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O fundo BTG Pactual Explorer FIM (“Explorer”) apresentou
rentabilidade de 71.91% do CDI em marco. No ano e em 12
meses, o Explorer apresenta rentabilidade de 94.70% e 59.39%
do CDI, respectivamente.

No Brasil, observamos sinais progressivos de disfuncionalidade
na relacao entre Executivo e Congresso Nacional. Os atrasos no
cronograma de tramitacdo da reforma da previdéncia na CCJC
(Comissao de Constituicao, Justica e Cidadania) da Camara ja
apontavam para problemas na articulacdo politica do governo,
o que foi agravado pela apresentacédo de projeto de reforma
do sistema de reforma e pensées de militares e concomitante
reestruturacéo das carreiras, com impacto fiscal bem aquém do
sinalizado inicialmente pelo governo. Mas o evento culminante
do més foi, sem duvida, o choque publico entre as visdes
do presidente Bolsonaro e de Rodrigo Maia, presidente da
Camara, quanto aos respectivos papéis na articulacdo politica
entre Executivo e Legislativo. Maia, acompanhado por diversas
liderancas legislativas, vem expressando descontentamento com
a falta de protagonismo do Executivo na formacgao de uma base
legislativa para apoiar sua agenda, a comecar pela reforma da
previdéncia. O presidente Bolsonaro, por seu lado, vem indicando
que essas seriam demandas da “velha politica’, que ele combate
desde a campanha, e que ndo se curvara a elas. Destaca-se
também a relevante queda da popularidade presidencial nestes 3
meses de governo. Apesar do tom mais ameno do embate ao final
do més, cremos que a aprovacao da Previdéncia se dara através
de um “parlamentarismo”sem suporte para mitigar o custo para
os deputados de aprovar uma reforma impopular. Nosso cenério
central continua a contemplar a aprovacao de uma reforma da
previdénciaem 2019, embora a deterioracdo do cenério politico
aponte para uma reforma mais desidratada e talvez ndo suficiente
para solucionar o problema fiscal que o pafs tem.

Dado o cenario mais nebuloso, apesar de mantermos um viés
ainda otimista com ativos brasileiros, estamos mais cautelosos.
Acreditamos que num cenario de aprovacdo de uma reforma
desidratada os juros podem ser o melhor ativo. Nesse cenério
ndo terfamos um impulso forte da atividade no Brasil e, com
0 cambio marginalmente mais apreciado, poderfamos ver um
espaco para corte de juros. Dessa forma mantemos posicao
aplicada nos juros curtos. O COPOM, em sua primeira reunido
sob o comando de Roberto Campos Neto, reconheceu que o
crescimento da economia vem desapontando. Isso contribuiu
para que o balanco de riscos para a inflacdo, até a Ultima reuniéo
considerado assimétrico no sentido de alta, tenha se tornado
simétrico. O COPOM indicou ainda que avaliara a evolucao
da economia “‘com menor grau de incerteza e livre dos efeitos
dos diversos choques a que foi submetida no ano passado’,
ressaltando que essa avaliacdo demanda tempo e néo sera
concluida a curto-prazo. Dessa forma, possiveis cortes de juros
devem ficar para o segundo semestre. Nossa posicao de juros
colaborou de forma positiva no més de marco. Quanto ao Real,
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apesar da moeda ter depreciado 4% no més, tivemos apenas
uma perda marginal. Defendemos com sucesso de forma tatica
a nossa posicao a favor na moeda brasileira. Continuamos com
Vviés positivo para o Real, mas dada as incertezas, pretendemos
ter posicoes mais taticas e protegidas, via opcoes.

Nos mercados internacionais, fatores ciclicos e estruturais tiveram
forte impacto sobre as expectativas de politica monetéria
americana, afetando toda a curva de juros. Comecando pelos
fatores ciclicos, 0o FOMC reiterou a mensagem de estabilidade de
juros para avaliar a conveniéncia de possiveis ajustes da postura
monetdria. Refletindo o comunicado, as projecdes medianas
do comité para a taxa de Fed funds, que em dez-18 implicavam
2 altas de juros em 2019 e 1 alta em 2020, passaram a sinalizar
manutencao de jurosem 2019 e 1 altaem 2020.Tendo em vista 0s
sinais de desaceleracéo do crescimento global, o mercado passou
adar maior peso a cenarios de corte de juros até o final deste ano,
o que se refletiu em fechamento da curva de juros. Capturamos
esse movimento com posicao aplicada em juros reais.

De forma mais estrutural, a longa pausa sinalizada pelo FOMC
cristaliza a visdo de que a taxa de juros neutra da economia
americana caiu sensivelmente desde a Ultima crise (a mediana
das projecoées dos membros do FOMC estéd em 2,75%, em termos
nominais). Isso tem como importante implicacdo uma maior
probabilidade de que o FOMC venha a se deparar novamente
com a barreira do juro zero (em inglés zero lower bound, ZLB)
numa proxima recessao. Vale lembrar que nos dois uUltimos
ciclos recessivos, de 2001 e 2007-2009, o FOMC cortou a taxa de
juros em 550 e 500 pontos-base, respectivamente. Assim, uma
questdo relevante para o comité é como aumentar a poténcia
da politica monetéria em contexto de ZLB. Ao longo deste
ano o Fed estd engajado em uma ampla revisao da estratégia,
instrumentos e comunicacao de politica monetéria. Discursos
de membros influentes do FOMC sugerem uma probabilidade
alta de adogédo de algum regime (temporary price-level target ou
multi-year inflation average) que implique o compromisso do
FOMC de manter os juros baixos por um perfiodo mais prolongado
sempre que bater na ZLB. A consequéncia € que, na saida de
uma recesséo, o FOMC teria que perseguir por algum tempo
uma inflacéo acima da meta de longo prazo (2% ao ano) para
compensar a inflacao inferior a meta nos anos de recesséo. Nossa
expectativa é de que esse arcabouco seja adotado apenas no
proximo ciclo recessivo, e ndo de forma retroativa (neste caso o
FOMC teria que cortar juros a curto prazo). Para expressar nossa
visdo, montamos posicao de steepening (aumento da inclinagcao)
da parte longa da curva de juros americana, com contribuicao
positiva para a rentabilidade do fundo no més.

O forte fechamento da curva de juros americana repercutiu nos
mercados de renda fixa de outros paises, trazendo ganhos a nossa
posicao aplicada em juros na Colémbia.

Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura
cuidadosa do regulamento, do formulério de informagées complementares e da lamina de informagdes essenciais pelo investidor ao aplicar seus
recursos. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos atuam e, consequientemente,
possiveis variagdes no patriménio investido.
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CDI Moedas Juros Brasil - Juros ex-Brasil EMEA Custos Total (@] Moedas Juros Brasil  Juros ex-Brasil EMEA Custos Total
Resultado
Em 29 de marco de 2019
Juros Ex-Brasil
CDI Moedas  Juros Brasil EMEA Custos Total
México Colombia Chile
Jan-19 0,54% 0,29% 0,08% 0,01% 0,01% 0,03% -0,08% -0,12% 0,76%
Fev-19 0,49% -0,12% -0,01% 0,00% 0,04% 0,01% 0,03% -0,11% 0,32%
Mar-19 0,47% -0,04% 0,04% 0,04% 0,03% -0,01% -0,09% -0,10% 0,34%
YTD-19 1,51% 0,13% 0,11% 0,05% 0,07% 0,03% -0,14% -0,34% 1,43%
12m 6,34% -0,04% -0,11% -0,43% -0,10% -0,05% -0,42% -1,43% 3,77%
Resultado
Em 2018
. Juros Ex-Brasil
CDI Moedas  Juros Brasil EMEA Custos Total
México Colémbia Chile
Jan-18 0,58% 0,08% 0,04% 0,04% 0,00% 0,03% 0,01% -0,17% 0,61%
Fev-18 047% -0,03% 0,07% 0,07% -0,02% -0,06% -0,01% -0,14% 0,36%
Mar-18 0,53% -0,02% 0,77% 0,05% 0,02% 0,00% -0,01% -0,15% 0,59%
Abr-18 0,52% -0,01% 0,01% 0,08% -0,06% 0,00% -0,01% -0,16% 0,38%
Mai-18 0,52% 0,03% -0,36% -0,14% -0,01% -0,01% 0,02% -0,11% -0,08%
Jun-18 0,52% 0,05% 0,01% 0,03% 0,02% 0,02% 0,06% -0,12% 0,59%
Jul-18 0,54% -0,01% 0,00% 0,03% 0,00% 0,00% 0,09% -0,13% 0,53%
Ago-18 0,57% 0,04% 0,00% 0,00% 0,02% 0,04% 0,03% -0,12% 0,57%
Set-18 0,47% -0,06% 0,01% 0,10% 0,00% -0,02% 0,05% -0,10% 0,45%
Out-18 0,54% -0,01% 0,06% 0,04% 0,00% -0,03% 0,04% -0,12% 0,53%
Nov-18 0,49% -0,14% 0,05% -0,13% 0,00% -0,02% -0,07% -0,10% 0,09%
Dez-18 0,49% -0,07% 0,04% -0,46% -0,14% -0,06% -0,47% -0,11% -0,78%
YTD-18 6,42% -0,14% 0,10% -0,31% -0,18% -0,11% -0,27% -1,62% 3,91%

Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas
patrimoniais para seus quotistas. Este Fundo estd autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. O Fundo incorporou o BTG Pactual Moedas Fundo de Investimento
Multimercado no fechamento do dia 20/05/2016. O Fundo incorporou o BTG Pactual High Yield FI Multimercado no fechamento do dia 27/12/2017. O Fundo alterou o nome de BTG Pactual
High Yield Plus Fundo de Investimento Multimercado para BTG Pactual Explorer Fundo de Investimento Multimercado no fechamento do dia 23/05/2016. O Regulamento e a Lamina de
informagdes essenciais do fundo podem ser encontrados no site: https://www.btgpactual.com/home/AssetManagement.aspx/AdministracaoFiduciaria
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Resultado
Em 2017
CDI Moedas  Juros Brasil Juros Ex-Brasi EMEA Custos Total
México Colémbia Chile
Jan-17 1,09% -0,07% 0,67% 0,02% 0,10% 0,08% 0,00% -0,29% 1,60%
Fev-17 0,87% 0,08% 0,19% 0,03% 0,08% -0,02% 0,00% -0,18% 1,05%
Mar-17 1,05% -0,05% 0,28% 0,00% 0,00% 0,03% 0,00% -0,20% 1,10%
Abr-17 0,79% 0,04% 0,12% -0,04% 0,10% 0,02% 0,00% -0,16% 0,88%
Mai-17 0,93% 0,10% -0,63% 0,00% 0,16% 0,02% 0,00% -0,10% 0,48%
Jun-17 0,81% 0,02% 0,36% 0,00% 0,02% 0,06% 0,00% -0,18% 1,10%
Jul-17 0,80% 0,02% 0,64% -0,02% 0,00% 0,19% 0,00% -0,29% 1,35%
Ago-17 0,80% -0,05% 0,30% -0,01% 0,04% -0,03% 0,00% -0,19% 0,87%
Set-17 0,64% -0,03% 0,38% 0,01% 0,07% 0,00% 0,00% -0,21% 0,87%
Out-17 0,65% -0,07% 0,08% -0,04% 0,07% 0,06% 0,00% -0,14% 0,60%
Nov-17 0,57% 0,01% 0,20% 0,01% 0,07% -0,01% 0,01% -0,17% 0,68%
Dez-17 0,54% 0,00% 0,18% -0,02% 0,00% -0,02% 0,01% -0,15% 053%
2017 9,95% -0,01% 3,04% -0,05% 0,79% 0,42% 0,02% -2,46% 11,69%
Resultado
Em 2016
CDI Moedas Juros Brasil Juros Ex-Brasi Custos Total
México Colémbia Chile
Jan-16 1,05% 0,01% 1,07% -0,16% 0,00% -0,02% -0,17% 1,78%
Fev-16 1,00% 0,11% 0,69% -0,66% 0,06% -0,01% -0,14% 1,05%
Mar-16 1,16% -0,40% 043% 0,19% 0,08% 0,03% -0,20% 1,29%
Abr-16 1,05% 0,35% 1,32% 0,10% 0,18% 0,03% -0,34% 2,69%
Mai-16 1,11% -0,24% 0,01% 0,02% 0,12% 0,01% -0,16% 0,87%
Jun-16 1,16% 0,30% -0,04% -0,51% -0,35% 0,07% -0,17% 0,46%
Jul-16 1,11% 0,00% 0,18% 0,16% 0,11% 0,07% -0,15% 1,48%
Ago-16 1,21% 0,01% 0,00% -0,05% 0,11% 0,06% -0,22% 1,12%
Set-16 1,11% -0,02% 0,75% 0,01% 0,04% 0,03% -0,19% 1,72%
Out-16 1,05% 0,23% 0,24% -0,03% 0,01% -0,01% -0,20% 1,29%
Nov-16 1,04% -0,02% -0,15% -0,03% 0,06% 0,01% -0,12% 0,79%
Dez-16 1,12% -0,04% 042% 0,00% -0,03% 0,02% -0,19% 1,29%
2016 14,00% 0,33% 5,22% -0,97% 0,38% 0,28% -2,22% 17,00%

Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como séo adotadas, podem resultar em significativas perdas
patrimoniais para seus quotistas. Este Fundo estd autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. O Fundo incorporou o BTG Pactual Moedas Fundo de Investimento
Multimercado no fechamento do dia 20/05/2016. O Fundo incorporou o BTG Pactual High Yield FI Multimercado no fechamento do dia 27/12/2017. O Fundo alterou o nome de BTG Pactual
High Yield Plus Fundo de Investimento Multimercado para BTG Pactual Explorer Fundo de Investimento Multimercado no fechamento do dia 23/05/2016. O Regulamento e a Lamina de
informagdes essenciais do fundo podem ser encontrados no site: https://www.btgpactual.com/home/AssetManagement.aspx/AdministracaoFiduciaria
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Caracteristicas Perfil de risco
CNPJ 11.952.873/0001-10 Desde Inicia
FUNDO CDI
Data de inicio 01/06/2010
Retorno Anualizado 11,2% 10,3%
Movimentacao inicial R$ 5.000
Desvio Padrdo Anualizado 2,60% 0,15%
Movimentagao minima R$ 1.000 ,
) Indice de Sharpe 0,35 -
Saldo minimo R$ 1.000
Rentabilidade em 12 meses 3,77% 6,34%
Cota Fechamento
Cota de aplicacio D40 Numero de meses positivos 94 106
Cota de resgate D4 Numero de meses negativos 12 -
Liquidacio do resgate D45 # de meses abaixo de 100% do CDI 49 -
Taxa de saida antecipada Nio ha # de meses acima de 100% do CDI 59 -
Taxa da administracio 1,25% a.a. Maior rentabilidade mensal 3,83% 1,21%
Taxa de performance 20% sobre a rentabilidade que exceder o CDI Menor rentabilidade mensal -1,06% 047%
Classificacdo ANBIMA Multimercados Juros e Moedas Patriménio liquido* R$ 268.487.471,50
Gestor BTG Pactual Asset Management S.A. DTVM Patrimonio médio em 12 meses* R$ 530.593.316,41
Administrador BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM *Em 29/03/19
Descrigdo do tipo ANBIMA disponivel no formulario de informagdes complementares.
Performance - Dados atualizados até 29/03/19
Il BTG Pactual Explorer FI Multimercado I co
160%
140% T
120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
01/Jun/10 Mar 12 Mar 13 Set 15 Mar 19

Rentabilidade Acumulada (%) em R$' do BTG Pactual Explorer FI Multimercado

Ano Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Acum. Ano Acum. Fundo
2011
% Fundo 092 045 1,54 0,46 1,10 0,68 1,60 343 3,39 0,80 142 -0,12 16,77 25,84
% CDI 107,02 53,75 167,86 5482 111,66 7148 16533 31962 359,70 91,05 16591 - 144,67 141,03
2012
% Fundo 0,86 1,66 1,66 2,46 1,20 123 137 0,68 0,81 132 0,73 1,54 16,67 46,82
% CDI 9714 22412 20488 34940 16343 193,10 20152 99,07 151,38 217,74 13462 28746 198,11 165,56
2013
9% Fundo 049 -0,51 0,64 -0,40 0,90 0,06 0,98 -042 0,19 041 0,48 0,78 3,65 52,17
9% CDI 83,70 - 11873 - 15490 1062 139,09 - 26,49 50,69 6804 10043 45,29 13513
2014
% Fundo -0,09 0,75 0,46 0,72 0,59 1,48 0,95 1,08 -1,06 -0,98 0,69 -0,15 4,49 59,00
9% CDI - 96,26 60,41 88,06 6869 18052 101,30 12580 - - 81,88 - 41,53 110,10
2015
9% Fundo 135 0,65 041 1,10 1,61 115 1,25 -035 -0,73 3,83 2,17 2,22 15,57 83,76
% CDI 145,35 79,06 3925 116,75 16349 10765 10593 - - 34541 20568 191,12 117,70 113,33
2016
9% Fundo 1,78 1,05 1,29 2,69 087 0,46 1,48 1,12 1,72 1,29 0,79 1.29 17,00 115,00
% CDI 168,72 10446 11147 254,70 78,86 3924 133,68 92,14 15513 122,74 7630 115,08 12141 117,04
2017
9% Fundo 1,60 1,05 1,10 0,88 048 1,10 135 0,87 087 0,60 0,68 053 11,69 140,12
% CDI 14762 121,03 10504 111,12 52,01 13514 16798 10825 13574 9366 11933 98,78 11743 118,76
2018
% Fundo 061 0,36 059 0,38 -0,08 0,59 0,53 0,57 045 053 0,09 -0,78 391 149,51
% CDI 104,30 7762 111,15 74,37 - 11397 97,11 101,40 95,22 98,04 18,52 60,83 113,27
2019
9% Fundo 0,76 032 0,34 143 153,08
% CDI 140,78 65,82 71,91 94,70 112,98

' Liquida de taxa de administragdo e performance, porém néo liquida de impostos devidos. A taxa de administragado do Fundo foi alterada de 1,75% a.a para 1,25% a.a. Essa alteracdo ocorreu no fechamento do dia
31/12/2018.7 Inicio das atividades em 01/Jun/10. Patrimonio médio em 12 meses: RS 530,59 MM.
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