Relatorio de Gestao — Dezembro 2019
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O fundo Atlas One FIC FIA apresentou uma
performance positiva no més de Dezembro de 6,6%
versus seu benchmark IBrX-100 que subiu 7,3% no
periodo. No ano de 2019, o Atlas One apresentou uma
performance positiva de 35,6%, superando o IBr-X-100
que teve alta de 33,4%, neste mesmo periodo.

Em termos de contribuicdo setorial positiva no més
de Dezembro, ressaltamos a étima performance do setor
de varejo com 170 bps, materiais basicos com 119 bps,
petréleo e gas com 106 bps e utilidades publicas com 104
bps. Do lado negativo, nossa posicdo em Aviagdo e
Defesa detraiu 18 bps do resultado no més.

Figura 2: Contribuicdo por setor em Dezembro/19 —em %
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Fonte: One Partners, Atlas Intelligence

O ano de 2019 encerra uma década perdida para
o Brasil e nos faz refletir sobre a expectativa para os
proximos dez anos. NUmeros mostram o retrocesso
macroecondmico no periodo. O PIB cresceu em média
1,3% a.a., pior crescimento médio da histéria do pais, o
cambio depreciou 132% e a inflagdo acumulada foi de
75% (5,8% a.a.). As altas taxas de juros do periodo
favoreceram o “rentismo” em detrimento dos
tomadores de risco, sendo as empresas as mais
prejudicadas.

Por outro lado, o Brasil que da certo ndo ficou
parado, pelo contrdrio — cresceu na crise. Empresas de
exceléncia mostraram sua forga, apesar do vento de
proa. RaiaDrogasil, por exemplo, expandiu em mais de
200% o numero de lojas Brasil afora. A Renner viu seu
faturamento crescer 15% a.a. desde 2010. O Banco Itau
conseguiu entregar um crescimento de lucro de 10% a.a.
Ou seja, empresas com os pilares de gestao, governanga,
retorno e sustentabilidade fortes, conseguiram expandir
suas fronteiras de maneira relevante.

A década 2020-2029 comega de maneira
auspiciosa. Teremos uma combinacdo de fatores

macroecondmicos que injetam confianca nos
empresarios, investidores e no consumidor: inflagdo
baixa ~4%, cambio depreciado ~4,00, crescimento
saudavel ~2.5%, uma previdéncia reformada e o juro no
menor patamar histérico, 4.5%. 2020 promete ser o
primeiro ano da retomada de fato, apds trés anos
conturbados e de crescimento mediocre. O crescimento
do emprego deve acelerar e derrubar a taxa de
desemprego para 9-10%, ajudando a massa salarial a
expandir mais de 2%. Dado este cendrio construtivo,
estimamos um crescimento saudavel de lucro de 20% em
2020 para as empresas que acompanhamos.

Um ponto importante para monitorar em 2020
serd a mudan¢a na alocagdao de risco do investidor
brasileiro. No ultimo ciclo de mercado em alta, entre
2003-2007, vimos a alocagdo em renda varidvel saltar de
8% para o pico de 15% do total investido. Neste ciclo de
alta, que comegou em 2016, a alocagdo ja saltou do piso
historico de 4% para algo como 8% em 2019 (a média dos
ultimos 20 anos). Acreditamos que esta alocagdo em
renda varidvel poderia voltar ao pico passado de 15% nos
proximos trés anos. Isso podera gerar um fluxo anual de
R$100-150 bilhdes para renda varidvel, impactando
positivamente os pre¢os dos ativos.

O cendrio nos parece otimista, mas nao é livre de
riscos — seja politico (andamento das reformas, elei¢bes
municipais), econémico (dindmica global) ou de
execucdo (das empresas). Quando colocamos o risco na
equacgdo, acreditamos que o retorno de 14% a.a.,
estimado de acordo com a nossa bussola GERA, ainda é
muito atrativo. Com isso em mente, acreditamos que
2020 sera o quinto ano de retorno positivo no mercado.

Figura 2: GERA Atlas One Fia - em %
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Fonte: One Partners, Atlas Intelligence
GERA: Geragao esperada de retorno ao acionista

Agradecemos a confianga e nos colocamos a
disposicao.

A Investment One Partners Gestdo de Recursos Ltda. (“Investment One”) ndo comercializa ou realiza distribuicdo de cotas de fundos de investimentos ou quaisquer outros valores mobiliarios.

As informagdes constantes neste material sdo de carater exclusivamente informativo, com o Unico propésito de divulgar informagdes e dar transparéncia a gestdo executada pela Investment
One, e ndo deve ser considerado como (i) oferta ou solicitagao de investimento ou desinvestimento em cotas de fundos de investimento sob gestdo da Investment One (“Fundos”) ou em
quaisquer outros ativos financeiros, ou (i) texto, relatério, estudos ou analise que vise ou possa auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de decisdo de investimento. Ao
investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Regulamento, da lamina de informacdes e do Formulério de Informagdes Complementares do respectivo Fundo antes de aplicar os seus
recursos. A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administracao, de performance e dos outros custos pertinentes aos Fundos. A rentabilidade no passado ndo representa garantia
futura. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos e taxa de saida. Os Fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento, as
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quais, da forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente
obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo dos Fundos.



