reforcar o caixa no préoximo ano, seguem como entraves para a aprovagao do orcamento
de 2026.

No mais, tivemos a aprovacdao de novas medidas que criam exce¢des ao teto de gastos,
bem como o lancamento de programas com apelo popular, como a linha de crédito para
reforma de imoveis.

Os indicadores de atividade econdmica divulgados ao longo do més mostraram
recuperacdo nho més de agosto. No geral, os Uultimos dados tém apresentado
comportamento misto, com numeros de confiangca rodando em patamar bastante
deprimido, enquanto dados brutos de producao, vendas e crédito demonstraram certa
resiliéncia.

No geral, a economia parece estar em uma trajetéria de pouso suave, em uma
desaceleracao menos acentuada do que a sugerida pelos indicadores referentes a junho e
julho. Em particular, os numeros do emprego formal tém mostrado sinais de moderacao,
com a geracao liquida de vagas do Caged rodando abaixo de 100 mil, em termos
dessazonalizados.
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Ainda é acima do que se considera como o nivel neutro (entre 40 mil e 60 mil vagas), porém
bem menos apertado do que no comeco do ano. Com isso, a taxa de desemprego, medida
pela PNAD, tem mostrado estabilizagcdo um pouco acima de 5,5%.

Considerando que os movimentos da taxa de desemprego sao mais lentos e sujeitos a
defasagens longas, para fins de politica monetaria, avaliamos que a varidavel mais relevante
é a geracao de vagas formais de emprego.

Em relacao a inflagao, tanto o IPCA de setembro quanto o IPCA-15 de outubro foram boas
leituras da inflagao corrente, com destaque para a surpresa positiva nas medidas de nucleo.

Ainda que a reducao da inflacao tenha sido influenciada pela valorizacao do Real, pela
queda no preco dos alimentos, em virtude de uma safra recorde, e pela pressao de baixa
nos precos de bens, como desdobramento das tarifas impostas pelo governo norte-
americano, temos sinais consistentes de que tem se materializado efeitos secundarios
positivos também para a inflagdo de servigos.

No campo das expectativas, as projecoes de inflacdo do relatério Focus continuaram
caindo de forma relevante ao longo do ultimo més, com destaque tanto para o movimento
nas projecdes de prazos mais curtos, com a projecao para o IPCA no final de 2025 caindo
30 bps, para 4,55%, quanto para as projegoes de prazos mais longos, com o IPCA de 2028
recuando 20 bps, para 3,50% - patamar que voltou a ser alcangado pela primeira vez desde
novembro de 2024.

Diante da dinamica favoravel da inflacdo corrente, da queda nas expectativas de precos e
da desaceleracao da atividade econémica, acreditamos que o Banco Central tem espaco
para fazer ajustes na comunicagao.

Atualmente, o Banco Central indica viés de alta nos juros, ainda avaliando se a manutencao
da Selic por periodo bastante prolongado é suficiente para assegurar a convergéncia da
inflacdo para a meta. Em nossa visao, ja temos progresso suficiente para deixar o viés de
alta e ter como foco a persisténcia na estratégia de manutengao do juro no atual patamar.

Adicionalmente, os /nputs utilizados no modelo do Banco Central mostraram melhora
relevante desde o ultimo Copom, sendo compativeis com reducao da projecao de inflagao
da autoridade monetaria, no horizonte relevante, de 3,4% para 3,3%.

Tais ajustes de comunicacao, além de alinhados com discursos recentes dos dirigentes do
Banco Central no ultimo encontro do FMI, devem ter impacto modesto sobre a precificacao
do mercado, sendo compativeis com inicio do ciclo de corte de juros no 1° trimestre de
2026.
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OBJETIVO PUBLICO ALVO

O ASA Renda Fixa Ativo é um fundo de renda fixa que, partindo de uma anélise cuidadosa do cendrio macro local e Publico geral.
global, tem como objetivo monetizar, de maneira dindmica, 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 & investir em ativos de renda fixa e inflacdo, descorrelacionado dos
indices de referéncia da classe, alocando no Brasil e no exterior. ~ ASA Renda Fixa Ativo — CDI

RIBUICAO DE PERFORMANCE
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INDICADORES

Patriménio Liguido R$ 1.210.662 Meses Positivos 27
Patriménio Liquide (média 12m) R$ 1.273.587 Meses Negativos 3
Volatilidade (ultimos 12 m) 191% Maior Retorno Mensal 2,73%
Sharpe (Gltimos 12 m) 0,00 Menor Retorno Mensal -1,35%

Periodo dos dados: 24/05/2023 a 31/10/2025.

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI (MENSAL)
[ aNo | AN | FEV | MAR [ _ABR | MAI_| JUN_| JUL_| AGO | SET | OUT | NOV_| DEZ | ANO | INCIO ]

ASA Renda Fixa Ativo 0,43% 0,21% 0,02% 027% 0,77% -0,49% 0,34% 1,18% 1,07% 0,87% - - 4,77% 19,12%
2025
%CDI 42% 22% 2% 25% 67% - 27% 102% 88% 67% - - 40% 56%
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%
2024
%CDI 38% 19% 128% - 58% 5% - 104% 27% 77% 111% 71% 35% 69%
ASA Renda Fixa Ativo - - - - 0,20% 1,29% 0,86% 0,39% 1,89% 0,31% 2,73% 1,49% 9,50% 9,50%
2023
%CDI - - - - 23% 120% 81% 34% 194% 31% 298% 166% 116% 116%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI (PERIODO)
. Mes | Ao | 2MEsEs | 24MESES |  36MESES | _48MESEs | IN[clo |

ASA Renda Fixa Ativo 0,87% 4,77% 6,39% 13,42% - - 19,12%

%CDI 67% 40% 47% 51% - - 56%

Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a par

INFORMAGOES GERAIS

Inicio das Atividades 24/05/2023 CNPJ 50.518.609/0001-25
Piblico-alvo Pablico geral Classificacio ANBIMA Renda Fixa / Duragso Livre / Grau de Investimento
Taxa de Administracio Nao ha Aplicagao Minima RS 10.000,00
Taxa de Gestao Nao ha Movimentagao Minima R$ 1,00
Taxa de Performance 20,00% sobre o que exceder do benchmark Saldo Minimo R$ 0,01
Taxa de Saida Nao ha Horéria Limite para Movimentagio 16:00
Taxa Global 0.90% 2. Aplicagzo Cotizacio em D+0
Tributacio IR* Longa Praza Resgate Cotizagia em D+5 e Liquidacio em D+ 1
Administrador 53 CACEIS BRASILDTVM S.A. Resgate Antecipado Nao hi
Custadiante 53 CACEIS BRASIL DTVM S.A Auditor Independente ERNEST YOUNG

contato@asa.com.br
(11) 4004-9055
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolacado, Sao Paulo, SP
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Estas informagdes sdo de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobiliarios, cujas caracteristicas poderdo ou ndo se enquadrar ao
perfil do investidor, nos termos da Resolugdo CVM 30/21. Antes de investir, leia a lamina de informagbes essenciais, o formulario de informacdes
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 é 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 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 autorizagao, por escrito, do ASA.
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