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Entre inflacdo e crescimento

Resultado

O fundo ASA Hedge | apresentou ganhos de 2,03% em maio.
Evolucao do cenario

As negociagdes para encerrar, ou ao menos estabelecer uma pausa duradoura, no conflito entre Ira
e Estados Unidos continuaram se mostrando mais demoradas do que o inicialmente esperado.

Como consequéncia, o Estreito de Ormuz permaneceu efetivamente fechado ao longo do més,
mantendo os precos do petréleo em patamares elevados e sustentando um ambiente de maior
incerteza para a economia global.

Ainda assim, apods a forte valorizagcdo observada nos meses anteriores, a commodity deixou de
registrar novas altas expressivas, refletindo a percepcao dos mercados de que uma solucao
diplomatica continua sendo o cenario mais provavel. Apesar disso, a persisténcia das restricdes ao
fluxo de energia segue representando um risco relevante para inflagcdo, crescimento e cadeias
globais de suprimentos.

Nos paises desenvolvidos, esse choque energético continua ocorrendo em um momento
particularmente delicado, uma vez que diversas economias ainda nao concluiram a chamada
“Ultima milha da desinflacao” apds os choques inflacionarios do periodo pds-pandemia e da guerra
na Ucrania.

Assim, 0s principais bancos centrais passaram a adotar um tom mais cauteloso diante do risco de
efeitos de segunda ordem sobre a inflagdo. Ao mesmo tempo, a atividade global resiliente e o forte
ciclo de investimentos associados a inteligéncia artificial continuam sustentando o desempenho
dos ativos de risco, especialmente nos Estados Unidos, mantendo condi¢cdes financeiras
relativamente favoraveis.

Nos Estados Unidos, os dados de nucleo de inflaggo medidos pelo PCE permanecem
desconfortavelmente elevados. Além dos efeitos das tarifas sobre bens importados, surgem
evidéncias de pressdes adicionais em alguns segmentos ligados ao ciclo de investimentos em
inteligéncia artificial, particularmente em equipamentos de informatica e infraestrutura
tecnoldgica.

Ao mesmo tempo, a inflagdo de servigos continua acima do nivel compativel com a meta do Federal
Reserve, mesmo diante de indicadores de salarios e aluguéis apontando para uma dinamica mais
favoravel. O choque energético também aumenta o risco de efeitos de segunda ordem sobre a
inflagdo. Por outro lado, a atividade econdmica segue resiliente e o mercado de trabalho continua
robusto, sustentado em parte pelo forte ciclo de investimentos associados a inteligéncia artificial.

Nesse contexto, a ata da reunido de politica monetaria realizada no fim de abril revelou um Federal
Reserve ainda mais cauteloso do que sugerido pela comunicagdo oficial apds a decisdo. Enquanto
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Jerome Powell indicou que o comité vinha migrando para uma postura mais neutra, a ata mostrou
que parte relevante dos membros considera a possibilidade de novas altas de juros caso a inflagao
permaneca elevada.

Consistente com essa visao, dirigentes tradicionalmente vistos como mais favoraveis a flexibilizacao
monetaria passaram a reconhecer explicitamente o risco de aperto adicional. Dessa forma, mesmo
sob uma nova lideranca, o Federal Reserve devera encontrar resisténcia interna significativa a
eventuais tentativas de acelerar cortes de juros.

Na Europa, os efeitos do choque energético comecaram a aparecer de forma mais clara nos
indicadores de atividade. Os indices de gerentes de compras (PMIs) apontaram desaceleracdo em
diversos setores, enquanto as medidas de inflacao subjacente voltaram a apresentar alguma
pressao.

Diante desse quadro, o Banco Central Europeu passou a sinalizar elevada probabilidade de nova alta
de juros, buscando evitar que o aumento dos custos de energia se transforme em um processo
inflacionario mais persistente.

No Japao, o processo de normalizacao monetdria permanece em curso e o mercado segue
antecipando uma nova elevacao de juros nas préoximas reunides. Ainda assim, as taxas japonesas
continuam substancialmente inferiores as observadas nas demais economias desenvolvidas.

Como resultado, o iene permanece proximo dos niveis mais depreciados do ano frente ao ddlar,
apesar das intervengdes realizadas pelo Ministério das Financas. A combinagao de diferencial de
juros elevado, precos de energia mais altos e termos de troca desfavoraveis continua representando
um desafio para a moeda japonesa.

No Brasil, o cenario seguiu marcado pela manutencao de condicdes monetarias restritivas. Apesar
de alguma melhora observada nos indicadores correntes de inflagao, a atividade econdmica
permanece resiliente e o Banco Central continua adotando postura cautelosa diante das incertezas
domeésticas e externas.

A curva de juros apresentou abertura nos vértices mais longos ao longo do més, refletindo tanto o
ambiente internacional quanto preocupacdes relacionadas ao quadro fiscal.

Ao mesmo tempo, a bolsa brasileira voltou a apresentar desempenho significativamente inferior ao
observado nos mercados desenvolvidos, evidenciando o desafio que juros elevados continuam
representando para os ativos domésticos.

Determinantes do resultado mensal

No més, os principais indices acionarios apresentaram desempenho positivo, com S&P 500 (+5,15%),
DAX (+3,34%) e Topix (+6,17%). O ddlar, medido pelo DXY, apreciou 0,90%, enquanto a taxa do Treasury
de 10 anos abriu 6 bps.

No Brasil, o Ibovespa caiu 7,22%, o ddlar avancou 1,62% e a curva de juros (DI jan/29) abriu 18 bps.
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Em termos de atribuicao, os principais ganhos vieram das posicdes em bolsas desenvolvidas (+1,43%)
e bolsas emergentes (+0,93%), além de contribui¢cdes menores de juros em mercados desenvolvidos
(+O,11%), moedas desenvolvidas (+0,07%) e crédito em mercados emergentes (+0,07%).

Por outro lado, os principais detratores foram as posicdes em bolsa brasileira (-0,60%), juros nominais
brasileiros (-0,49%), moedas locais (-0,25%) e juros reais brasileiros (-0,16%).

Estratégias de volatilidade, crédito local e posicdes em mercados emergentes apresentaram
impacto marginalmente negativo. Apds o efeito positivo do caixa (+0,96%) e das despesas do fundo
(-0,09%), o FIC encerrou o més com retorno de +1,54%.

Nosso cenario e posicoes

Renda variavel/Bolsas: Mantivemos exposicdo comprada em bolsas desenvolvidas, especialmente
nos Estados Unidos e Japao, sustentados pela continuidade do ciclo de investimentos em
inteligéncia artificial e pela resiliéncia da atividade econdmica global. Ao longo do més, também
ampliamos nossa posi¢cao vendida em uma cesta de incorporadoras brasileiras.

Entendemos que a manutengdo dos juros domeésticos em patamares elevados por um periodo
prolongado tende a restringir a demanda por imodveis, dificultar o ritmo de vendas e pressionar a
rentabilidade do setor.

Dessa forma, vemos uma assimetria desfavordvel para parte das empresas do segmento,
especialmente diante de expectativas ainda relativamente otimistas incorporadas aos precos.
Mantivemos também exposicdes seletivas em mercados emergentes, com destaque para
oportunidades na América Latina.

Juros: Mantivemos posi¢cdes aplicadas em diversos mercados desenvolvidos e emergentes, embora
com reducgdo gradual do risco diante da mudanca de postura observada nos principais bancos
centrais.

No Brasil, seguimos monitorando atentamente a dinamica fiscal e o comportamento das
expectativas de inflagdo, fatores que continuam influenciando a parte longa da curva. Ao longo do
més, as posi¢cdes locais foram impactadas pela abertura dos vértices mais longos, enquanto as
posi¢cdes internacionais tiveram contribuicao mais equilibrada.

Moedas: Mantivemos posicdo liquida comprada em délar, principalmente contra moedas
desenvolvidas e algumas moedas emergentes.

Continuamos avaliando que a combinagao de crescimento resiliente nos Estados Unidos, juros
elevados por mais tempo e incertezas geopoliticas favorece a moeda americana em termos
relativos.

Ainda assim, o desempenho de algumas moedas emergentes e movimentos especificos na América
Latina geraram perdas pontuais ao longo do periodo.
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Commodities: Permanecemos com exposicdo seletiva ao complexo de commodities, combinando
posicdes em metais industriais, agricolas e energia.

Apesar de continuarmos vendo suporte estrutural para os precos de energia engquanto persistirem
as restricdes no Oriente Médio, reduzimos a concentragao de risco em petroleo apds a forte
valorizagao observada nos meses anteriores.

Ao mesmo tempo, mantivemos posi¢des em metais industriais, beneficiados pela perspectiva de
continuidade dos investimentos globais em infraestrutura e tecnologia.
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OBIJETIVO

O fundo busca rentabilidade acima do CDI, no médio e longo prazos, através de operagdes em ativos financeiros e/ou modalidades operacienais disponivers no mercado financeiro local e no exterior.

POLITICA DE INVESTIMENTO

Fundo multimercado macro que busca rentabilidade acima do €DI. ne médio e longe prazos. © funde aloca em diferentes classes de atives (renda fixa, renda variavel, moedas e commedities), tante no mercado local quanto internacional, através de
estratégias de investimento baseadas em cenarios macroeconémicos e robusto modelo de otimizaco de risco.

PUBLICO ALVO
Publico geral.
Patriménio Liquido R$ 93.676.337 ~ ASA Hedge Multimercado C€P — €DI
Patriménio Liquido (Glfimos 12 meses) R$ 38.151.521
Volatilidade (Gltimos 12 meses) 5,86%
Sharpe (dltimos 12 meses) -0,14
Meses Positivos 44
Meses Negativos 20
Maior Retorno Mensal 4,47%
Menor Retorno Mensal -2,65%
Periodo dos dados: 12/01/2021 a 29/05/2026 Fonte: ASA

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI (MENSAL)

[ ANO | JAN | FEV_| MAR | ABR | MAI_| JUN [ JUL | AGO | SET | OUT | NOV_| DEZ | ANO_]| INICIO

ASA Hedge c“;“'“ mercado g gy 184% -1,76% 058% 2,03% - - - - - - - 331% 57,92%
2026
%CDI 54% 184% - 54% 189% - - - - - - - 58% 75%
ASA Hedge c“;“'“ mercade 5 a70 -0.75% 0.59% 4.40% 1,56% 1,34% 0.57% 179% 181% 3.69% 2,17% -0,33% 19,38% 52,86%
2025
%CDI 224% - 62% 417% 137% 122% - 154% 148% 289% 206% - 135% 78%
ASA Hedge c“;“'w"e“m‘) 0,52% 187% 217% -2,65% 0,78% 027% 447% -2.47% 1,29% -162% -2,26% 1.36% 3,53% 28,05%
2024
%CDI 54% 234% 261% - 93% 34% 492% - 155% - - 145% 32% 60%
ASA Hedge c“;“'“ mercado 4 ga% -0,55% 2.43% 1.89% 2,19% 255% 0.22% -1,.80% 0.31% -0.10% 0,60% 2.23% 11,03% 23,68%
2023
%CDI 57% - 207% 206% 195% 238% 20% - 32% - 66% 250% 85% 73%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RENTABILIDADE ACIMA DO CDI [PERI’ODO)
W [ w0 | oo s | vt | %ves

ASA Hedge Multimercado CP 2,03% 3,31% 297% 13,93% 24,38% 32,81% 57.92%

%CDI 189% 58% 43% 94% 86% 75% 75%

iade acumulada e calcule:

ja em 08

o do funde incorporador, a partir de Incorporagio of

Inicio das Atividades 12/01/2021 CNPJ 31.608.422/0001-78
Pablica-alvo Publico geral Classificaio ANBIMA Multimercados Macra
Texa de Performance 20,00% s0bre o que exceder do benchmark Aplicac2o Minima RS 500,00
Taxa de Saida N/A Mavimentagto Minima RS 100,00
Tributaggo IR* Fundos de Longo Prazo. Tabelz Regressiva Saldo Minimo RS 500,00
Administrador 53 CACEIS BRASIL DTVM SA. Horrio Limite para Movimentac2o 16:00
Custodiante 53 CACEIS BRASIL DTVM SA. Aplicacto Cotizag2o em D40
Auditor Independente ERNEST YOUNG Resgate Cotizagio em D+2 e Liquidagdo em D+ 1
Texa Global 150% 23 Resgate Antecipado Nio ha

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

"Taxa de Admini S Mair: 55% Nia h3 garantia de que o Fund ko tributiric d

Autorreaulagto
ANBIMA




Estas informacgdes sao de carater informativo, ndo se caracterizando como oferta de valores mobilidrios, 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 informacées 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 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 conteldo 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.

Autorregulacao

ANBIMA




