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Panorama Global

As atencdes se concentraram no front externo aos movimentos das autoridades monetarias nos EUA, Europa e
Japao. O BCE sinalizou a continuacao do programa de compra de ativos para 2017 mas as previsoes de crescimento e
inflacdo foram um pouco mais otimistas. No Japao o BOJ sinalizou a continuidade do seu programa de QE até que in-
flacao supere 2% ao ano e finalmente nos EUA o FED manteve a taxa de juros estavel, mas a divisdao do comité com
trés votos dissidentes reforca a expectativa de alta ainda em dezembro deste ano.

Na China seguem alguns sinais de recuperacao da atividade econémica apontando para crescimento estavel no
inicio do 2° semestre, preocupa o elevado grau de endividamento das empresas.

No cenario doméstico foram varios os acontecimentos relevantes, o rapido avanco da PEC que limita os gastos
publicos, as eleicoes municipais e o Ultimo Relatorio Trimestral de Inflacdo divulgado pelo Banco Central. A PEC dos
gastos tramitou rapidamente pela Comissdo Especial da Camara sendo aprovada com folga e foi para votacao em pri-
meiro turno no inicio de outubro sendo aprovada também com ampla folga, mostrando forca e comprometimento da
base de apoio ao governo. Nas eleicdes municipais o PT sofreu uma derrota sem precedentes, sendo que o PSDB ven-
ceu em Sao Paulo e também em varios outros municipios pelo Brasil, sinal de respaldo da populacdo ao processo de
impeachment e também as reformas defendidas pelo governo. O resultado das urnas também aponta para um cenario
mais benéfico para a eleicdo de 2018 reduzindo bastante a chance de um candidato de esquerda.

Tanto a aprovacao da PEC dos gastos como o resultado do primeiro turno das eleicdes sinalizam um avanco da
agenda fiscal levantado na ultima reunido do COPOM como um dos pré requisitos para iniciar o ciclo de ajuste na taxa
de juros, também o IPCA de setembro que veio abaixo das expectativas sinaliza nessa direcdo. Os modelos utilizados
pelos analistas do mercado mostram inflacao abaixo de 5% em 2017 e na meta ou abaixo em 2018. O mercado aposta
em uma queda de 0,25% na reuniao de outubro mas aumentam as apostas em uma queda ainda maior de 0,5%.

A expectativa segue de uma atividade fraca se estabilizando com provavel retomada mais para o fim do ano. O
cenario fiscal ainda esta debilitado no curto prazo e reformas avancando com inflacdo em queda permitindo cortes na
taxa de juros.

Nossa estratégia de investimento tem como horizonte o longo prazo e esta apoiada na crenca de que bons ne-
gocios, geridos por pessoas competentes e alinhadas produzem étimos resultados ao longo do tempo. Seguimos acre-
ditando em empresas como Anima Educacao, Itausa, Bradesco, Lojas Renner, Ambev, Ultrapar, Equatorial e Cielo.
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Relatério de Gestao - SF Aquarius FIM

Encerramos o terceiro trimestre de 2016 com uma rentabilidade de 3,647%, no mesmo periodo o Ibovespa teve
uma valorizacao de 13,27% e o CDI teve uma variacao positiva de 3,47%.

Investimento direto no exterior - nosso regulamento estabelece um limite de até 20% do patrimoénio para inves-
timentos no exterior, no trimestre o comité de investimento manteve o limite anteriormente fixado em até 10% para
investimento direto no exterior, esse investimento é composto por acdes da Berkshire Hathaway, holding de investi-
mentos do investidor americano Warren Buffett e representa hoje aproximadamente 2,5% da carteira.

Investimento em fundos de acdes e multimercado - nessa modalidade de investimento buscamos gestores com
uma visao de investimento em acdes de longo prazo, expertise para investimento em cambio, taxas de juros e tam-
bém em acdes no exterior e que tenham conseguido uma boa performance mesmo em cenarios desafiadores como o
dos ultimos anos, nosso comité autorizou um investimento de até 15 % do patrimonio em FlAs e de até 32% em FIMs
de outros gestores. Investimos em sete fundos de outras casas que também podem investir no exterior.

Investimento direto em acdes no Brasil - nossa carteira de investimento em acdes no Brasil teve apenas algu-
mas alteracoes pontuais ao longo do trimestre.

No geral encerramos o trimestre com investimentos de aproximadamente 21% em acdes no exterior e 37% em
acoes no Brasil considerando os investimentos diretos em acdes e também indiretos através dos fundos em que inves-
timos.

IBOVESPA ajustado pelo SELIC
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Rentabilidades
Desde
Set16 06 M 12 M 24M 36 M 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2010

FUNDC DE INVESTIMENTO

SF Aquarius 030%  7.93%  17.24%  955%  926%  1400% -245% 026% -382% 1470% 989%  7.21%  4522%
% do CDI 27.00% 114.18% 123.58% 33.92% 22.35%  13510% -18.75% 2.44% -44.86% 175.03% 85.08% 74.07%  46.04%
INDICADORES NACIONAIS

IBVSP 0.80% 16.61% 29.53% 7.86%  11.52% 3464% -13.31% -2.91% -1550% 740% -1811% 1.04% -14.90%
IBX 0.60% 17.03% 2785% 8.48% 1361% 3333% -1241% -2.78% -3.13% 11.55% -11.38% 261% 11.55%
Ouro Spot 1.83% -3.14% -1.42%  46.32% 47.87% 2.58% 33.63% 12.04% -17.35% 15.26% 17.87% 3278% 129.00%
Dolar Com 0.65% -G59% -1796% 32.79% 46.75% -1767% 48.38% 12.84% 1537% 931% 1218% -4.32% 86.77T%
chl 111%  684%  13.95% 2817% 4141%  1036%  13.06% 10.77% 8.07%  840% 11.60%  971%  98.21%
Poupanga 0.66%  4.14%  B8.36% 1685% 2505%  6.18%  817%  7.13%  574%  6.10% 7.50%  6.90%  58.66%
IGPM 0.20%  341%  1068% 19.03% 24.18%  6.48%  1054% 367% 553%  781%  510% 1132% 624%%
Dow * 050%  352% 1243%  T.42% 2101%  507%  -223%  7.50% 2650% 726%  553%  11.02% 7557%
Nikkei * 259%  -184%  -540%  1.71%  1379%  -1358%  9.07%  7.12% 5672% 22.04% -17.34% -3.01%  55.98%
Dax * 0.77% 5.29% 8.80% 10.84% 22.30% -2.16% 9.56% 2.65% 2548% 29.08% -14.69% 16.08% 76.44%
Qil * 7.92% 27.28% 6.35% -46.56% -52.86% 30.24% -3047% -4587% T7.19% -708% B8.15% 1477% -38.41%
Euro * 0.84% -1.33% 0.70% -10.89% -16.96% 3.28% -10.42% -1194% 4.59% 164% -295% -7.14% -21.95%

* em moeda local

A Santa Fé Portfolios Ltda ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes
contidas neste material sao de carater exclusivamente informativo.

Resultados pretéritos ndo representam garantia de resultados futuros. Os investimentos nao sao garantidos pela administradora dos fundos, pela
gestora das carteiras, por qualguer mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito. Os fundos utilizam estratégias com derivativos co-
mo parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patri-
moniais para seus cotistas.
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