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Na primeira quinzena de maio os mercados acionarios globais continuaram na mesma tendéncia de queda (e de alta
volatilidade) do més anterior, refletindo primordialmente o temor em relacdo aos impactos econémicos de uma politica monetaria
mais contracionista ao redor do mundo. Na metade final do més vimos uma acalmada relevante nos mercados em fungao de algumas
declaracdes mais moderadas por parte de alguns membros de FED sobre este ciclo de aperto, somado a queda relevante na
disseminagcao do COVID na China. Destaque segue sendo petréleo fazendo novas maximas, o que deve continuar impactando inflagcao
e pressionando os bancos centrais.

O fundo obteve uma performance levemente negativa no més. As estratégias de alpha, tanto Brasil quanto global, foram
detratoras. A estratégia direcional foi uma contribuidora importante, reflexo do aumento de exposicao que fizemos em Brasil em
meados de maio. Tematicamente, a maior contribuicao foi o setor de commodities, principalmente petroleo, e de negativo o destaque
foram nossos hedges em S&P e empresas de tecnologia.

Nossa principal tese atualmente é de que a inflagao global ndo é transitoria e os bancos centrais terdo que fazer um aperto
monetario mais forte ao longo dos proximos trimestres. Por isso seguimos tomados em juros nos Estados Unidos, porem em tamanho
bem inferior ao dos ultimos meses, dado movimento recente. Entretanto, ndo acreditamos em desaceleracao aguda das economias
globais (*hard landing”). Seguimos comprados no setor de commodities com uma visdo de que o desequilibrio forte entre oferta e
demanda deve continuar e pelo nivel de valuation das empresas produtoras.

Em nossa carteira bottom-up global ndo mudamos nossa visao negativa em semicondutores dado os indicadores fracos de
demanda, principalmente nas verticais de smartphones e PCs. Nossas posicoes compradas estao concentradas em empresas com
maior resiliéncia e visibilidade de receitas e margens, como Microsoft, algumas em semicondutores (AMD e ON) e outras que se
beneficiam do processo de digitalizacao global (Globant, Endava). Nossos hedges para essas posicoes tem sido uma cesta de
empresas nao-rentaveis de tecnologia e companhias de ecommerce, fintech e veiculos elétricos. Estamos observando o setor de
“data centers” como outra oportunidade de hedge.

Em relacao ao Brasil, aumentamos exposicao no final da primeira quinzena com a tese de que veriamos bons dados
econdmicos no curto-prazo em fungao dos estimulos implementados pelo governo. Soma-se a isso uma melhora do valuation das
empresas ligadas a economia doméstica que chegaram a negociar com prémio de risco 1 desvio padrao acima da média. Migramos
uma parcela da carteira para empresas mais ciclicas, porem com perfil ainda voltado para nomes de qualidade (Lojas Renner,
Multiplan e Grupo Soma). Dada a recuperagao que vimos no mercado nas ultimas semanas reduzimos exposicao ao Brasil e estes
cases ciclicos. Atualmente temos uma carteira com bastante exposicao a commodities e setores defensivos.

No book quantitativo pudemos testar com mais liberdade a tendencia de alta dos mercados locais, ainda que com risco
reduzido. Capturamos um pouco do rally de Brasil que operou com muito menos volatilidade e consequentemente menos reversdes
de momentum. No mercado offshore seguimos cautelosos devido ao baixo sharpe das estratégias nesse cenario.
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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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RPS Total Return - 01% 11% 37% 08% 13% 02% 49% -1.0% 10% 31% 41% 20.9% 20.9%
2014 CDI - 08% 08% 08% 09% 08% 09% 09% 09% 09% 08% 09% 108% 9.0%
RPS Total Return -3.0% 0.0% 32% 6.2% 20% 38% 12% 0.0% 12% -27% -22% 09% 10.9% 341%
2015 CDI 1.0% 08% 10% 09% 10% 11% 12% 11% 11% 11% 11% 11%  132% 23.4%
RPS TotalReturn -39% 26% 14% 17% -19% 34% 87% 43% 09% 53% -02% 32% 279% 71.6%
2016 CDI 11%  1.0% 12% 11%  11% 12%  11% 12%  11% 10% 10%  11% 14.1% 40.8%
RPS Total Return 38% 30% 01% 03% -20% 05% 17% 17% 36% 22% -18% 15% 153% 97.8%
2047 CDI 11% 09% 11% 08% 09% 08% 08% 08% 06% 06% 06% 05% 10.0% 54.8%
RPS TotalReturn 33% 22% 09% 25% 08% 14% -1.0% -03% 07% 32% 10% 07% 16.4% 130.3%
2018 CDI 06% 05% 05% 05% 05% 05% 05% 06% 05% 05% 05% 05% 64% 64.7%
RPS Total Return 28% -13% -22% 04% 06% 26% 23% -33% -20% 30% 06% 72% 105% 154.6%
2019 CDI 06% 05% 05% 05% 05% 05% 06% 05% 05% 05% 04% 04%  6.0% 74.6%
RPS Total Return 22% -6.3% -74% 32% -15% 53% 42% 17% -43% 18% 11% 57% 47% 166.6%
2020 CDI 04% 03% 03% 03% 02% 02% 02% 02% 02% 02% 01% 02% 28% 79.4%
RPS TotalReturn 13% 55% -41% 21% 13% 17% 0.0% 10% -19% -3.0% -24% 17% 2.9% 174.4%
2021 CDI 01% 01% 02% 02% 03% 03% 04% 04% 04% 05% 06% 08% 4.4% 87.3%
RPS Total Return -1.0% 20% 14% 05% -10% 21% 179.5%
2022 CDI 07% 07% 09% 08% 1.0% 4.3% 95.4%
Informacoes:
Data de Inicio 20/02/2014  Patrim. Liquido do Master 1,040,402877.37
Aplicacdo Inicial Minima 500  Classificacdo Anbima Multimercado Multiestratégia
Movimentacao Minima 100  CNPJ 19.211.696/0001-23
Saldo Minimo 100 Gestor RPS Capital Adm. de Recursos Ltda.
Cota de Aplicacao D*1  Adm. e Custodia BTG Pactual Servicos Financeiros
Cota de Resgate 30 dias corridos Auditoria Ernst Young
Pagamento do Resgate 2 dias uteis apos a cotizacao Tributacao Longo Prazo’
Taxa de Administragio 20%aa Perfil de Risco Crescimento

Taxa de Performance 20% do que exceder o CDI




