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E com satisfacio que publicamos nossa sexta “Carta Leblon”.
Esperamos que este canal de comunicacdo consiga, de forma sucinta,
transmitir a nossa visdo prospectiva dos principais temas afetando
nossas decisGes de investimento. Para que tenhamos sucesso €
fundamental a sua participacdo com criticas, sugestdes ou até mesmo

palavras de estimulo.

Obrigado e abragos,
Leblon Equities



“Investir é um ato de arrogancia.” Seth Klarman*

A frase acima € inspirada na nocdo de que comprar ou vender uma a¢ao ou uma empresa tem como pressuposto
intrinseco a incapacidade da contraparte de conhecer, entender e julgar as informacdes existentes. Se estou

comprando € porque acho bom. Mas se é bom porque o outro vende?
Outra frase interessante de Klarman:

" ... the bad news about value investing: value investing itself has never been more popular. Fans of Warren Buffett fill a

sports stadium when they flock to Omaha in May for the Berkshire Hathaway annual meeting. *

Num mundo e num pals cada vez mais superlotado por value investors, como se diferenciar?

Partimos de dois principios para definir nossa estratégia:

I.Conhecimento, entendimento e julgamento precedem as decisdes de investimento dos value
investors. Quanto maior a capacidade de conhecer, entender e julgar, melhor serd a performance de

longo prazo.

2. A superlotacdo de investidores ndo € uniforme em todos os nichos do mercado. E mais facil se destacar

em nichos menos povoados do que em praias lotadas.

Nossa estratégia para maximizar conhecimento e capacidade de entendimento é olhar mais de perto.
Quando possivel de dentro. Como dono, conselheiro de administragao, executivo ou simplesmente investidor

colaborativo.

Nossa estratégia para maximizar a capacidade de julgamento é olhar “de tudo”. Empresas listadas (public equities)
e fechadas (private equity), liquidas e iliquidas. Large caps e small caps. Estatais e privadas. Tudo o que for possivel

no Brasil e o que servir de exemplo no mundo.

Nossa estratégia para fugir da superlotacio de investidores, que reduz oportunidades, é frequentar praias mais

desertas. Olhar o que ninguém olha. Comprar o que ninguém quer.

Os pilares sobre os quais pretendemos construir nossa performance de longo prazo sdo: i) a estratégia de olhar
simultaneamente empresas de capital aberto e fechado com postura ativa e colaborativa, participando inclusive
do conselho de administracao de algumas empresas; ii) a diversidade de nossa equipe com experiéncias diversas e

complementares e; iii) Olhar “lugares diferentes”.

Participamos de conselhos de administragdo de empresas abertas e fechadas brasileiras ha mais de 10 anos. Sentar
ao lado de diversos acionistas controladores e conselheiros de administracdo de empresas tem sido aprendizado
unico. Discutir, criticar e colaborar, na posicao de sécios e conselheiros, na definicdo das estratégias de longo prazo,
originacao e alocagdo de recursos, remuneragdo dos executivos, comunicagdo com o mercado, etc. nos torna, a
cada dia, mais aptos a analisar as estratégias e decisdes de outras empresas. Ter tido experiéncias como executivos

de empresas facilita a capacidade de conhecer, entender e julgar os executivos das empresas em que investimos.

*Fonte : Frase original “We regard investing as an arrogant act; an investor who buys is effectively saying that he or she knows more than the seller and the same or more than other

prospective buyers.” Autor Seth Klarman — Portfolio Manager do The Baupost Group, Inc
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Possuir experiéncia em operagdes estruturadas e aberturas de capital, tendo participado de parcela relevante
dos IPOs ocorridos nos ultimos 8 anos no Brasil, confere agilidade para entender e julgar a capacidade das novas

empresas que surgem a cada dia.

Nao existe alocacdo de tempo &tima entre private equity e public equities. Ao visitar um varejista de capital
fechado, visando adquirir uma participacdo estamos paralelamente aumentando nosso conhecimento sobre CBD,
maior varejista da america latina, empresa de capital aberto. Ao participar do conselho de administracdo da CBD
aumentamos nosso entendimento setorial, nos expomos a um rico mosaico de conhecimento e competéncias que
nos serd vital em outros investimentos de private equity. Para a equipe de andlise e gestdao da LEBLON ndo existe
tempo dedicado ao private equity e tempo dedicado ao public equities. Existe tempo dedicado a andlise de empresas

e gestdo de investimentos. Andlise de empresas e gestdo de investimentos sdo o nosso negdcio.

Ter uma equipe olhando empresas de capital aberto e fechado € uma arma poderosa e, felizmente, pouco utilizada
pela maior parte dos gestores. E crucial em um pais como o Brasil, onde parte relevante da economia ainda estd fora
da bolsa de valores, acompanhar e analisar o que estd acontecendo no universo de empresas fechadas com o papel
de potencial investidor. Interagir apenas com empresas de capital aberto, com acesso a informacdes ja "“digeridas”
pelo mercado, limita a capacidade de analisar de forma apropriada a estratégia e os resultados das empresas. E
claro que as empresas de capital fechado estdo disponiveis para quem quiser conversar, mas se posicionar como
possivel sécio, investir e assumir posicdo no conselho de administracao, seja de uma empresa de capital aberto
ou fechado, permite atingir nivel de entendimento, conhecimento e julgamento incompardvel na nossa concep¢ao.
Conhecimento, entendimento e julgamento estes que no longo prazo ajudardo na construgdo dos mosaicos mentais

de avaliacdo de investimentos de toda a equipe.

Reunimos experiéncias diversas em nosso time, formado por uma mistura rica de skills de gestao, andlise, governanga,
representacdo em conselhos de administracdo, capital markets, M&A, legislacdo e trading. Essa diversidade forma
uma amdlgama capaz de conhecer, entender e julgar com qualidade, de forma diferenciada e “fora da caixa” um

ndmero significativo de casos de investimento.

O negdcio de gestdo de recursos tem como matéria prima bdsica as informagdes. As informagdes geram
conhecimento, entendimento e viabilizam o julgamento que levard ao produto final: as decisdes de investimento.
Acreditamos que a riqueza e relevancia das informagdes proprietdrias melhora substancialmente se o time de

analistas se dedica a pesquisar tanto o universo de private equity e public equities.
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Casos de Investimento

MILLS

A Mills é uma das maiores prestadoras de servicos especializados de engenharia no Brasil e lider no fornecimento
de férmas de concretagem e estruturas tubulares (andaimes) para o mercado brasileiro(*), além de ter atuacdo no
segmento de servicos industriais (equipamentos de acesso, pintura industrial e isolamento térmico) e locacdo de
equipamentos. A empresa estd presente em grandes projetos de infra-estrutura, construcdo residencial e comercial e
manutencdo e montagem industrial. Seus servicos incluem o planejamento, projeto e a implementacao de estruturas
tempordrias para construcao civil (tais como formas de concretagem, escoramento e andaimes), servicos industriais
(acesso, pintura e isolamento para construcdo e manutencdo de parques industriais) e equipamentos de acesso
motorizados (plataformas de trabalho aéreas e manipuladores telescépicos), bem como assisténcia técnica e mao-

de-obra especializada.

Ao longo de 58 anos de histdria, a Mills desenvolveu relacionamento com as maiores e mais ativas empresas
brasileiras de construcao pesada, construgdo residencial e comercial e do setor industrial. Na medida em que fornece
servicos de maneira consistente, pontual, confidvel e com qualidade, observando normas rigorosas de seguranca,

conquistou forte reputacao.

Acreditamos que os setores em que a empresa atua terdo um forte crescimento nos préximos anos, devido,
entre outros fatores, (i) aos fundamentos macroecondmicos favordveis e a crescente disponibilidade de crédito no
Brasil, (ii) aos investimentos significativos em projetos de infra-estrutura, financiados com recursos do Programa
de Aceleracdo do Crescimento — PAC do Governo Federal, estimados em R$504 bilhdes, (iii) ao programa
de construcdo de moradias para familias de baixa renda do Governo Federal (Minha Casa, Minha Vida), com
investimentos no montante de R$34 bilhdes, (iv) aos volumosos investimentos necessdrios para a Copa do Mundo
de 2014 e os Jogos Olimpicos de 2016, estimados em R$ 1 10 bilhdes; e (v) a necessidade de investimento significativo

em diversos setores da indUstria no Brasil, inclusive petrdleo e gds e petroquimico.

As vantagens competitivas da empresa incluem: i) Lideranca de mercado com abrangéncia nacional e escala
significativa; ii) Capacidade de oferecer;, em tempo habil, solu¢des e equipamentos de engenharia inovadores e de
qualidade; iii) Credibilidade e relacionamentos de longo prazo com clientes; iv) Capacidade comprovada de alocar
capital, realizar sinergias de empresas adquiridas e crescer com lucratividade; v) Cultura Unica reforcada por uma

equipe de gestdo experiente e pelo compromisso com prdticas de governanca corporativa.

O foco em prestacdo de servicos de qualidade e solucdes inovadoras aliado as vantagens competitvas da Mills
possibilitaram a empresa atingir, nos Ultimos anos, altas taxas de crescimento com margens crescentes e elevada

rentabilidade sobre o capital investido.

(*) Fonte: Prospecto da empresa
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Griéfico |: Receita, EBITDA, Lucro e ROIC — Crescimento 2007-2010
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Em 2009, fundos de private equity geridos pela Leblon Equities adquiriram cerca de 2% do capital total da Mills
numa negocia¢do privada com os acionistas controladores da empresa. Apds a transacdo, um dos sécios da Leblon

Equities assumiu uma vaga no conselho de administracdo da empresa.

A negociagdo com os acionistas controladores da Mills foi orientada pela vontade mutua de ser sécios. A negociacao
em torno do prego de entrada perdeu relevancia dado o pequeno percentual da empresa que estdvamos
adquirindo e a percepcdo de que a unido do expertise de investidores colaborativos com o expertise empresarial
dos empreededores da Mills seria uma combinacdo que beneficiaria o processo de geracdo de valor da empresa.
A empresa planejava realizar seu IPO no ano de 2010 e percebia na Leblon Equities um sdcio capaz de contribuir

tanto no processo do IPO quanto na nova fase da empresa que viria a se tornar uma empresa de capital aberto.

O IPO aconteceu em Abril de 2010 e foi precificado a R$1 1,50 / agdo, cerca de 45% acima do preco de entrada
dos fundos de private equity da Leblon. Apesar da forte valorizacdo em tdo curto espaco de tempo, consideramos
o valuation do IPO significativamente abaixo do valor justo da empresa. A R$11,50 / acdo a empresa estava sendo
precificada a cerca de 6x EV/EBITDA projetado para 2010. Mdltiplo significativamento baixo para uma empresa
que cresceu seu EBITDA a taxa de 130% ao ano entre 2007 e 2009 com rentabilidade sobre o capital investido
(ROIC) média de 24% no periodo.

Esta percepc¢do nos levou a duplicar nosso investimento na empresa. Mills se tornou a principal posicdo dos nossos
fundos de public equities (Leblon AcBes e Leblon Equities Hedge) representando pouco mais de 10% da carteira

dos fundos.

Na ocasido do IPO jad conheciamos muito bem a empresa, tihhamos plena confianga nos acionistas controladores e
acreditdvamos na capacidade dos executivos. Existia claramente uma assimetria de conhecimento e entendimento
entre a Leblon e os demais investidores do mercado. Esta assimetria nos garantiu conviccdo suficiente para que
nos torndssemos um dos maiores compradores de a¢des no IPO da Mills e, em termos relativos (a¢des adquiridas

/ patrimdnio sob gestdo), os maiores compradores.
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O caso Mills é um exemplo classico da sinergia entre o private equity e o public equity. Por conhecermos o ativo
hd mais tempo pudemos tomar a decisdo de aumentar significativamente o investimento no momento do IPO de

modo rdpido e seguro.

Mills foi a principal contribuicdo positiva para a performance dos fundos da Leblon em 2010.

Cetip

Analisamos Cetip para um possivel investimento antes da chegada da empresa na Bolsa e vimos um grande
potencial de valorizacdo. A empresa € beneficidria direta da tendéncia de taxas de juros mais baixas no Brasil no
longo prazo e da crescente sofisticagdo dos mercados locais de renda fixa e derivativos com a introducdo de novos
instrumentos. O potencial do mercado secunddrio de titulos privados, incipiente no Brasil, ¢ enorme. Enquanto o
turnover (volume negociado / ativos sob custddia) anual da Bovespa era de 69% em 2009, o da Cetip era desprezivel,

inferior a 19%(**).

Nao conseguimos investir com recursos de nossos fundos de private equity por indisponibilidade de funding na
ocasido, mas a diligéncia estava feita. O IPO da Cetip aconteceu pouco mais de 6 meses apds o término de nossa
diligéncia e a desisténcia da negocia¢do privada. O IPO aconteceu a um preco acima do que considerdvamos razodvel
para montar uma posi¢ao para nossos fundos abertos, mas a performance das agdes nas semanas que se seguiram
propiciaram boa oportunidade de entrada. Investimos aproximadamente 5% do fundo em novembro de 2009. Até

o fim de 2010 as ac¢des valorizaram perto de 65%. Zeramos a posi¢do por completo em outubro.

Cetip estd entre as 10 posicdes que mais contribuiram para a performance dos fundos em 20 [ O(*#%).

Short em Redecard e Cielo

O fato de termos produtos com as trés estratégias, long only, equity hedge e private equity, faz com que tenhamos
mais oportunidades de extrair valor do conhecimento gerado (tanto em posi¢cdes compradas quanto em

posi¢cdes vendidas).

No Leblon Equities Hedge, um dos destaques do ano foram duas posi¢es short em que o “mundo privado” nos

ajudou a ter uma avaliacdo diferenciada e a fazer a andlise correta.

Um de nossos investimentos em private equity € uma empresa de varejo de materiais de construcdo (BR Home
Centers). Nossa posicao de investidores na empresa, inicialmente na Casa Show, onde detivemos uma posicao
de controle e posteriormente como minoritdrios da ‘BRHC' apds termos negociado a fusdo com a TendTudo, nos
permitiu acompanhar de perto a mudanga no no negdcio de adquiréncia de cartdes de crédito. Pudemos ter uma
percepcao clara da alteragdo no ambiente competitivo, depois do fim de acordos de exclusividade entre bandeiras
e adquirentes. As expectativas do mercado encontravam-se claramente desatualizadas e ndo refletiam a nova

realidade.

(**) Fonte: Bovespa e Cetip
(***) Fonte: Leblon Equities
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Foi determinante nosso acompanhamento direto, como investidores de private equity de uma empresa que negociava
com Cielo e Redecard, do processo de mudanga na dindmica do mercado de adquiréncia brasileiro. Esta posicao

nos proporcionou uma percepcao mais clara da velocidade e magnitude do impacto dessas mudancas.

Mantivemos ao longo de 2010 posicdo vendida nas duas empresas, tendo aumentado significativamente a posi¢ao

short em setembro de 2010.

O Leblon Equities Hedge beneficiou-se da queda de 17% da Cielo e 24% da Redecard no periodo.

Nossos fundos:

LEBLON AGCOES FIC IBOV
Jan-11 -1.6% -3.9%
2010 20.2% 1.0%
2009 100.19% 82.7%
2008* -9.5% -24.2%
Retorno desde o inicio I'14.2% 34.4%
Retorno anualizado 39.0% 14.0%
Volatilidade anualizada 19.8% 35.7%
Volatilidade 2 meses 11.8% 20.0%
*Inicio 30/09/2008
LEBLON EQUITIES HEDGE FIC CDI
Jan-11 I.1% 0.9%
2010 16.9% 9.7%
2009 46.9% 9.9%
2008* -1.8% 3.3%
Retorno desde o inicio 70.5% 25.7%
Retorno anualizado 25.8% 10.3%
Volatilidade anualizada 12.3% 0.1%
Volatilidade 12 meses 7.2% 0.0%

*Inicio 30/09/2008
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LEBLON PREVIDENCIA FIM CDI IBOV

Jan-11 -0.7% 0.9% -3.9%
2010 12.8% 9.7% 1.0%
2009* 1.6% 0.7% 0.0%
Retorno desde o inicio 13.7% I'1.4% -3.0%
Retorno anualizado 1'1.7% 9.7% -2.6%
Volatilidade anualizada 6.0% 0.1% 19.6%
Volatilidade 12 meses 6.1% 0.0% 20.0%

*Inicio 02/12/2009

Para maiores informacdes sobre os fundos, favor verificar laminas em anexo.
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Equipe Leblon Equities

Pedro Chermont — pedro.chermont@leblonequities.com.br
Marcelo Mesquita — marcelo.mesquita@leblonequities.com.br
Pedro Rudge — pedro.rudge@leblonequities.com.br

Felipe Claudino — felipe.claudino@leblonequities.com.br
Bruno Pereira — bruno.pereira@leblonequities.com.br

Laura Tostes — laura.tostes@leblonequities.com.br

George Earp — george.earp@leblonequities.com.br

Victor Uebe — victoruebe@leblonequities.com.br

Jodo Lopes — joao.lopes@leblonequities.com.br

Rafael Streva — rafael.streva@leblonequities.com.br

Daniel Aiex — daniel.aiex@leblonequities.com.br

Eduardo Cintra — eduardo.cintra@leblonequities.com.br
Miguel Galvdo — miguel.galvao@leblonequities.com.br

Pedro Gonzaga — pedro.gonzaga@leblonequities.com.br
Fernanda Pacini — fernanda.pacini@leblonequities.com.br
Adriana Medeiros — adriana.medeiros@leblonequities.com.br

A Leblon Equities ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Esse material tem cardter meramente informativo e
ndo deve ser considerado uma oferta de aquisicao de cotas do fundo.

Os fundos de a¢bes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. Fundos de investimento

ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos — FGC. E
recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

A presente instituicgo aderiu ao
m Codigo ANBIMA de Regulacéo
e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
—
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Leblon Ac¢oes

FIC de FIA

Janeiro 11
Objetivo do Fundo Estratégia
Investir no Leblon Ag¢des Master FIA, que tem como objetivo atingir elevados retornos absolutos no A andlise fundamentalista é utilizada como ferramenta principal para identificar distor¢ées relevantes entre
longo prazo a partir de investimentos realizados predominantemente no mercado de agbes no Brasil. O o prego de negociagdo e o valor intrinseco dos ativos. O foco da andlise € nas varidveis microeconémicas
fundo implementard uma gestdo ativa dos investimentos e utilizard variados instrumentos tanto no das empresas, sendo a abordagem macroecondmica utilizada para avaliar a vulnerabilidade da carteira aos
mercado a vista quanto no de derivativos visando atingir seu objetivo. fatores exdgenos as empresas. O fundo investird livremente em variados instrumentos como agdes,
Puablico Alvo derivativos de agbes e debéntures conversiveis de empresas e também investira em agcdes de empresas

envolvidas em eventos societarios tais como, mas sem se limitar a, mudangas de controle acionario,

Investidores qualificados que buscam niveis de rentabilidade no longo prazo através do investimento em - o . -
fusGes, cisdes e incorporagdes.

agdes, e que entendam os riscos envolvidos nas operagdes dos mercados de agbes e de derivativos.

Tabela de Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
2011 -1.62% -1,62% 1 14,15%
IBOVESPA -3.94% -3.94% 34,38%
2010 -0,66% 1,08% 1,48% -2,50% -3.96% 2,11% 4.71% 1,40% 4,53% 647% 1,86% 2,48% 20,19%
IBOVESPA -4,65% 1,68% 582% -4,04% -6,64% -335% 10,80% -351% 6,58% 1.79% -4,20% 236% 1,04%
2009 2,89% -3,80% 6,44% 21,08% 10,79% 239% 10,79% 3,14% 7.07% -0,79% 541% 8,07% 100,08%
IBOVESPA 4,66% -2,84% 7,18% 15,55% 12,49% -326% 641% 3,15% 890% 0,05% 893% 230% 82,66%
2008 -14.11% -6.24% 12,40% -949%
IBOVESPA -24,80% -1,77% 261% -24,20%
12 meses 19.03%  PLem 31/01/2011 PL Mensal Médio
IBOVESPA 1,79% R$ 58.756.922,16 R$ 45.692.489,97

* inicio em 30/09/2008
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24%
Informacdes Gerais para Investidores
Aplicagdo minima R$ 100 mil Administrador/Distribuidor
Movimentagdes minimas subseqiientes R$ 20 mil BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Saldo minimo remanescente R$ 100 mil CNPJ: 02.201.501/0001-61
Horério limite para movimentagdes 14hs Av. Pres.Wilson 231 — | 1° andar — Rio de Janeiro — R| — 20030-905
Conversdo de cotas na aplicagdo D +1 da disponibilidade dos recursos Telefone +55 21 3219-2500 Fax +55 21 3219-2501
Dados para aplicagdes (TED) Banco Bradesco (237) — agéncia 2856-8 www.bnymellon.com.br/sf
Conta 612.004-0 Servigo de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
Favorecido: Leblon Agdes FIC de FIA www.bnymellon.com.br/sf ou no tel.: +55 21 3219-2600
CNPJ 10.320.151/0001-80 Ouvidoria: www.bnymellon.com.br/sf ou no tel. 0800 7253219
Resgates Conversdo de cotas em D+27 da solicitagdo. Liquidagdo financeira em D+3 da conversio
de cotas. Gestor
Os resgates poderdo ser pagos no quarto dia (til subsequiente a solicitagdo mediante pagamento de Leblon Equities Gestao de Recursos Ltda.
taxa de saida, revertida para o fundo, equivalente a 10% do valor resgatado. CNPJ: 10.240.925/0001-63
Av. Niemeyer 2 — 20| — Rio de Janeiro — R] — 22450-220
Taxa de administragao Telefone +55 21 3206-7300

2% ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo, apurada diariamente e paga mensalmente,

. . www.leblonequities.com.br
podendo atingir no maximo 2,5% ao ano computado eventuais investimentos em outros fundos. A

Contato: contato@leblonequities.com.br

Taxa de performance 15% sobre o ganho que exceder IPCA+ 6% ao ano. Com marca d'agua. Apurada

diariamente e paga semestralmente. A presente instituico aderiu a0
Tributagdo IR de 15% sobre os ganhos nominais, incidente apenas no resgate. m Codigo ANBIMA de_ Regulacio
Custodiante Banco Bradesco S.A. ANBIMA :u:"dﬂ‘;f:n:;::;:m‘;aa o
Categoria Anbid Agbes Livre

e ————

A Leblon Equities ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Este fundo de cotas aplica em fundo de investimento que utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais
estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas. Os fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Fundos de investimento ndo 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 ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliago da performance do fundo de
investimento & recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. "IBOVESPA" & mera referéncia econémica, e nio pardmetro objeivo do fundo. A rentabilidade divulgada ndo ¢ liquida de impostos. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do

fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.
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Leblon Equities Hedge

FIC de FIA
Janeiro |1

Objetivo do Fundo

Investir no Leblon Equities Hedge Master FIA, que tem como objetivo atingir elevados retornos absolutos no longo
prazo a partir de investimentos realizados predominantemente no mercado de agbes no Brasil. O fundo
implementard uma gestdo ativa dos investimentos e utilizaré variados instrumentos tanto no mercado a vista quanto
no de derivativos visando atingir seu objetivo.

Publico Alvo

Investidores qualificados que buscam niveis de rentabilidade no longo prazo através do investimento em agdes, e que
entendam os riscos envolvidos nas operagdes dos mercados de agdes e de derivativos.

Tabela de Rentabilidades

Estratégia

A andlise fundamentalista é utilizada como ferramenta principal para identificar distor¢des relevantes entre o prego de
negociagdo e o valor intrinseco dos ativos. O foco da andlise € nas variaveis microeconémicas das empresas, sendo a
abordagem macroeconémica utilizada para avaliar a vulnerabilidade da carteira aos fatores exdgenos as empresas. O
Fundo mantera posicées compradas quando identificar ativos sub-avaliados pelo mercado e posicdes vendidas
quando identificar ativos sobre-avaliados pelo mercado. O fundo investira livremente em variados instrumentos como
ages, derivativos de agbes e debéntures conversiveis de empresas e também investird em agbes de empresas
envolvidas em eventos societarios tais como, mas sem se limitar a, mudangas de controle acionario, fusdes, cisdes e
incorporagdes.

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
2011 1,07% 1,07% 70,52%
CDI 0,86% 0,86% 25,67%
2010 2,14% 0,83% -0,73% -2,15% -0,87% 3,17% -1,74% 3,57% 1,04% 5,94% 2,73% 2,13% 16,94%
CDI 0,66% 0,59% 0,76% 0,66% 0,75% 0,79% 0,86% 0,89% 0,84% 081% 0,81% 0,93% 9,74%
2009 2,19% -0,34% -0,38% 10,48% 5,46% 3,59% 6,92% 0,97% 2,06% -0,48% 2,50% 6,72% 46,85%
CDI 1,05% 0,85% 0,97% 0,84% 0,77% 0,76% 0,79% 0,69% 0,69% 0,69% 0,66% 0,72% 9,90%
2008 -7.54% -3,99% 10,67% -1,76%
CDI 1,17% 1,00% 1,119% 3,32%
12 meses 15,71% PL em 31/01/201 1 PL Mensal Médio
CDI 9.96% R$ 54.468.509,31 R$ 42.555.370,73
* infcio em 30/09/2008
Evolugdo da Cota Atribuicdo de Performance no Més
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Informacdes Gerais para Investidores

Aplicagdo minima R$ 100 mil
Movimentagdes minimas subseqiientes R$ 20 mil
Saldo minimo remanescente R$ 100 mil
Horario limite para movimentagoes 14hs

Conversdo de cotas na aplicagdo
Dados para aplicagées (TED)

D +1 da disponibilidade dos recursos

Banco Bradesco (237) — agéncia 2856-8
Conta 612.008-3

Favorecido: Leblon Equities Hedge FIC de FIA
CNPJ 10.320.159/0001-47

Resgates
de cotas.

Os resgates poderao ser pagos no quarto dia Gtil subseqiente a solicitagio mediante pagamento de

taxa de saida, revertida para o fundo, equivalente a 10% do valor resgatado.

Taxa de administragdo

Taxa de performance 20% sobre o ganho que exceder 100% do CDI. Com marca d'agua.

Apurada diariamente e paga semestralmente.

Tributagao IR de 15% sobre os ganhos nominais, incidente apenas no resgate.
Custodiante Banco Bradesco S.A.
Categoria Anbid Agbes Livre

2% ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo, apurada diariamente e paga mensalmente,
podendo atingir no maximo 2,5% ao ano computado eventuais investimentos em outros fundos.

Administrador/Distribuidor

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.

CNPJ: 02.201.501/0001-61

Av. PresWilson 23| — | |° andar - Rio de Janeiro — R] — 20030-905
Telefone +55 21 3219-2500 Fax +55 21 3219-2501
www.bnymellon.com.br/sf

Servico de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
www.bnymellon.com.br/sf ou no tel: +55 21 3219-2600

Ouvidoria: www.bnymellon.com.br/sf ou no tel. 0800 7253219

Conversdo de cotas em D+27 da solicitagao. Liquidagéo financeira em D+3 da conversao

Gestor

Leblon Equities Gestao de Recursos Ltda.
CNPJ: 10.240.925/0001-63

Av. Niemeyer 2 — 201 — Rio de Janeiro — R| —
Telefone +55 21 3206-7300
www.leblonequities.com.br

22450-220

Contato: contato@leblonequities.com.br
A presente instituiclo adedu a0
Cadigo ANBIMA de Regulagao

m e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimentn.
——

A Leblon Equities ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Este fundo de cotas aplica em fundo de investimento que utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais

estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas. Os fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. Fundos de investimento ndo 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. Para avaliagio da performance do fundo de investimento

& recomendével uma andlise de, no minimo, |2 (doze) meses. A rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de impostos. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor 2o apicr seus recursos.
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Leblon Previdéncia FIM
Janeiro 2011

Objetivo

O fundo tem como objetivo atingir rentabilidade superior ao CDI, por meio da adogdo de
uma gestdo ativa. A metodologia de andlise fundamentalista serd utilizada como meio para
identificar distor¢des relevantes entre o prego de negociagdo e o valor intrinseco dos ativos
com o objetivo de atingir elevados retornos absolutos no longo no mercado de agdes no
Brasil.

Pollitica de Investimento

O fundo busca valorizagdo superior ao CDI no longo prazo, e utilizara o limite legal de 49%
para fazer investimentos em agbes com alto potencial de valorizagdo no longo prazo. O
restante da carteira sera investido em titulos publicos federais e CDBs de bancos de primeira
linha.

Tabela de Rentabilidades

Gestdo e Administracido de Recursos

A andlise fundamentalista ¢ utilizada como ferramenta principal para identificar distor¢oes
relevantes entre o prego de negociagdo e o valor intrinseco dos ativos. O foco da andlise é nas
varidveis microecondmicas das empresas, sendo a abordagem macroecondmica utilizada para
avaliar a vulnerabilidade da carteira aos fatores exdgenos as empresas.

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
2011 -0.72% -0.72% 13,73%
CDI 0,86% 0,86% 11,419
IBOVESPA -394% -394% -2.97%
2010 0,05% 1,019% 061% -1,10% -1,72% 1,20% 2,25% 0,94% 2,40% 3,80% 121% 1,59% 12,80%
CDI 0,66% 0.59% 0.76% 0,66% 0.75% 0,79% 0.86% 0.89% 0,84% 081% 081% 093% 9.74%
IBOVESPA -4,65% 1,68% 582% -4,04% -6,64% -335% 10,80% -351% 6,58% 1,79% -4,20% 2,36% 1,04%
2009 1,55% 1,55%
CDI 0,66% 0,66%
IBOVESPA -0,04% -0,04%
12 meses 11,94%  PLem 31/01/2011 PL Mensal Médio
CDI 996%  R$ 14.071.209.58 R$ 8.088325,10
IBOVESPA 1,79%
*inicio em 02/12/2009
Evolugdo da Cota Posicdo por setor (31 Jan)
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Informacgdes Gerais

Publico Alvo

Horério limite para movimentagées
Taxa de administragdo

Taxa de carregamento

Conversdo de cotas na aplicagdo
Resgates

Tributagao

Processo SUSEP

CNPJ do FIE
Classificagio ANBID

O fundo destina-se a acolher, com exclusividade, os recursos das provisdes
matematicas e demais recursos e provisdes de PGBL e VGBL, , instituidos pelo ICATU
SEGUROS S/A

14hs

3% ao ano

Nao ha

D +1 da disponibilidade dos recursos

Cotizagdo D+, Liquidagdo D+4 da solicitagdo

PGBL: Contribui¢ées sdo dedutiveis do IR (ate 12% da renda tributavel). O IR incide
sobre o valor total do resgate.

VGBL: IR incide sobre o valor total dos rendimentos no momento do resgate.
PGBL: 15414.003713/2009-87

VGBL: 15414.003727/2009-09

11.098.129/0001-09

Previdéncia Multimercado com Renda Variavel

Planos administrados pela Icatu Seguros S.A, CNPJ n°: 42.283.770/0001-39
A aprovagdo do plano pela SUSEP ndo implica por parte da Autarquia, incentivo ou recomendagdo a sua comercializagdo.

Administrador/Distribuidor

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.

CNPJ: 02.201.501/0001-61

Av. PresWilson 231 — | |° andar — Rio de Janeiro — R] — 20030-905
Telefone +55 21 3219-2500 Fax +55 21 3219-2501
www.bnymellon.com.br/sf

Servigo de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
www.bnymellon.com.br/sf ou no tel.: +55 21 3219-2600

Ouvidoria: www.bnymellon.com.br/sf ou no tel. 0800 7253219

Seguradora

lcatu Seguros S.A.

Praga 22 de Abril, n® 36 - CEP 20021-370 - Centro/Rio de Janeiro/ R]
Telefone: Capitais e regides metropolitanas: 4002 0040

Demais localidades: 0800 285 3000

www.icatuseguros.com.br

Servigo de Atendimento ao Cliente (SAC): 0800 286 0110
Ouvidoria: ouvidoria@icatuseguros.com.br tel. 0800 286 0047

Gestor
Leblon Equities Gestdo de Recursos Ltda.
CNPJ: 10.240.925/0001-63
Av. Niemeyer 2 — 20| — Rio de Janeiro — R| — 22450-220
Telefone +55 21 3206-7300
www.leblonequities.com.br
Contato: contato@leblonequities.com.br
A presente instituiio aderu ao

Cédigo ANBIMA de Regulagio
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de investimento.
e ——

A Leblon Equities ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. Fundos de investimento nio contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro o, ainda, do fundo
garantidor de créditos — FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagio da performance do fundo de ére vel uma andlise de, no minimo, |2 (doze) meses. "BOVESPA" & mera referéncia econdmica, e nio

parimetro objeivo do fundo. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Este fundo utliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento, Tais estratégias, da forma como sio adotadas, podem resultar em perdas patrimonials para seus
cotistas. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor a0 aplicar seus recursos. Os fundos multimercados com renda varizvel podem estar expostos a significativa concentragio em ativos de poucos emissores, com os riscos
dai decorrentes. Nio hi garantia de que este fundo terd o tratamento tributério para fundos de longo prazo. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.
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