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ATLAS ONE ONE
Relatorio de Gestao — Setembro 2022

Comentdrio de desempenho no més de Setembro

Performance Liquida Acumulada

Atlas One IBrX-100 Excesso Atlas One LB  IPCA + Yield Excesso Atlas One Icatu | Atlas One Icatu
FICFIA FICFIM IMA-B FIA Prev 70 Prev
Setembro -0.45% -0.05% -0.40% -0.67% 0.18% -0.85% -0.25% 0.13%
2022 -4.00% 4.43% -8.43% -7.78% 9.49% -17.27% -3.29% 0.29%
12 Meses -20.38% -1.33% -19.05% -13.13% 14.44% -27.57% -19.67% -11.11%
Desde Inicio 263.97% 142.08% 121.89% 9.70% 32.41% -22.71% -8.14% -0.78%

O mercado local se comportou de maneira muito resiliente dado o cenario externo ... Apds dois meses consecutivos de alta expressiva, o IBrX-100
fechou o més de setembro com uma leve queda de 0,05%. Por detras dessa queda, nota-se uma incrivel resiliéncia frente ao tsunami vivenciado
pelos mercados externos. No més de setembro, o SPX teve uma queda de 9,3%, em grande parte devido ao tom mais hawkish adotado pelo banco
central americano (FED). As taxas longas (nominal) abriram quase 60bps (+87bps no juro real) e o dot plot estima o fim do ciclo monetdrio com uma
taxa terminal de 4,50-4,75%. A performance da bolsa americana reflete as preocupagdes sobre a economia e as discussdes sobre o arrefecimento da
inflagdo. Olhando pelo aspecto positivo, os pregos de petrdleo e respectivos crack spreads estabilizaram em niveis mais baixos no més de setembro,
contribuindo positivamente para uma expectativa de redugdo na inflagdo global. Além disso, a redugdo nos precgos de frete maritimos internacionais
e o maior equilibrio no consumo, evidenciado por exemplo pela redugdo na demanda de chips, contribuem positivamente para uma menor
expectativa nos indices inflaciondrios. Entretanto, o cenario ainda continua conturbado, requerendo atengdo dos investidores. Na Europa, a inflagdo
continua em niveis elevados, com o CPI beirando os 10% a.a e com pacotes energéticos promovidos pela Alemanha e outros paises na regido,
resultando em um aumento potencial do endividamento dos governos locais. Pregos futuros equivalentes de gas natural na Alemanha continuam
acima de EUR150/MWh, cerca de 50% acima do prego médio de Junho/22 e 3x superior ao preco médio de Junho/21. O indice PMI Europeu continua
abaixo dos 50 pontos, corroborando uma contragdo na atividade local em fungdo da diminuigdo do consumo. De mesmo modo, o PMI Chinés caiu
para 48.1 (Caixin), refletindo preocupagdes com menores exportagdes da regido para os paises desenvolvidos. Ainda na China, o governo chinés tem
agido para controlar a depreciagdo do CNY vs. o USD: elevou os niveis de reservas para 20% (FX risk reserve ratios) enquanto manteve as taxas de
juros domésticas. Além disto, devemos ouvir crescentes volumes de noticias vindo do pais asiatico em fungdo das elei¢Ges que devem ocorrer na
segunda semana de Outubro. A expectativa do mercado é uma renovagdao do mandato do Presidente Xi Jinping. Em meio a este complexo contexto
global, acreditamos que ha trés componentes de natureza doméstica que podem fazer com que os mercados locais continuem a desempenhar
positivamente a despeito das intempéries do mercado externo:

1) O Brasil esta adiantado no ciclo monetario. Ao contrario dos paises desenvolvidos (EUA e Europa) onde os bancos centrais continuam
aumentando a taxa bdsica, no Brasil esse processo ja esta finalizado. Dado que o BACEN (Banco Central do Brasil) aumentou a taxa basica
de maneira bastante expressiva (de 2,00% para 13,75% p.a.) se partirmos da inflagdo projetado pelo FOCUS para 2023 (5,00%) teremos um
juro real ex-ante da ordem de 9 pontos percentuais, o que corrobora o primeiro corte de juros ja em meados do primeiro semestre de
2023.

2) Inflagdo implicita alta favorece fechamento dos juros longos nominal. A inflagdo implicita (diferenca entre a curva DI e o juro real)
encontra-se em patamar proximo a 6% que é muito acima das metas de inflagdo esperadas pelo BACEN no longo prazo. Acreditamos que
o fim do periodo eleitoral juntamente a expectativa de pragmatismo fiscal do novo governo possibilite o fechamento dos juros nominais
longos via redugdo da inflagdao implicita.

3) Posicionamento dos agentes encontra-se leve. Em nosso levantamento, os resgates no més de setembro totalizaram R$8,6BIn, o que
perfaz um resgate anual na ordem de R$31BIn. Ambos estrangeiros e institucionais locais fizeram movimento de saida da Bolsa no més de
setembro. Acreditamos que o risco alocado em renda varidvel se encontra abaixo do potencial e a perspectiva de fechamento da curva
local pode atrair os agentes para a renda variavel.

Definicdo eleitoral pode ser o primeiro passo para o fechamento da curva. A definicdo de uma politica fiscal responsavel pode levar ao fechamento
da inflagdo implicita da curva longa, primeiro passo para a queda do custo de capital nominal. Acreditamos que esse cenario deve beneficiar os ativos
mais sensiveis aos componentes de juros (bond proxies).

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 I 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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Desempenho do fundo Atlas One FIC FIA

No més de setembro, o fundo Atlas One FIC FIA apresentou desempenho negativo de 0,45% comparado a performance negativa de 0,05% do IBrX.
Nos ultimos 12 meses, o fundo apresentou uma variagdo negativa de 20,38% comparado a variagdo negativa do IBr-X de 1,33%. No més de setembro,
os setores imobiliario, 0&G e bens de consumo foram os principais contribuidores positivos enquanto materiais basicos e financeiro (peso abaixo do

indice) foram as principais contribuigdes negativas do fundo relativa ao indice. A métrica GERA do fundo (retorno esperado) encontra-se em 24% ao
ano.

Figura 1 — O GERA do Atlas One FIA encontra-se em um dos maiores patamares desde o inicio do fundo
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Fonte: Atlas Intelligence
Desempenho do fundo Atlas One Long Bias FIC FIM

O fundo teve desempenho negativo no més de setembro de 0,67% trazendo a performance dos Ultimos doze meses para -13,13%, frente a +14,44%
do benchmark. Analisando o resultado do fundo e o comportamento do mercado no més de setembro, podemos concluir que a exposi¢do nas agGes

dos setores de imobilidrio, materiais basicos e O&G foram os principais responsaveis pela contribui¢do positiva enquanto os setores de bens de
consumo, varejo e o indice trouxeram contribui¢cdes negativas.

Figura 2 — Atribuicdo de Performance Setorial — Setembro 2022
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Fonte: Atlas Intelligence

Ao longo do més de setembro, aumentamos o nosso risco direcional para acima do neutro. Acreditamos que o mercado tenha tirado risco por conta
da proximidade do primeiro turno das eleigdes. Em nossa visdo, o cenario base é de que qualquer dos candidatos a presidente optara por uma agenda

pragmatica nas finangas publicas, o que possibilitara com que o BACEN possa iniciar o ciclo de corte de juros em meados do primeiro semestre do
ano que vem.

Em termos de ativos, estamos gradualmente migrando o portfdlio para uma composi¢do voltada ao cendrio doméstico, antevendo o final o ciclo de
aperto monetario, do pico inflacionario e possivel corte da taxa SELIC a partir do segundo trimestre de 2023. Para tanto, estamos privilegiando os

ativos que passardo por expansdo de margem operacional apds um periodo de contragdo provocado por inflagdo doméstica, alta nas commodities e
desvalorizagdo cambial.

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
Autorregulacio website s&o de caréter exclusivamente informativo, como Unico propésito de divulgar informac8ese dar transparéncia a gestéo executada pela Atlas One,e n&o deve ser considerado como (i) oferta ou solicitacdo de investimento
! X 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
rAa\Y AN B I MA no processo de tomada de decisdo de investimento, n&o tendo sido produzida por analista de valores mobiliarios em consonancia com a Instrucdo CVM n°483,de 06 de julho de 2010. Ao investidor € 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 ndo representa garantia futura. A rentabilidade divulg ada ndo € liquida de im postos e taxa de saida. Fundos de investimento n&o contam
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.



