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Cenatio

A guerra comercial entre Estados Unidos e China trouxe forte volatilidade para os mercados globais, o Ibovespa chegou
a recuar quase 7% no més, mas se recuperou, fechando com valorizagio de 0,70% no periodo. Dando continuidade a
tendéncia verificada em abril, tivemos forte saida de capital estrangeiro no periodo (aproximadamente R§ 4,2 bilhoes).
No cenario interno, conseguimos descolar das principais bolsas mundiais, principalmente em fun¢io do cenario politico.
A percepcio de um alivio, mesmo que momentaneo, entre os conflitos do Executivo com o Legislativo, em prol das
reformas, trouxe uma melhor percepgdo para ativos de risco. O principal termoémetro foi a aprovagao da MP 870 que
reorganizou os ministérios, dando sinais de trégua entre os poderes, e abrindo caminho para a votacdo das demais
reformas. No cenario econémico, os dados de atividade seguem se deteriorando, com o PIB do 1°.tri/19 mostrando
retracio de 0,2% em relacdo ao trimestre anterior. Esse arrefecimento, com certeza, coloca mais pressio nos
congressistas para a rapida aprovacdo das reformas essenciais para o pafs. Em relacdo a inflacdo, as expectativas para o
IPCA do ano estao perto de 4%, mostrando um certo conforto em relagdo a meta de 4,25%.

No mercado externo, o principal driver foi o agravamento da guerra comercial entre Estados Unidos e China, que ja
reflete no arrefecimento das principais economias globais. A aversio a ativos de risco no mundo aumentou
consideravelmente no periodo, levando o délar americano a se fortalecer contra uma larga cesta de moedas, mesmo com
os juros em diversos pafses em trajetéria de queda. Para apimentar ainda mais esse cenario, o governo Trump ainda
questiona relagbes comerciais mais justas com pafses da Unido Europeia e com o México. Os PMI’s dos EUA, Europa e
China continuam a demonstrando sinais de enfraquecimento, bem como as vendas no varejo. Conforme citado na nossa
ultima carta mensal, acreditivamos que a bolsa americana nio iria se sustentar nesses patamates, uma vez que estava
sendo negociada a 19X P/E , bem proxima das maximas historicas. O S&P recuou 6,58%, enquanto a Zona do Euro
caiu 5,70% ( STOXX 600 ), produzindo assim importantes ajustes de precos e expectativas nos mercados globais.

No mercado de crédito, observamos um esfriamento do animo visto ao longo do 1°.tri/19. Parte disso, pelo lado da
demanda, deveu-se a bateria de revises de PIB que se encaminham para a raquitica casa de 1%aa, e outra parte, pelo lado
da oferta, deveu-se ao recente frade down verificado nos nomes dos emissores, onde caminhamos para balangos menos
6bvios. Com isso, ji comecamos a perceber alguma reprecificagio de prémios, tanto no mercado primario quanto
secunddrio, com alguns book buildings apresentando taxas e volumes "espirrados”. De qualquer forma, em nossa visio,
conforme anteriormente comentado, o avan¢o da reforma da previdéncia destravarda uma enorme agenda de
investimentos privados que terd conexdo direta com o pipeline de emissdes do mercado de capitais nacional. Junte-se a
isso, como perspectiva de médio prazo, a clara possibilidade de queda de juros da Selic que vira na sequéncia dessa
aprovagdo, nos levando a um ambiente de claro incentivo a expansao de mercado de capitais nacional.

Para 0o més de junho, acreditamos que o otimismo podera retornar ao mercado local, uma vez que claramente
percebemos um didlogo mais afinado entre os trés poderes (Executivo, Legislativo e Judiciario) a favor das reformas, bem
como um menor ruido dentro do préprio governo do Presidente Jair Bolsonaro. Esperamos que a leitura do texto da
Previdéncia na Comissdo Especial ocorra ainda esse més, com um texto robusto, que garanta uma economia na faixa de
R$ 800 bilhdes nos proximos 10 anos. No mercado externo, a volatilidade devera continuar a dar o tom dos negocios,
onde o principal driver serd o encontro do Presidente Donald Trump com Xi Jinping na reunido do G20 no final do més,
para tentar conter (ou minimizar) os animos da guerra comercial. Em relagdo as nossas carteiras, aumentamos um pouco

a exposicao ao risco, acreditando na tramitacdo das principais reformas nos préximos meses.
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Portfolio Tagus Advanced+

O fundo obteve ganhos em posicdes compradas em bolsa, especificamente em a¢des de proteinas e bancos.
As contribui¢oes negativas em agOes vieram de investimentos no setor varejo e de construgio.

Nas operagdes de BMF, obtivemos perdas nos book de Délar x Real, Indice Futuro de Tbovespa e Juros Futuros, e ganhos
em Futuro de S&P500 e opg¢des de juros.

*O fundo Tagus Advanced esta em processo de incorporagao do fundo Tagus Equity Hedge com previsio para término do processo para segunda quinzena de julho.

Portfolio Tagus Fundamental

O fundo obteve rentabilidade de +5,35% no periodo, outperformando o Ibovespa em 4,65%.
Dentre os maiores ganhos, podemos citar os investimentos em a¢oes de bancos, siderurgia e logistica.
Dentre as maiores perdas, podemos citar os investimentos em a¢des no setor de alimentos e servigos.

Obtivemos também ganhos com derivativos no periodo.

Portfolio Tagus Top

No més de maio o Tagus TOP obteve rentabilidade de 0,5323%, equivalente a 98,02% do CDI.

Acrescentamos ao nosso portfélio as debentures da Light, Ecorrodovias, Julio Simées e Minerva, e vendemos Iochpe e AES
Tiete, visando a troca de yie/d.

O mercado secundario ndo teve fechamentos significativos de taxas, ao contrario, a volatilidade voltou a imperar nos
mercados. A aprova¢iao ou nao da reforma da previdéncia deu o tom do mercado durante o més de maio, espelhando nos
precos esta preocupagio.

Para junho teremos poucas ofertas, entre elas, BRF e Copel, e como estratégia deveremos apenas reforgar as posi¢oes ja

existentes.
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Performance por Investimento — Tagus Advanced

Advanced FIM
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*Em virtude da ndo divulgagio oficial do IPCA até o momento, optamos por utilizar a expectativa do mercado.
Fonte: Relatério Focus - BACEN
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impostos. Os fundos de agdo e multimercados com agdo podem estar expostos a significativa concentragdo de ativos de poucos

I emissores, com os riscos daf decorrentes.

Os fundos Tagus Fundamental FIA, Tagus EH FIM derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas. Estes fundos estdo autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Ndo ha garantia de que os fundos Tagus Toscana
Low Vol FIM e Tagus EH FIM terdo o tratamento tributdrio para fundos de longo prazo. A Appia Capital ndo se responsabiliza por eventuais decisdes de investimento que possam ser
tomadas com base nessas informagdes. A rentabilidade do Ibovespa e do CDI sdo meras referéncias econémicas, e ndo parametros objetivo dos fundos. Administrador: BNY Mellon Servigos
Financeiros DTVM S/A, com sede na Av. Pres. Wilson, 231, 112 andar, Rio de Janeiro - RJ, CEP 20030-905, CNPJ 02.201.501/0001-61. Servigos de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco
no endereco www.bnymellon.com.br/sf ou no telefone +55 21 3219-2500. SAC: sac@bnymellon.com.br ou +55 21 3219-2600. Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou no telefone 0800
725 3219. Gestor: Tagus Investimentos LTDA., com sede na Praia de Botafogo, 300 — Loja 101, Rio de Janeiro - RJ, CEP 22250-905, CNPJ 04.369.038/0001-97, telefone +55 (21) 3202-9600, e-
mail atendimento.fundos@tagusinvestimentos.com.br, site www.tagusinvestimentos.com.br.
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