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O més de marc¢o foi marcado por eventos de grande relevancia, tanto
no ambito interno como no cenario externo. No Brasil, tivemos como
destaque a apresentacao das linhas gerais do novo arcabouco fiscal, o
que faz com que o foco das atencdes passe a ser o texto do Projeto
de Lei Complementar, bem como o conjunto de medidas de elevacao
da carga tributdria que dardao suporte ao arcabouc¢o. No exterior, o
destaque foi a crise envolvendo bancos regionais nos EUA. O setor
bancario também foi destaque na Europa, com a aquisi¢cdao do Credit
Suisse pelo UBS, em uma opera¢ao coordenada pelo governo suigo.
Apesar das turbuléncias no setor financeiro, os bancos centrais das
economias avancadas continuaram o processo de aperto monetadrio.

Do ponto de vista da atividade econdmica, a divulgacao do PIB do
4T22 veio um pouco abaixo do esperado pelo mercado, registrando
variacdo de -0,2% (t/t), o que representou crescimento acumulado de
2,9% em 2022. O crescimento de 2022 foi puxado pelo consumo das
familias e pelo setor de servicos, porém, os numeros do 4T22
evidenciaram sinais de perda de ritmo relativamente disseminada,
apontando para uma economia em desacelera¢cdao. Ao longo do més, a
deterioracdo nas condi¢des de crédito voltou a ser destaque, com a
significativa queda das concessdes. Tanto indicadores quantitativos
como qualitativos do crédito tém mostrado sinais de deterioracao,
afetando o segmento corporativo, bem como o de pessoas fisicas.
Destaque para a elevacao da inadimpléncia, bem como o uso de
modalidades de maior custo, como o cartdao de crédito rotativo. Em
que pese a deteriora¢ao, ainda nos parece prematuro concluir que tal
movimento é mais acentuado do que o esperado para esse estagio do
ciclo de politica monetaria. Por outro lado, a divulgacdo do CAGED
mostrou um mercado de trabalho mais resiliente do que o esperado,
com a criacdo liquida de 241,8k empregos, e destaque para o setor de
servigcos que gerou 164,2 mil postos de trabalho. Ainda no contexto do
mercado de trabalho, a taxa de desemprego ficou em 8,4%, acima das
projecoes do mercado (8,3%), porém, a menor taxa para o més de
janeiro desde 2015 (6,9%). De modo geral, o mercado de trabalho
segue forte, refletindo uma expressiva trajetdoria de recuperacao ao
longo do ultimo ano. Porém, temos sucessivos sinais de desaceleracao,
com menor avan¢o da ocupa¢ao, movimento que deve se manter nas
proximas leituras, refletindo o aperto monetario realizado em 2022.

No inicio do més, o governo formalizou a decisdo de recompor a
aliquota do PIS/Cofins sobre gasolina e etanol, tirando do foco um
elemento de questionamento sobre sua disposicao de levar adiante o
plano de aumento da arrecada¢ao anunciado ainda em janeiro. A alta
do imposto tera impacto de R$ 0,47 sobre o preco da gasolina e
R$ 0,02 no etanol, o que foi suavizado com a redugao do preco da
gasolina para as distribuidoras em R$ 0,13, conforme anuncio da
Petrobras um pouco antes da divulgacao da medida.
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Entretanto, como o aumento o imposto no montante apresentado nao
serd suficiente para repor a arrecadacao tributaria que vigorava antes
da diminui¢cdo das aliquotas, em meados de 2022, o governo criou um
imposto de 9,2% sobre as exportacdes de petrdleo cru, com validade
por quatro meses.

A medida provisdria que determina a recomposi¢cdo tributdria ainda
serd discutida no ambito do Congresso, porém, caso nao seja
aprovada a elevacao do imposto sobre o petrdleo cru, o imposto sobre
a gasolina passara de R$ 0,47 para R$ 0,69, e sobre o etanol de
R$ 0,02 para R$ 0,24. Ainda que a elevagao do imposto sobre o dleo
Cru cause preocupacao, sua viabilidade politica nos parece baixa. No
geral, o anuncio da volta do PIS/Cofins pode ser considerado uma boa
noticia, com perspectiva de elevar a arrecadagcao em R$ 28 bilhdes
heste ano.

Finalmente, o evento doméstico mais importante do més foi a
divulgacao das linhas gerais do novo arcabouc¢o fiscal. O impacto
inicial sobre os mercados foi positivo, ainda que pontualmente, por
reduzir a incerteza sobre a existéncia de um projeto que mobilize o
governo na direcao do equilibrio das contas publicas. Porém, existem
muitos pontos de discussao em aberto. O arcabouc¢o determina que o
aumento dos gastos sera de até 70% do aumento real das receitas do
ano anterior, com um limite inferior de 0,6% e superior de 2,5%, e
adota uma meta para o superavit primario que varia de -0,5% a 1,0%
do PIB entre 2023 e 2026, com uma banda de 0,25% em torno da meta
central. Segundo projecdes do Ministério da Fazenda, caso seja
cumprido, a relacdo divida/PIB passaria de 75,11% do PIB em 2023 para
77,34% do PIB em 2026.

Se a taxa de juros for reduzida, a relagdao estabilizaria ou passaria a
cair lentamente a partir de 2025. Com o baixo nivel de detalhamento
da proposta, uma vez que nao foram apresentadas premissas de
crescimento do PIB, inflacdo e taxas de juros, entre outros, ainda nao
é possivel fazer uma avaliacdo detalhada da proposta. Porém, a
impressdo inicial é a de que as trajetdrias da relagcdo divida/PIB
apresentadas seriam factiveis apenas com elevacdao expressiva da
carga tributdria, ou com o uso de parametros macroecondomicos
excessivamente otimistas.

Apds o anuncio, o Ministro da Fazenda informou que em breve
apresentara um pacote de medidas para aumentar a arrecadacdao em
R$ 150 bilhoes. No noticidrio econdmico tem circulado que o foco da
proposta sera uma revisdo de desoneracdes tributarias, regimes
especiais, além de medidas que recorrentemente voltam ao debate,
como a tributacao de fundos exclusivos, uma nova rodada de
repatriacdao de recursos, tributacao das apostas eletronicas e maior
rigor no controle tributario das importac¢oes.
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Notadamente, a viabilidade de tais medidas é altamente dependente
de alinhamento com o Congresso. Em suma, nossa avaliacdo é a de
que a apresentacdao do arcabouc¢o foi o primeiro passo para uma
discussao mais soélida, que sera possivel a partir do envio do texto do
Projeto de Lei Complementar ao Congresso e da apresentacao das
medidas de arrecadacao.

Por fim, o Copom decidiu manter a taxa SELIC em 13,75%, bem como
o tom do comunicado anterior, enfatizando que o objetivo do Banco
Central (BCB) é o cumprimento da meta de inflagdao. Essa reunido teve
como destaque a expectativa sobre a avaliacdo do BCB em relacao
aos eventos recentes no mercado de crédito, como um fator que
poderia abrir espag¢o para antecipag¢ao do inicio do ciclo de corte de
juros. O BCB teve uma postura equilibrada nesse tépico, destacando
que o assunto tem sido objeto de monitoramento e enfatizando que a
autoridade monetdria possui instrumentos macroprudenciais capazes
de enderecar eventuais problemas.

Avaliamos que o aperto nas condi¢cdes de crédito é um elemento do
cendrio que precisa de monitoramento atento, porém, ainda nao
temos evidéncias materiais suficientes para estimar o impacto na
atividade e seus efeitos sobre a politica monetaria. Por outro lado, a
incerteza com os rumos do fiscal, a inflagdo corrente rodando em
patamar elevado e a desancoragem das expectativas de inflacdao sao
fatores concretos que demandam uma postura firme por parte da
autoridade monetaria.

A Ata foi um documento com caracteristicas mais didaticas do que o
usual, porém, manteve o tom duro do comunicado. Foram destaque a
preocupacdao com a desancoragem das expectativas de inflacdo, a
avaliacdo de que a adocdao de politicas para fiscais expansionistas
elevem a taxa de juros neutra, diminuindo assim a poténcia da politica
monetaria, a separacao de instrumentos entre os objetivos de controle
da inflacdo e de estabilidade financeira e a necessidade de paciéncia
na conducdo da politica monetdria para garantir a convergéncia da
inflacdo para suas metas.

No ambito internacional, o més teve inicio com o discurso de J. Powell,
presidente do BC americano (Fed), no Congresso. Apds uma
sequéncia de numeros fortes de atividade e de inflagdo, Powell
sinalizou que a politica monetaria adotada pelo Fed até o momento
ndo era suficiente para fazer com que a inflacdo siga em direcdo a
meta de 2,0% ao ano.
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O discurso teve efeito imediato sobre os mercados financeiros, que
passaram a precificar que o Fed aumentaria o ritmo de alta da taxa
basica de para 0,50%. Entretanto, ainda na primeira metade do més,
os mercados foram surpreendidos por uma crise no setor bancario dos
EUA, fruto do processo de desregulamentacdao financeira
implementado a partir de 2017, que resultou na faléncia de trés bancos
regionais.

O Fed agiu rapidamente, adotando a¢des para garantir os depdsitos,
mesmo aqueles acima do limite do FDIC (US$ 250 mil), criou um
programa de financiamento para oferecer liquidez aos bancos a baixo
custo e aumentou significativamente as operacdes de redesconto. Os
mercados rapidamente reverteram a zero a expectativa para a
elevacdo do juro na reunidao do Fed do més de mar¢co. Com os sinais
de acomodacado da crise nos bancos, o Fed optou por elevar o juro
basico em 0,25%, para o intervalo entre 4,75% e 5,00%. O comunicado
destacou o ambiente de elevada incerteza e a necessidade de cautela
nas proximas decisdoes. O Fed reconheceu que algum aperto
monetdrio seria apropriado nas proximas reunides, porém, sem
compromisso explicito.

Na Europa, a crise do setor bancdrio americano foi seguida pelo
colapso no valor das a¢does do Credit Suisse, que ja vinha
apresentando dificuldades ha mais de um ano, devido a necessidade
de uma expressiva injecao de capital. O agravamento da situacao, com
a fuga de depdsitos, resultou em um acordo de compra pelo UBS,
orquestrado pelo governo suico. Apesar da turbuléncia no setor
financeiro, o Banco Central Europeu (BCE) manteve o plano de voo,
aumentando o juro basico em 0,50% e confirmando a sinalizacdo feita
na reunido anterior. Com isso, a taxa basica de juros subiu para 3,50%,
o maior nivel desde 2008.

A decisdao do BCE indica que a autoridade monetdria continuara
priorizando o controle da inflacdo, com especial atencao ao
comportamento dos nucleos de precos, que seguem pressionados
devido ao forte ritmo de elevagcdao dos saldrios, a resiliéncia da
atividade econémica e aos sinais de aumento no poder de mercado do
setor corporativo.

Apesar de controlados os efeitos primarios da crise no setor financeiro
nos EUA e Europa, permanecem duvidas sobre os impactos indiretos
do aumento do custo de captacao dos bancos e da reducao da base
de deposito sobre o crédito aos consumidores e ao setor corporativo.
Embora a percepc¢do seja a de que ainda resta um trabalho a fazer por
parte dos BCs das economias avan¢adas, reconhecemos que os
proximos passos sdo altamente dependentes da evolucao dos dados.
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Mercados

No més de mar¢o, observamos movimentos relevantes nos mercados.
Na primeira quinzena, verificamos um incremento de posicionamento
prefixado na parte mais curta da curva de juros, precificando quedas
jd nas reunides seguintes a que se aproximava, ancoradas nha
percepc¢cdao de que a situacao de crédito no pais estaria se agravando
e o BC teria um comportamento mais complacente com a inflagao.
Esta interpretacao, aliada ao fato de o novo arcabouc¢o fiscal ainda nao
ter sido divulgado as vésperas da reunido do COPOM, como
pretendido, resultou em um forte movimento de inclina¢gdao na curva
de juros nominais. Apds a reunido do COPOM, porém, onde se
verificou, além de uma ata com escrita bastante didatica, um tom duro
em relacdo a inflagdo, o movimento se reverteu e foi amplificado pela
divulgacdao do novo arcabouco fiscal. Se, por um lado, o que foi
divulgado esta longe de ser algo suficiente para trazer tranquilidade
sobre a dinamica da relacdo da divida/PIB, por outro, trouxe a
impressao de que ha alguma preocupa¢dao com gastos desenfreados
sem contrapartidas. Até entdo, a inseguranc¢a era tanta em relag¢ao a
cendrios de cauda que um amplo movimento de desinclinagao,
iniciado apos o COPOM hawkish, teve continuidade e durou até o fim
do més. Acreditamos que o posicionamento excessivamente
pessimista do mercado teve influéncia direta neste movimento de
melhora, dado que ainda ha uma série de desafios para o novo
arcabouco, principalmente no que tange a aprovacdo de novas
receitas diante de um Congresso refratdario ao aumento da carga
tributaria e com base aliada ao Governo ainda em construcao.

Atribuicao de Performance

Durante o més nossas opera¢des que também funcionavam como
hedge trouxeram ganhos significativos. As opera¢des de inclinacao
de inflacdo implicita média x longa e inclinagcao de FRA na parte
longa de juros nominais atingiram nossos pontos de saida e zeramos
essas posicoes. As demais estratégias ndo tiveram movimentos
relevantes na apuracao do P&L mensal, que obteve um ganho de
40bps aproximadamente.
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Posicionamento

Permanecemos vendidos na inclinagcdao de inflagcao implicita na parte
intermediaria da curva, acreditando que assimetrias temporarias
entre inclina¢des de juros reais e nominais foram responsaveis pela
relevante divergéncia na curva de inflagdao implicita. Além disso, em
nosso cenario, o BC ainda deve manter os juros estaveis por algumas
reunides, a fim de iniciar os cortes somente quando tiver maior
confian¢a na queda da inflacdao, o que deve ocorrer entre o fim de
2023 e o inicio de 2024. Por isso, mantemos a posi¢cao que se
beneficia do flattening em juros reais. Adicionalmente, a volatilidade
verificada durante o més permitiu que adicionassemos operac¢cdes de
precos relativos na parte longa de juros nominais.
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OBJETIVO

O ASA Alpha Nominal Rates atua prioritariamente no mercado de juros pre-fixados. Com o objetivo de superar o IRF-M no longo prazo, o fundo pode
adotar posi¢des ativas tanto no mercado de juros nominais quanto reais, explorando oportunidades decorrentes das assimetrias de precos e da
evolucédo dos fundamentos econémicos

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Nominal Rates realiza opera¢des nas classes de juros nominais e reais, podendo adotar estratégias de duration management, selecdo de
titulos e valor relativo, utilizando-se dos instrumentos de renda fixa disponiveis nos mercados a vista e de derivativos.

PUBLICO ALVO

Investidores em geral

INDICADORES RENTABILIDADE ACUMULADA

IRF-M s ASA ALPHA NOMINAL RATES FI RF

Patrimonio Liquido R$ 13.964.315 17%
Patrimoénio Liquido (média desde a constituicdo) R$ 12.782.260
Volatilidade (desde a constituicdo) 3,89% %2%
Information Ratio (desde a constituicdo) 1,44 %7%
Meses Positivos n 5
Meses Negativos 1 2%
Maior Retorno Mensal 2,47%
-3%
Menor Retorno Mensal -0,42% (@\0 ,bc*\ﬂ @@\\0 \&\\0 \&\0 @9\@ &&x o»‘\v @\@ &x\@ @Q\@ @\@ (@\9
Periodo dos dados: 25/03/2021 a 31/03/2023 Fonte: ASA Investments

RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO IRF-M (MENSAL)

AGO =) NOV DEZ ANO INICIO
1,28% 1,09% 2,46% 4,90% 15,09%
2023
0,44% 0,22% 0,31% 0,98% 2,90%
- - 0,26% 0,24% 0,69% 0,23% 2,23% 2,47% 1,32% 0,94% -0,42% 1,38% 9,71% 9,71%
2022
. - 0,00% 0,36% 0,11% -0,13% 107% 0,41% -0,08% 0,02% 0.23% -0,10% 191% 191%

RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO DO IRF-M (PERIODO)

ASA ALPHA

[ 2,46% 4,90% 6,90% 14,79% 15,09%
acima IRF-M 0,31% 0,98% 113% 2,90% - - 2,90%
* Rentabilidade acumulada e calculada desde o o do fundo, a partir de 25/03/2022
INFORMACOES GERAIS
Inicio das Atividades 25/03/2022 CNPJ 44.917.343/0001-90
Publico-alvo Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Renda Fixa / Duragao Livre / Grau de Investimento
Taxa de Administracdo 0,50% Aplicac&do Minima R$ 10.000
Taxa de Performance Né&o ha Movimentacao Minima R$ 5.000
Taxa de Saida N&o ha Saldo Minimo R$ 5000
Tributacéo IR* Fundos de Longo Prazo Horario Limite para Movimentacao 14:30h
Administrador BEM DTVM Aplicacao Cotizacdo em D+0O
Custodiante Banco Bradesco Resgate Cotizagdo em D+0 e Liquidagdo em D+1
Auditor Independente Deloitte Touche Tohmatsu Resgate Antecipado N&o se aplica

contato@asainvestments.com.br
(11) 3900-5181
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consolag¢do, Sdo Paulo, SP

As informacdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento em ativos
fi iros pela Asss Gestdo de Recursos LTDA. ("ASA Investments"), tampouco, omendag para compra ou vel je cotas do Fundo, cujas caracteristicas
poderdo ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Reso /M 30/21. Antes de investir, leia o regulamento, o prospecto, a lamina de
informacgdes essenciais, o formuldrio de informacdes complementares e os demais materiais relacionados ao Fundo que estdo disponiveis no website do
Administ (https://bemdtvm.bradesco / https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/shareholders-information.shtm). Informacdes relativas aos horérios, valores
maximos e minimos de aplicaca movimentacédo, prazo de carél conversao e liquida para movim Oes, taxas de administracdo, performance, entrada e
saida cabiveis ao Fundo, tratamento tributario perseguido, descricdo e objetivos de investimento, utilizacdo de derivativos, aquisicdo de ativos negociados no
exterior, concentracdo de poucos emissores de ativos de renda varidvel, principais fatores de risco, dentre outras informacdes poderdo ser adquiridas em
documentos especificos, tais como, regulamento e laminas do Fundo, disponiveis em https://www.asainvestments.com. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e
manuseio, a ASA Investments n&o se respon: iliza por erros, omissdes ou imprecisdes no contetdo das inform: s divulgadas, nem por decisdes de investimento
tomadas com base neste documento, seja pelo investidor ou por profissionais por ele consultados e/ou contratados. Algumas das informagdes aqui contidas podem
ter sido obtidas de fontes de mercado. Rentabilidade passada n&o representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos.
Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador, do gestor Jler mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. *Nao ha
garantia de gue o Fundo terd tratamento tributério de longo prazo. Este Fundo esta autorizado a realizar aplicacdes em ativos financeiros no exterior. Este Fundo
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais estratégias, da forma como o adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para s coti A ASA Investments esta devidamente autorizas ela Comi o de Valol Mobiligrios para o exercicio da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios. O conteldo deste material n&o pode ser copial eproduzido, publicado, retransmitido ou
distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizacao, por escrito, da ASA Investments.
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OBUJETIVO

O ASA Alpha Real Rates atua prioritariamente no mercado de inflagdo. Com o objetivo de superar o IMA-B no longo prazo, o fundo pode adotar
posi¢cdes ativas tanto no mercado de juros reais quanto nominais, explorando oportunidades decorrentes das assimetrias de precos e da evolugdo dos
fundamentos econémicos.

POLITICA DE INVESTIMENTO

O ASA Alpha Real Rates realiza operagdes nas classes de juros nominais e reais, podendo adotar estratégias de duration management, selecdo de
titulos e valor relativo, utilizando-se dos instrumentos de renda fixa disponiveis nos mercados a vista e de derivativos.

PUBLICO ALVO

Investidores em geral

INDICADORES RENTABILIDADE ACUMULADA

1% IMA-B —— ASA ALPHA REAL RATES FI RF
Patriménio Liquido R$ 13.314.764 1%
Patrimoénio Liquido (média desde a constituicdo) R$ 12.452.581 9%
£
Volatilidade (desde a constituicdo) 549% 7%
z,
Information Ratio 123 E‘M
e
Meses Positivos 9 &g
Meses Negativos 3 e
-1%
Maior Retorno Mensal 291%
-3%
Menor Retorno Mensal -0,96% o o o o o o o o o o o o
\ % % G % \; W v v OV \ v \
B P A A R
Periodo dos dados: 25/03/2021 a 31/03/2023 Fonte: ASA Investments
RENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO IMA-B (MENSAL)
FEV MAR ABR MAI DEZ ANO INICIO
0,30% 1.47% 2,91% 4,74% 9,67%
2023
0,31% 0,19% 0,24% 0,73% 2,44%
- - -0,43% 1,32% 1,04% -0,46% 0,18% 1,68% 1,52% 1,04% -0,96% -0,28% 4,70% 4,70%
2022
0,00% 0,48% 0,07% -0,09% 107% 0,57% 0,04% -0,19% -0,17% -0,09% 169% 169%

R’ENTABILIDADE DO FUNDO E RETORNO DO IMA-B (PERIOD

ASA ALPHA
REAL RATES 2,91% 4,74% 4,52% 10,14% 9,67%
acima IMA-B 0,24% 0,73% 0,28% 2,44% - - 2,44%

* Rentabilidade acumulada e calculada desde o inicio do fundo, a partir de 25/03/2022

INFORMACOES GERAIS

Inicio das Atividades 25/03/2022 CNPJ 44.917.273/0001-70
Publico-alvo Investidores em geral Classificacdo ANBIMA Renda Fixa / Duragao Livre / Grau de Investimento
Taxa de Administracdo 0,50% Aplicac&o Minima R$ 10.000
Taxa de Performance N&o ha Movimentacéo Minima R$ 5.000
Taxa de Saida N&o ha Saldo Minimo R$ 5000
Tributacéo IR* Fundos de Longo Prazo Horario Limite para Movimentacéo 14:30h
Administrador BEM DTVM Aplicacao Cotizacdo em D+0O
Custodiante Banco Bradesco Resgate Cotizacdo em D+0 e Liquidagdo em D+1
Auditor Independente Deloitte Touche Tohmatsu Resgate Antecipado N&o se aplica

contato@asainvestments.com.br
(11) 3900-5181
Alameda Santos, 2159, Cj 52, Consola¢do, Sdo Paulo, SP

o carater exclusivamente informativo, ndo se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento em ativos
0s LTDA. ("ASA Investments"), tampouco, recomendac: ra compra ou \ je cotas do Fundo, cujas caracteristicas
ou ndo se enquadrar ao perfil do investidor, nos termos da Re /M 30/21. Antes de investir, leia o regulamento, o prospecto, a lamina de
informacdes senciais, o formuldrio de informacdes complementares e os demais materiais relacionados ao Fundo que estdo disponiveis no website do
Administ (https://bemdtvm.bradesco / https:/ dtvm/shareholders-information.shtm). Informacoes relativas aos horéarios, valores
méaximos e minimos de aplica caréncia, conversao e liquidacao para movimentacées, taxas de administ performance, entrada e
saida cabiveis ao Fundo, tratamento tributario perseguido, descri¢ e objetivos de investimento, utilizacdo de derivativos, aquisicdo de ativos negociados no
exterior, concentracdo de poucos emissores de ativos de renda varidvel, principais fator de risco, dentre outras informacdes poder&o adquiridas em
dacum"mof especific is como, regulamento e laminas do Fundo, disponiveis em https://www.asainvestments.com. Mesmo com todo o cuidado em sua coleta e
manuseio, a ASA Investments ndo se respon: iliza por erros, omissdes ou imprecisdes no conteudo das informacdes divulgadas, nem por decisdes de investimento
tomadas com base neste documento, seja pelo investidor ou por profissionais por ele consultados e/ou contratados. Algumas das informacées aqui contidas podem
ter sido obtidas de fontes de mercado. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.A rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos.
Fundos de investimento nio contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. *N&o ha
garantia de que o Fundo terd tratamento tributério de longo prazo. Este Fundo esta autorizado a realizar aplicacdes em ative inanceiros no exterior. Este Fundo
utiliza 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 s coti A ASA Investments estd devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios para o exercicio da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios. O conteldo deste material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou
distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizacao, por escrito, da ASA Investments
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