~ ONE

Relatério de
Gestao

Fevereiro 2022

Para reunioes e investimentos, entre em contato com
comercial@atlasone.com.br




ATLAS
ATLAS ONE ONE
Relatorio de Gestao — Fevereiro 2022

Performance Liquida Acumulada

Atlas One IBrX-100 Excesso Atlas One LB IPCA + Yield Excesso Atlas One Icatu Atlas One
FIC FIA FIC FIM IMA-B FIA Prev Icatu 70 Prev
Fevereiro -4.57% 1.46% -6.03% -2.34% 1.13% -3.47% -4.68% -3.09%
2022 0.68% 8.43% -7.75% 5.14% 2.21% 2.93% 0.48% 0.68%
12 Meses -20.77% 2.87% -23.64% 1.32% 15.17% -13.85% -20.80% -13.49%
Desde Inicio 281.74% 151.35%  130.39% 25.07% 23.61% 1.46% -4.56% -0.40%

Comentdrio de desempenho no més de Fevereiro

Acreditamos que a escalada de precos das commodities podera levar a uma destruicdo de demanda. Todo o complexo de commodities, sejam elas
agricolas, metais basicos e ferrosos, ou energia encontram-se em niveis extremamente elevados, e apresentando caracteristicas similares: baixos
estoques e alta demanda. Tal choque, em um periodo extremamente curto (2021-22), ndo possibilitou ainda um aumento na oferta marginal nos
varios segmentos industriais, que sdo caracterizados por ciclos de investimentos longos. Desta maneira, acreditamos que no médio prazo, a variavel
de ajuste consistird na redugdo da demanda via ajuste nos pregos.

Transferéncia de recursos dos consumidores para os produtores de commodities. Enquanto vemos as ac¢des ligadas ao setor de commodities como
Petrobras, Vale, siderurgicas, frigorificos com resultados operacionais extremamente robustos e niveis de fluxo de caixa livre entre 15-25% a.a, vemos
as a¢Oes de empresas consumidoras de matéria-prima com margens cada vez mais comprimidas dentro de um ambiente econémico desafiador. Por
exemplo, a Alpargatas consome butadieno, entre outros produtos, para produzir seus calgados. O butadieno é um petroquimico basico oriundo da
nafta e com precos diretamente atrelados ao prego de petréleo (Figura 1). O aumento nos pregos petrdleo e consequentemente do butadieno
levaram a Alpargatas a apresentar uma das menores margens brutas (41%) de sua histdria. Similarmente, podemos ver o mesmo efeito ocorrendo
na Natura, que utiliza o 6leo de palma para produzir seus produtos ou ainda com o aluminio no caso da Ambev.

Figura 1 — Pregos de Butadieno e Palm Oil
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Fonte: Bloomberg, Atlas One

Mercado recompensa a geracao de caixa. Tal conjuntura reflete-se em um forte desempenho positivo das empresas de commodities contrastando
com um desempenho negativo das a¢des cujos custos refletem o aumento da matéria-prima. Contudo, é oportuno ressaltar que esse ndo é o Unico
motivo. Soma-se a este fato um ambiente macroeconémico desafiador no qual o poder de compra da populagdo estd reduzido, o que torna o
repassede pre¢o mais lento, mesmo para aqueles que possuem longo histérico de poder de prego.

No mundo de investimentos, estar certo antes do tempo é a mesma coisa que estar errado. Ndo temos convicgao se as nossas teses irdo se provar
corretas, muito menos quando. O que sabemos, pela nossa experiencia, é que as commodities sdo ciclicas e que companhias de qualidade possuem
poder de precificagdo junto ao seu mercado consumidor. Mantemos um portfélio balanceado formado por empresas com forte geragdo de caixa
(commodities) e por empresas que possuem poder de precificagdo no tempo, ainda que passando por uma conjuntura desafiadora de margens.

A Atlas One Investimentos Gest&o de RecursosLtda. (“Atlas One”)n&o com ercializa ou realiza distribuicdo de cotas de fundosde investimentos ou quaisqueroutros valores mobiliarios, sendo que as informacdes constantes nese

Autorregulacdo website sdo de carter exclusivamente informativo, como Ginico propésito de divulgar informacdese dar transparéncia a gestdo executada pela Atlas One,e n&o deve ser considerado como (i) oferta ou solicitacdo de inve stimento
ou desinvestimento em cotas de fundosde investimento sob gesé&o da Atlas One (“Fundos’)ou em quaisqueroutros ativos financeiros, ou (i) texto, relatorio,estudosouanalise que vise ou possa auxiliar ou influenciar inve stidores
AN B | MA no processo de tomada de decisdo de investimento, ndo tendo sido produzida por analista de valores mobiliarios em consonancia com a Instrucdo CVM n° 483,de 06 de julho de 2010. Ao investidor é recomendada a leitum

cuidadosado Regulamento, dalamina de informacdese do Formulério de InformacSes Complementares do respectivo Fundo antesde aplicar osseus recursos.A rentabilidade divulgada ja € liquida das taxas de administracé,
de performance e dos outros custos pertinentes aos Fundos. A rentabilidade no passado néo representa garantia futura. A rentabilidade divulg ada ndo é liquida de im postos e taxa de saida. Fundos de investimento n&o contan
com garantiado administrador do fundo, daAtlas One, de qualquer mecanismo de seguro, ou anda, do Fundo Garantidorde Créditos — FGC. Os Fundospodem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sus
polticas de investimento, as quais, da forma como s&o adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a co nsequente

obrigacdo do cotista de aportar recursosadicionais para cobrir o prejuizo dos Fundos.OsFundos geridospela Atlas One p odem estar autorizados a realizar aplicacdes em ativos financeiros no exterior.
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Valuation ainda descontado, assimetria positiva. Mesmo com o bom desempenho do IBrX-100 no ano, dois tergos da alta sdo explicados apenas
por Petro e Vale, refletindo a escalada no prego das commodities subjacentes. Olhando por debaixo da superficie, vemos o indice excluindo os dois
papéis ainda em um patamar bastante descontado em relagdo ao histérico recente, mesmo no contexto de maior custo de capital. Um alivio
moderado no prémio de risco do juro real de longo prazo pode ter um efeito ndo linear na reprecificagdo dos ativos da bolsa. Somado a isso,
continuamos observando os trés vetores do GERA apontado para contribuigdes positivas no retorno de longo prazo — Crescimento de Lucro, Fluxo

de dividendos e Valuation.

Figura 2 — Valuation Histérico: 1BrX-100
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Fonte: Bloomberg, Atlas One

Desempenho do fundo Atlas One FIC FIA

No més de fevereiro, o fundo Atlas One FIC FIA apresentou desempenho negativo de 4,57% comparado a uma performance positiva de 1,46% do
IBrX. Nos ultimos 12 meses, o fundo apresentou uma variagdo negativa de 20,77% comparado a uma variagdo positiva do IBr-X de 2,77%. No més
de fevereiro, os setores de industriais e financeiro contribuiram positivamente enquanto os setores de O&G, materiais basicos e infraestrutura foram

os principais detratores do desempenho relativo do fundo.
Como falado em nossos relatdérios anteriores, acreditamos que estamos perto do fim do ciclo de aperto monetario no Brasil e que a inflagdo deve
comecar a desacelerar nos préximos meses. Aproveitamos a volatilidade do més para iniciar posi¢cdo no setor elétrico por apresentar ndo apenas

um valuation atrativo (taxa interna de retorno real de duplo digito), mas também pela maior resiliéncia do modelo de negdcio em um cenario macro
mais incerto. A métrica GERA do fundo (retorno esperado) encontra-se em 21,4% ao ano, um dos patamares mais altos desde o inicio da Atlas One.

O gréfico abaixo traz o indicador histérico de Prego/Lucro 12M a frente do portfélio atual com peso constante, corroborando a grande assimetria de
retorno futuro no momento. Seguimos preponderantemente comprados e com concentragao de 65% nas 10 principais posi¢cdes do portfélio, sendo

as cinco maiores: Suzano, Locamérica, Vamos, Itat e BTG Pactual.

Figura 3 — Valuation Histérico Portfélio Atual: Atlas One FIA
Atlas One FIA: P/E Fwd 1y (Carteira atual constante)

27.51
25.01
22,51
20.0
17.5
15.0
1254

10.0

7.59

Jan-184
Apr-184
Jul-184
Oct-18 1
Jan-194
Apr-194
Jul-194
Oct-19
Jan-204
Apr-20
Jul-204
Oct-20
Jan-214
Apr-214
Jul-214
Oct-21 9
Jan-221
Apr.22 4

Fonte: Bloomberg, Atlas One

A Atlas One Investimentos Gest&o de RecursosLtda. (“Atlas One”)n&o com ercializa ou realiza distribuicdo de cotas de fundosde investimentos ou quaisqueroutros valores mobiliarios, sendo que as informacdes constantes nese
website séo de carater exclusivamente informativo, como Gnico propésito de divulgar informacdes e dar transparéncia a gestéo executada pela Atlas One,e n&o deve ser considerado como (i) oferta ou solicitacdo de investimento
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cuidadosado Regulamento, dalamina de informacdese do Formulério de InformacSes Complementares do respectivo Fundo antesde aplicar osseus recursos.A rentabilidade divulgada ja € liquida das taxas de administracé,
de performance e dos outros custos pertinentes aos Fundos. A rentabilidade no passado ndo representa garantia futura. A rentabilidade divulg ada ndo € liquida de im postos e taxa de saida. Fundos de investimento n&o contam
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Desempenho do fundo Atlas One Long Bias FIC FIM

O fundo Atlas One Long Bias FIC FIM teve desempenho negativo no més de fevereiro de 2,34%, o que faz com que a performance nos ultimos doze
meses tenha sido de +1,3%. Em termos de contribui¢do, os setores de infraestrutura, financeiro, bens de consumo e varejo tiveram contribuigdo
negativa sendo parcialmente compensando por uma performance positiva no setor de O&G.

Figura 4 — Atribuicao de Performance Setorial — Fevereiro 2022
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Fonte: Atlas One

Em fevereiro, o core portfolio, a principal estratégia do fundo em termos de risco, apresentou desempenho negativo de 2,58%. O stock picking foi o
principal responsavel pelo desempenho negativo. Os pares long/short contribuiram positivamente com 20bps e o book de arbitragem foi positivo
em 8bps. No book de L/S, VALE3 / CMIN3, MGLU3 / VIIA3 foram os destaques positivos enquanto ECOR3 / CCRO3 e TEND3 / MRVE3 foram os
destaques negativos.

Figura 5 — Atribuicdo de Performance por Estratégia — Fevereiro 2022

Fonte: Atlas One

Iniciamos 0 més com uma exposi¢do liquida baixa e sem exposi¢do nos mercados internacionais. Ao longo do més, fomos aumentando a exposi¢do
e fechamos o0 més em um patamar neutro. Olhando para a frente, vemos um mercado sem uma tendéncia definida, privilegiando uma postura mais
tatica na exposicdo liquida a espera de uma melhor oportunidade para alocagdo de risco.
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