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O més de fevereiro comecou ha mesma tendéncia observada de janeiro: Inflacao alta e resiliente no mundo, membros do
banco central americano com declaragdes contracionistas diante deste cenario inflacionario, juros longos americanos abrindo e o S&P
sofrendo. O setor de commodities, que tem sido nossa grande tese nos ultimos meses, continuou se destacando nesse cenario
macroecondmico. De destaque negativo e reflexo também deste momento macro vimos os setores de crescimento (e multiplos altos)
performarem mal, principalmente o setor de tecnologia. No final do més a volatilidade do mercado subiu bastante em funcao da crise
geopolitica na ucrania.

O fundo obteve uma performance bastante positiva em fevereiro. Nossa posicao comprada em commodities e nossa posicao
tomada em juros americanos representaram aproximadamente 2/3 desse ganho. Outros contribuidores relevantes foram empresas
de alta qualidade do setor de tecnologia e/ou semicondutores (Google, Globant e Micron Technology) e nossa posicao tatica
comprada direcional Brasil. De destaque negativo tivemos alguns papéis comprados ligados a economia domestica (MRV) e nossa
posicao vendida em bancos brasileiros.

Nossa visdo global permanece inalterada: Preocupacdo com inflacdo e consequente subida de juros. A China segue
estimulando sua economia, enquanto o resto do mundo enxugara liquidez em funcao de um mercado de trabalho muito apertado,
aumentos de aluguéis represados e precos de commodities em tendéncia de alta. Acreditamos que a inflagdo americana pode
surpreender para cima e levar o FED a entregar mais juros do que o mercado precifica hoje. A guerra entre Russia/Ucrania amplifica
ainda mais as tensdes inflacionarias globalmente, dado o agudo impacto sobre preco de commaodities. Num primeiro momento os
juros estao em queda na Europa e nos Estados Unidos, fruto da aversao a risco e percepcao que os banco centrais serdo mais
cautelosos em sua velocidade de retirada de estimulos monetarios. Se a necessidade de mais liquidez se provar necessaria, achamos
que isso exercera ainda mais pressao sobre a politica monetaria para conter efeitos inflacionarios de segunda ordem exacerbado pela
crise geopolitica e, portanto, seguimos tomados em juros em alguns paises nos veértices de 2023/24. Ademais, nossa maior conviccao
segue sendo comprado numa cesta de empresas produtoras de commodities, mas com um direcional um pouco menor dada a subida
recente dos precos.

Nossa carteira bottom-up global segue sem grandes mudangas, comprada no tema de semicondutores (TSM, AMD/Nvidia e
MU) e empresas que se beneficiam do processo de digitalizacdo global (Globant). Nossos hedges para essas posicdes tem sido uma
cesta de empresas nao-rentaveis de tecnologia e companhias de ecommerce.

Em relacado ao Brasil, nossa visao para 2022 € bastante cautelosa diante da incerteza eleitoral, inflacdo inercial, pouco
crescimento econdmico em ambiente de juros subindo e dinamica fiscal preocupante. Seguimos com uma carteira bastante
defensiva, priorizando empresas de qualidade e que se sobressaem em cenarios desafiadores. Nossos principais temas atualmente
sao o setor de saude, atacarejo, construtoras de baixa renda e petroleo. Temos feito posicdes direcionais oportunisticas no Brasil
diante de um fluxo de estrangeiros bastante forte e surpreendente.

Ja o nosso book quantitativo, devido ao regime de alta volatilidade observado desde os primeiros dias do ano, esta com risco
reduzido. O algoritmo ainda tem agregado risco em pequenas tendéncias que temos observado em US.
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INVESTMENT MANAGEMENT

Objetivo

RPS Total Return € um multimercado, sem viés preestabelecido e
focado no retorno absoluto. O fundo procura obter rentabilidade
superior ao CDI através de estrategias com instrumentos de renda
variavel e renda fixa.

Politica de Investimento e Publico Alvo

O Fundo se baseia na identificacao de distor¢des de pregos entre
ativos tornando o fundo menos dependente de movimentos
direcionais de mercado.

O fundo é destinado a Investidores qualificados.
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- jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano
RPS Total Return - - 0.9% 21% -05% 4.0% 0.7% 0.8% -1.6% 20% 34% 1.0% 13.5% 13.5%
Ibovespa - - -1.8% -0.8% -43% -11.3% 16% 3.7% 4.7% 3.7% -33% -1.9% -10.2% -10.2%

2013 IPCA - - 0.3% 0.6% 04% 03% 00% 0.2% 0.3% 06% 05% 09% 41% 41%
CDI - - 0.3% 0.6% 06% 06% 07% 07% 0.7% 08% 07% 08% 6.6% 6.6%
RPS Total Return 0.0% 06% 11% 3.9% 08% 13% 02% 45% -09% 10% 32% 41% 222% 37.8%
Ibovespa -75%  -11% 71% 24%  -08% 38% 50% 98% -117% 09% 02% -86% -29% -12.9%
2014 IPCA 06% 07% 0.9% 0.7% 05% 04% 00% 0.3% 06% 04% 05% 07% 6.4% 10.8%
CDI 09%  08% 0.8% 0.8% 09% 08% 09% 0.9% 0.9% 09% 08% 09% 10.8% 18.1%
RPS Total Return  -3.0% 0.0% 3.2% 6.7% 20% 39% 12% -02% 12% -34% -25% 09%  10.0% 51.5%
Ibovespa -6.2% 10.0% -0.8% Q9%  -62% 06% -42% -83% -34% 18% -16% -39% -133% -24.5%
2015 IPCA 13% 12% 13% 0.7% 07% 08% 06% 0.2% 0.5% 08% 10% 09% 10.7% 22.6%
CDI 1.0% 0.8% 1.0% 0.9% 1.0%  11% 1.2% 1.1% 11% 1.1% 11% 11% 13.2% 33.7%
RPS Total Return -3.9% 26% 1.4% 1.8% -1.9% 34% 88% 46% 0.8% 53% -0.3% 3.0% 28.2% 94.2%
Ibovespa -6.8% 5.9% 17.0% 77% -101% 6.3% 11.2% 1.0% 0.8% 11.2% -46% -27% 38.9% 5.0%
2016 IPCA 1.3% 0.9% 0.4% 0.6% 08% 03% 05% 04% 0.1% 03% 02% 0.3% 6.3% 30.4%
CDI 11% 1.0% 1.2% 1.1% 1.1% 1.2% 11% 1.2% 11% 1.0% 1.0% 11% 14.1% 52.5%
RPS Total Return 37%  3.0% 0.0% 02% -24% 04% 16% 17% 36% 22% -18% 15% 14.7% 122.8%
Ibovespa 7.4% 31% -25% 0.6%  -41% 03% 48% 75% 4.9% 00% -31% 62% 26.9% 331%
2017 IPCA 04%  03% 0.2% 0.1% 03% -02% 02% 02% 0.2% 04% 03% 0.4% 2.9% 34.2%
CDI 11% 0.9% 11% 0.8% 09% 08% 08% 08% 06% 06% 06% 05% 10.0% 67.7%
RPS Total Return 3.3% 22% 1.0% 25% 08% 15% -1.0% -03% 07% 33% 11% 07% 16.9% 160.3%
Ibovespa 111%  0.5% 0.0% 0.9% -109% -52% 89% -32% 35% 102% 24% -18% 150% 53.2%
2018 IPCA 03%  03% 0.1% 0.2% 04% 13% 03% -01% 05% 04% -02% 01% 3.8% 39.2%
CDI 06% 05% 0.5% 0.5% 05% 05% 05K% 06% 05% 05% 05% 05% 6.4% 78.5%
RPS Total Return 28% -13% -22% 01% 06% 26% 26% -36% -20% 30% 06% 77% 11.0% 188.9%
Ibovespa 10.8% -1.9% -0.2% 1.0% 0.7% 41% 08% -07% 36% 24% 09% 6.8% 31.6% 101.5%
2019 IPCA 03%  04% 0.8% 0.6% 01% 0.0% 02% 01% 0.0% 01% 05%  11% 4.3% 45.2%
CDI 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 05% 05% 06% 05% 0.5% 05% 04% 04% 6.0% 89.2%
RPS Total Return 23% -6.4% -7.4% 3.2% -15% 53% 4.2% 1.7% -4.3% 1.8% 11% 6.1% 51% 203.7%
Ibovespa -1.6% -8.4% -20.9% 10.3% 86% 88% 83% -34% -4.8% -0.7% 159% Q3% 2.9% 107.4%
2020 IPCA 0.3% 0.2% 0.1% -0.3% -04% 03% 04% 02% 0.6% 0.9% 0.9% 1.4% 4.6% 51.8%
CDI 04%  03% 0.3% 0.3% 02% 02% 02% 02% 0.2% 02% 01% 02% 2.8% 94.4%
RPS Total Return 16%  6.2% -4.6% 2.6% 1.6% 21% 0.0% 10% -19% -3.0% -24% 17% 45% 217.3%
Ibovespa -33%  -4.4% 6.0% 1.9% 6.2% 05% -39% -25% -66% -67% -15% 29% -11.9% 82.7%
2021 IPCA 03%  0.9% 0.9% 0.3% 08% 05% 1.0% 0.9% 0.6% 12% 13%  11% 10.1% 67.1%
CDI 0.1% 01% 0.2% 0.2% 03% 03% 04% 0.4% 0.4% 05% 06% 08% 4.4% 102.9%
RPS Total Return -1.0% 2.0% 1.0% 220.3%
Ibovespa 7.0% 0.9% 7.9% 97.2%
2022
IPCA 05%  0.9% 1.3% 69.4%
CDI 07%  07% 15% 105.9%




