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Sobre
O Al RF Ativa é um fundo de Renda Fixa Ativa com estilo de gestdo macro trading, que atua em posi¢cdes mais curtas e ageis nos mercados de renda fixa local. O fundo pode

ter exposicdo a ativos de crédito e conta com um processo de investimento baseado em decisdes técnicas, resultantes das discussdes entre as equipes de gestdo e research
proprietaria. As operacdes de Renda Fixa Brasil sdo predominantes no orcamento de risco do fundo.

Rentabilidade

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acumulado
2025 1,08% 1M% 1,11% 1,09% 1,02% 1,02% 0,86% 1,12% 0,93% 1,33% 1,35% 12,70% 23,40%
cDI 1,01% 0,99% 0,96% 1,06% 114% 1,10% 1,28% 1,16% 1,22% 1,28% 1,05% 12,94% 23,03%
%CDI 106,79% 112,95% 15,28% 103,11% 89,68% 93,46% 67,25% 96,61% 76,50% 104,25% 127,82% 98,18% 101,59%
2024 0,44% 0,25% 1,50% 0,65% 1,07% 1,39% 0,98% 1,28% 0,84% 0,71% 9,49% 9,49%
CDI 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,93% 0,79% 0,93% 8,94% 8,94%
%CDI 5323% 28,38% 179,50% 83,01% 18,16% 160,73% Nn7,57% 137,51% 105,98% 76,39% 106,18% 106,18%
Rentabilidade Acumulada vs. CDI (%) Estatisticas
No ano Acumulado
24,50%
Retorno 12,70% 23,40%
Desvio Padrao’ 0,87% 1,41%
19,50% :
indice de Sharpe? -0,28 014
14,50%
# de meses acima do CDI 6 12
0.50% Maior rentabilidade mensal 1,35% 150%
Menor rentabilidade mensal 0,86% 0,25%
450% PL atual do Fundo® R$ 17.459.692,98
PL médio 12 meses® R$ 16.317.355,34
-0,50% PL atual da Estratégia® R$ 104.250.077,02
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2. Ataxa livre de risco utilizada é o CDI
—A1RF ATIVA — D 3. Data base: 28/11/2025

Cenario Atual

Em novembro, os Estados Unidos encerraram o mais longo shutdown da sua histdria, apds semanas de impasse entre Democratas e Republicanos para aprovar a extensdo do
orgamento federal. Embora os impactos econémicos devam ser, em grande parte, temporarios, a paralisagdo comprometeu significativamente a coleta, o processamento e a
divulgagao de dados econdémicos oficiais. O processo de normalizagdo das estatisticas foi iniciado, mas ainda levara alguns meses até que os indicadores de mercado de trabalho
e inflagdo voltem a refletir com precisdo a dindmica real da economia. O cenario, contudo, permanece complexo e atipico: os dados disponiveis apontam para uma geragdo de
empregos ainda fraca, enquanto a atividade econémica segue resiliente, sustentada por investimentos expressivos em inteligéncia artificial e pelo efeito riqueza associado a
valorizacdo do mercado aciondrio. Diante da escassez de informacgdes e da elevacdo da incerteza, o debate dentro do FOMC sobre a continuidade dos cortes de juros se
intensificou. A ala hawkish defende uma pausa no ciclo, argumentando que, com a taxa préxima ao nivel neutro e a inflagdo acima da meta, o Fed deve ser mais cauteloso; ja a
ala dovish mantém a visdo de que o impacto inflacionéario das tarifas é temporario e que o risco maior esta no enfraguecimento do mercado de trabalho. Em meio a essa divisdo e
ao questionamento dos investidores sobre a rentabilidade dos altos investimentos em IA, o setor de tecnologia passou por corregdo nas bolsas, que encerraram o més em leve
queda. As taxas futuras de juros dos EUA recuaram novamente, enquanto o ddélar apresentou depreciagao moderada.

No Brasil, os mercados reagiram positivamente aos sinais de progresso no processo de desinflagdo. Os dados mais recentes mostraram que a inflagao e seus nucleos seguem em
trajetéria de queda, beneficiadas pela apreciagdo cambial e pela redugao dos precgos de alimentos e bens industriais. Ao mesmo tempo, os indicadores de atividade reforcaram a
percepgdo de que a economia registrara crescimento abaixo do potencial entre o segundo e o quarto trimestre de 2025. Apesar de a taxa de desemprego seguir em patamar
historicamente baixo, os dados de emprego revelaram contracao moderada nos ultimos meses, sugerindo que o mercado de trabalho comega a refletir o arrefecimento da
atividade. Com a politica monetdria mostrando resultados mais evidentes, o mercado passou a consolidar a expectativa de que o Copom iniciara, em janeiro, um ciclo moderado
de cortes na taxa Selic, com redug¢des graduais ao longo de 2026. O ambiente mais benigno de inflagdo e o aumento da confianga sobre o inicio da flexibilizagdo monetaria
impulsionaram os ativos locais: o Ibovespa voltou a subir, as taxas de juros de curto prazo recuaram nos mercados futuros e o real se valorizou moderadamente.

Para dezembro, o destaque internacional serd a reuniao do FOMC. Acreditamos que o Fed voltard a reduzir a taxa de juros em 25 pontos-base, em resposta ao risco crescente de
deterioragdo do mercado de trabalho. Entretanto, a quebra de correlagdo entre os dados de atividade, que seguem firmes, e os dados de emprego, que continuam fracos, tem
aumentado a incerteza sobre os préximos passos da politica monetaria. Com estimulos fiscais em curso e condigdes financeiras ainda expansionistas, projetamos que a atividade
americana voltard a acelerar no inicio de 2026, o que pode levar o Fed a adotar comunicagdo mais cautelosa diante da divisdo interna do comité. No Brasil, o foco seguira na
evolucdo dos dados de atividade e inflagdo. Nossos modelos continuam apontando desaceleracdo significativa da economia no segundo semestre, com enfraguecimento do
mercado de trabalho nos préximos meses. As coletas de precgos indicam inflacdo baixa em novembro e aceleragdo moderada em dezembro, puxada por pressdes sazonais em
alimentos e servigos, além da dissipagao dos descontos da Black Friday. Mantemos nossa projecao para o IPCA de 2025 em 4,4% e revisamos a de 2026 de 4,0% para 3,9%.
Esperamos que o Copom mantenha a Selic em 15% na ultima reunido do ano e ajuste sua comunicagao para abrir espaco para o inicio do ciclo de cortes de juros a partir de
janeiro. Nosso cendrio base contempla reducdo de 300 pontos-base em 2026, encerrando o ano com a taxa Selic em 12%.
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Na renda fixa local, obtivemos ganhos em posicdes aplicadas e nas estruturas de trade relativo entre vértices de DIl. Durante o més de
novembro, observamos a continuidade do movimento de recuo das taxas futuras de juros no Brasil, em funcédo de indices de inflagdo mais
baixos. Para dezembro, com os dados de atividade ja mostrando sinais de desaceleragdo e expectativas de inflagdo em queda, acreditamos que
o Banco Central devera sinalizar o inicio do ciclo de queda da taxa Selic no curto prazo. Nesse sentido, continuamos com as posi¢cdes aplicadas
nos juros nominais, tanto nos mercados futuros como nas opgdes.

Continuamos com nossa visao de que o mercado de crédito atual apresenta forte assimetria, mesmo com a abertura de spreads ocorrida em
novembro. Mantemos viés negativo para nomes AAA de duration longa, onde o prémio é bastante baixo — seja em relagao aos niveis histéricos,
seja em relagdo ao prémio por duration das préprias curvas de spreads dos emissores. Importante mencionar que, nesses nomes AAA, o risco
na nossa visdo é predominantemente de mercado/duration, e ndo de crédito. Nesse sentido, entendemos que a melhor estratégia é manter a
carteira com duration baixa. Os spreads de AAA abriram 2,6 bps em novembro, porém continuam abaixo de CDI+1%, nivel que, na nossa
avaliagdo, ndo remunera adequadamente os riscos de liquidez e duration.

Identificamos oportunidades especificas em alguns nomes AA e A, especialmente naqueles que tém apresentado alta solidez operacional,
bancabilidade, boa governanga e liquidez, mas que sofrem por conta das elevadas despesas financeiras. Temos focado nosso tempo e esforgo
em separar o joio do trigo nesses emissores, para aproveitarmos o carrego elevado e o potencial fechamento de spread no médio prazo.
Acreditamos que o mercado de crédito seguird passando por momentos de maior volatilidade nos préximos meses — seja pela reducdo de
captagao, seja pelo carrego muito baixo dos fundos com patriménio elevado. Também acreditamos em uma piora dos resultados das empresas
mais alavancadas ao longo do segundo semestre, em fung¢ao do elevado nivel da Selic e da menor disposi¢cao dos bancos em conceder crédito.
Vimos varios papéis negociando entre 30% e 70% do par nos Ultimos meses (setores de salde, varejo, logistica e agro), e acreditamos que novos
casos de estresse podem surgir. Nesse sentido, € necessario agir com prudéncia, dado o ambiente macroeconémico. Em novembro, tivemos
mais episédios de volatilidade acentuada nos spreads de alguns grupos, como Tupy e Hapvida.

Manteremos a estratégia que se mostrou vencedora nos Ultimos meses: alocar em momentos de volatilidade elevada, mantendo um portfélio
defensivo. Acreditamos que, nos proximos meses, conviveremos com spreads ainda baixos e com deterioragdo gradual dos resultados das
empresas, tanto no lado operacional quanto no financeiro.

Atribuicdo de Performance - 2025 Acumulado
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Informagdes Gerais Caracteristicas Operacionais
Inicio do Fundo Movimentagdes*
29/02/2024
Inicial: R$ 1.000,00
Publico alvo Ad|C|onal1I:‘R$ 1.000,00
Publico em geral Saldo Minimo: R$ 1.000,00
Classificagdo ANBIMA Horario limite de movimentacéao para aplicacéo e resgate
Renda Fixa Duragdo Alta Crédito Livre 14:30
Cédigo ANBIMA Converséao da cota na aplicagdo
747904 D+1, fechamento
CNPJ Conversdo da cota no resgate
53.847.813/0001-88 D+0, fechamento
ISIN Data de pagamento do resgate
BROI8ICTFOO07 1° (primeiro) dia util subsequente a Data da Conversao (D+1)
Tributacgdo Taxa de administragdo
Longo Prazo 0,90% a.a.

Prémio de performance
20,0% do que exceder ao CDI, paga semestralmente ou
o resgate das cotas

1. Taxa de Administragcdo Maxima: 1,1% a.a.

Gestor Administrador Custodiante
Asset 1 Investimentos LTDA Intrag DTVM Ltda. Itad Unibanco S.A.
CNPJ: 35.185.577/0001-08 CNPJ: 62.418.140/0001-31 CNPJ: 60.701.190/0001-04
Rua Minas de Prata, 30 - Sala 161 Av. Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.400 - 10° andar Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, n° 100
Sdo Paulo - SP - Brasil S&do Paulo - SP - Brasil Torre Olavo Setubal
CEP 04552-080 CEP 05426-200 S&o Paulo - SP - Brasil
T. +55 11 4040-8920 CEP 04344-902
www.assetl.com.br www.intrag.com.br www.itau.com.br
Autorreguiacio As informagbes contidas nesse material sdo de carater exclusivamente informativo e ndo devem ser entendidas como oferta, recomendagdo ou andlise de investimento ou ativos. Leia a Lamina de
ANBIMA informacgdes essenciais e o Regulamento dos Fundos antes de investir e para mais informagées consulte o website do administrador e da CVM (www.cvm.gov.br). Fundos de investimento ndo contam com a
garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito - FGC. Rentabilidade passada nado representa garantia de rentabilidade futura. Rentabilidade mensal
e calculada com base na cota do ultimo dia util do més, liquida de administragéo e performance e bruta de impostos. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o parametro

objetivo do fundo (benchmark oficial), tal indicador € meramente utilizado como referéncia econémica.

Material de Divulgagéo Mensal




