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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
Maio 2,14% 3,23% -1,09% 5,15% 1,39% 3,76% 2,09% 1,67%
2022 -3,87% 6,61% -10,48% 0,65% 7,36% -6,71% -4,07% -1,72%
12 Meses -32,61% -12,43% -20,18% -12,21% 17,49% -29,70% 31,42% -21,08%
Desde Inicio 264,48% 147,13%  117,35% 19,74% 29,84% -10,10% -8,88% -2,77%

Comentario de desempenho no més de Maio

O més de maio trouxe elementos que corroboram o bom momento vivenciado pelas commodities... Apesar da diminuigdo da atividade econdmica
na China, causada pelo lockdown de importantes cidades, o pre¢o das commodities estabilizou-se em niveis elevados. Esse aparente paradoxo levanta
a questdo de que talvez exista um desequilibrio tdo grande entre oferta e demanda que nem mesmo a diminuigdo de demanda por parte da maior
consumidora mundial de commodities é capaz de enfraquecer os pregos. Vemos que a China vem adotando medidas para estimular o seu crescimento
econdmico (PIB), reduzindo juros e reforgando politicas de estimulo via redugdo de impostos em meio a adogdo da politica de Zero-Covid no pais.
Nesse contexto, considerando a retomada econdmica na China, ndo seria absurdo vermos pregos de commodities superiores aos atuais. Olhando
para a curva de petréleo, por exemplo, que tradicionalmente fica em backwardation, a expectativa do Brent em 18 meses encontra-se em USD90/bbl
vs. spot de USD115/bbl. Ainda que nos questionemos a respeito da significancia da curva futura como preditor de precos futuros, o fato é que ha
uma expectativa de pregos elevados por muito tempo. Este mesmo fendmeno pode ser observado em quase todas as commodities e tem trazido
revisdes positivas nas expectativas de resultado para os setores de Materiais Bdsicos e Petréleo, levando o IBrX-100 a buscar um dos menores
patamares da relagdo Preco/Lucro desde 2008, apesar da alta de 6,6% no ano.

Figura 1 —Expectativa LPA e Contribui¢cao por Setor Figura 2 — Prego/Lucro 12M: IBrX-100 (Carteira Atual)
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... apesar da desaceleragdo de consumo em paises desenvolvidos. Os resultados do primeiro trimestre de 2022 da Target e Walmart evidenciaram
gue o consumidor americano esta sentindo os efeitos da inflagdo. Como consequéncia, as companhias americanas estdo sofrendo compressdo de
margens e potenciais revisdes negativas em seus lucros. Esse comportamento é consistente com a nossa tese de destruicdao de demanda. No entanto,
temos receio de que sera necessdria uma forte desaceleragdo de consumo para fazer frente as restricGes de oferta que estamos monitorando.

... 0 que leva o mercado a acreditar na tese de estagflacdo global. Choque de oferta com retragdo de demanda pode levar a um cenario de
estagflacdo, evidenciado pelo fechamento da curva da treasury de 10 anos em torno de 30bps desde o topo recente. Além disso, indicadores de
confianga da industria e de vendas de varejo também mostram sinais de deterioragado.
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Brasil esta adiantado no ciclo de politica monetaria. Enquanto nos paises desenvolvidos o ciclo de aperto monetario esta apenas no comego, no
Brasil ja estamos mais adiantados. No entanto, dadas as revisdes positivas de crescimento e dada a inflagdo mais resiliente, é possivel que o ciclo de
aperto seja mais duradouro, levando a taxa de juros a ficar mais alta por um periodo mais longo do que o inicialmente esperado, antes de iniciarmos
novamente o processo de afrouxamento. Em meio a este contexto, o governo federal vem trabalhando em uma série de medidas focadas em diminuir
pregos e tarifas, visando a redugdo da inflagdo, seja via redugdo de ICMS, que podera ter um impacto positivo nos setores de energia,

telecomunicagdes e transporte publico, ou ainda via alteragdes em outros impostos. Como sempre, nosso objetivo é construir um portfélio
equilibrado e balanceado, que possa suportar bem aos cendrios analisados.

Desempenho do fundo Atlas One FIC FIA

No més de maio, o fundo Atlas One FIC FIA apresentou desempenho positivo de 2,14% comparado a uma performance positiva de 3,23% do IBrX.
Nos ultimos 12 meses, o fundo apresentou uma variagdo negativa de 31,61% comparado a uma variagdo negativa do IBr-X de 12,43%. No més de

maio, o setor de bens de consumo, materiais basicos, financeiro e Petréleo & Gas contribuiram positivamente, enquanto os setores de satide e varejo
foram os principais detratores de desempenho do fundo.

A métrica GERA do fundo (retorno esperado) encontra-se em 26% ao ano, ainda em patamar muito alto relativamente ao histérico. Acreditamos que
o cenario turbulento esteja refletido nos valuations e que nosso portfélio retne étimas oportunidades de investimento de longo prazo.

Figura 3 — O GERA do Atlas One FIA encontra-se no maior patamar desde o inicio do fundo
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Fonte: Bloomberg, Atlas Intelligence

Desempenho do fundo Atlas One Long Bias FIC FIM

O fundo teve desempenho positivo no més de maio de 5,15% trazendo a performance do ano para 0,65%, frente a 7,36% do benchmark. Analisando
o resultado do fundo e o comportamento do mercado no més de maio, podemos concluir que a exposi¢do nas a¢des de materiais basico, O&G e

infraestrutura foram as principais responsaveis pela contribui¢do positiva, enquanto o setor de varejo e utilidades basicas foram responsaveis pela
detragdo.
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Figura 4 — Atribui¢do de Performance Setorial — Maio 2022
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Em maio, o core portfolio, a principal estratégia do fundo em termos de risco, apresentou desempenho positivo de 5,46%. Os pares long/short
contribuiram positivamente com 19bps e o book de arbitragem foi positivo em 19bps. No book de L/S, VALE3 / CMIN3, GMAT3 / CRFB3 e TIMS3 /
VIVT3 foram os destaques positivos enquanto MRFG3/ JBSS3 e CXSE3 / BBSE3 foram os destaques negativos.

Figura 5 — Atribuicdo de Performance por Estratégia — Maio 2022
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Fonte: Atlas Intelligence

Dada a persisténcia de inflagdo e um provavel cenario de juros altos por mais tempo, estamos taticamente reduzindo a posi¢do de ciclicos domésticos
e aumentando a exposicdo em ativos sensiveis a juros com resiliéncia de top line. Todavia, acreditamos que o prego dos ativos se encontra em
patamares atrativos e, portanto, estamos mantendo um risco acima do normal.

Autorrequlacao

ANBIMA

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
ou desinvestimento em cotas de fundosde investimento sob gestéo da Atlas One (‘Fundos’)ou em quaisqueroutros ativos financeiros, ou(i) texto, relatério,estudos ouanélise gue vise ou possa auxiliar ou influenciar inve stidores
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 impostos e taxa de saida. Fundos de investimento n&o contem
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
politicas de investimento, as 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 co nsequente
obrigagdo do cotistade aportar recursosadicionais para cobrir o prejuizo dos Fundos.Os Fundos geridospela Atlas One p odem estar autorizados a realizar aplicages em ativos financeiros no exterior.



