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Panorama Global

No front externo o destaque foi o referendo realizado em 23 de junho no Reino Unido que decidiu pela saida
deste da Unido Européia o chamado “Brexit”. O evento trouxe muitas incertezas para todos e em Ultima analise para
a retomada do crescimento global. Aos poucos, a calma foi retornando e os agentes do mercado passaram a trabalhar
com a possibilidade real dessa saida ser um processo longo de dificeis negociacdes podendo inclusive terminar de for-
ma mais suave com a permanéncia do Reino Unido no acordo da Area Econdmica da Unido Européia a exemplo da No-
ruega. O risco de novos referendos parece pequeno no curto prazo mas o precedente traz incertezas ja que os parti-
dos populistas criticos do Euro vem ganhando espaco na regido.

Como impacto direto do resultado desse referendo no Reino Unido o mercado deixou de precificar uma alta nos
juros no EUA para esse ano ja que o evento materializou uma das incertezas que vinham sendo apontadas pela presi-
dente do FED Janet Yellen. Espera-se agora um FED ainda mais vigilante antes dos préximos movimentos. O indice
Dow Jones encerrou o trimestre com uma valorizacao de 1,38%, no ano essa valorizacdo é de 2,90%.

Na China pudemos observar alguns sinais de recuperacao da atividade econdmica sustentada pelos estimulos do
governo o que impactou o preco das commodities. Petroleo e soja foram destaque de valorizacao impulsionados pelo
aumento das importacdes chinesas e, no caso da soja, pelos problemas climaticos no Brasil e na Argentina.

No Brasil o afastamento da presidente Dilma no dia 12 de maio seguido pela posse de Michel Temer e pela no-
meacao da nova equipe econdmica chefiada por Henrique Meirelles trouxe grande alivio, melhorando muito a percep-
cao dos investidores com o futuro do pais. A volta da credibilidade fez com que as taxas de juros futuros caissem, o
Real se valorizasse frente ao Délar e também que as acdes se valorizassem. A crenca na capacidade de articulacao
do novo governo no congresso para aprovacao de medidas importantes como a reforma da previdéncia, renegociacdo
da divida dos estados e teto de crescimento dos gastos e outras mudou os animos dos agentes econdmicos, em menos
de um més o novo governo conseguiu fazer o que Dilma nao fez em 5 anos, resta agora aguardar a votacédo final do
impeachment que devera ocorrer em agosto consolidando a posicao do Presidente Michel Temer.

Nossa estratégia de investimento tem como horizonte o longo prazo e esta apoiada na crenca de que boas em-
presas, geridas por pessoas competentes e alinhadas, produzem o6timos resultados ao longo do tempo. Nesse sentido
acreditamos que empresas como ltausa, Lojas Renner, Ambev, Bradesco, Ultrapar, Equatorial, e Cielo encontram-se
em patamares atrativos e podem, apesar do ambiente conturbado, entregar excelentes resultados.
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Relatério de Gestao - SF Aquarius FIM

Encerramos o primeiro semestre de 2016 com uma rentabilidade de 9,99%, no mesmo periodo o Ibovespa teve
uma valorizacao de 18,86% e o CDI teve uma variacao positiva de 6,72%.

Investimento direto no exterior - nosso regulamento estabelece um limite de até 20% do patriménio para in-
vestimentos no exterior, no trimestre o comité de investimento manteve o limite anteriormente fixado em até 10%

para investimento direto no exterior, esse investimento € composto por acées da Berkshire Hathaway, holding de
investimentos do investidor americano Warren Buffett.

Investimento em fundos de acées 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 patriménio em FlAs e de até 32% em FIMs
de outros gestores. Investimos em oito fundos de outras casas que também podem investir no exterior.

Investimento direto em acdes no Brasil - nossa carteira de investimento em acdes no Brasil manteve-se sem
alteracoes ao longo do trimestre.

Com a volta da credibilidade e a retomada do crescimento o Ibovespa devera se valorizar significativamente
acima da Selic, portanto, estamos apenas no inicio do ciclo de alta e os resultados das recentes alteracdes que fize-
mos na gestao ja podem ser observados com a retomada da nossa performance.
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Rentabilidades

Desde
Junit6 06 M 12M 24 M 36 M 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2010

FUNDO DE INVESTIMENTO

SF Aquarius 2.79% 9.99% 7.80%  549%  492% 999%  -245% 026% -3.62% 14.70% 989% 7.21% 40.11%
% do CDI 240.66% 149.93% 56.39% 20.16% 1243%  149.93% -18.75% 2.44% -44.86% 175.03% 8528% 7427% 43.80%

INDICADORES NACIONAIS

IBVSP 6.30% 18.86% -293% -3.09% 8.58% 18.86% -13.31% -2.91% -1550% 740% -18.11% 1.04% -24.87T%
IBX 6.48% 17.74%  -3.08% -267% 9.15% 17.74% -12.41% -2.78% -3.13% 11.55% -11.39% 261% -1.49%
Quro Spot -3.06% 0.37% 14.39% 44.68% 53.85% 0.37%  3363% 1204% -17.35% 15.26% 17.87% 3278% 124.05%
Délar Com -11.07% -18.63%  3.34% 4536% 43.99% -1863% 48.38% 12.94% 1537% 931% 12.18% -4.32% 84.59%
CDI 1.16% 6.66% 13.85% 27.25% 39.5%% 6.66% 13.06% 10.77% 8.07/% 840% 11.60% 971% 91.57%
Poupanca 0.71% 4.00% 8.3%% 1647% 24.28% 4.00% 817% 7.13% 574% 610%  7.50% 692%  55.41%
IGPM 1.69% 5.91% 12.22% 18.48% 2589% 591% 10.54% 367% 553% 781% 510% 1132% B1.57%
Dow * 0.80% 2.90% 1.76%  6.56% 20.26% 2.80% -223% 752% 2650% 726%  553% 11.02% 71.94%
Nikker * -8.63% -18.17% -2303% 2.73% 13.88% -1817%  907%  7.12% 56.72% 2294% -17.34% -3.01% 47.69%
Dax * -5.68% -0.89% -11.56% -1.56% 21.62% -9.89% 956% 265% 2548% 20.06% -14.69% 1606% 62.49%
Qil * -1.57%  30.48% -1873% -54.13% -49.95% 30.48% -3047% -4587% T719% -708% 8.15% 1477% -39.30%
Euro * -0.92% 1.38% -1.09% -19.41% -15.21% 1.38%  -10.42% -1194% 4.58% 164%  -295% -7.14% -23.39%

* em moeda local

Rentabilidades em 2016
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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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