LON

I T

Carta Leblon 4

Julho 2010

www.leblonequities.com.br

E com grande satisfacio que publicamos nossa quarta “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



Crescimento e volatilidade

As acdes brasileiras ainda oferecem retornos interessantes, apesar da forte valorizacdo nos Ultimos meses,
principalmente porque dois fatores importantes ainda ndo estdo corretamente precificados na nossa opinido: o
potencial de crescimento dos lucros e a volatilidade. E muito simplista esta afirmacdo se ndo qualificarmos como
"“acSes brasileiras” um universo bem maior e representativo do que apenas as 57 a¢cdes que compdem o indice
Bovespa. Nossa afirmacdo abrange um universo amplo de 200 empresas que negociam diariamente. Por “retornos
interessantes” devemos definir retornos que ultrapassem a taxa livre de risco (hoje em aproximadamente 6% a.a.

em termos reais) em pelo menos 4% ou 5% a.a. por longos periodos de investimento (5 a 10 anos pelo menos).

O potencial de crescimento dos lucros, normalmente definido pelo consenso de mercado como funcdo do potencial
de crescimento do PIB, subestima, na nossa opinido, o papel qualitativo ou institucional da revolugao no mercado
de capitais atualmente em curso no Brasil. Apesar do consenso cada vez maior de que a estabilidade econémica e
institucional do pafs se consolidou nos Ultimos 20 anos, possibilitando um aumento do crescimento potencial do PIB
de 3% ou 4% para talvez 5% a.a., € muito dificil traduzir isto nos modelos de projecao de lucros (fluxos de caixa).
Nossa sensacdo € a de que teremos nos proximos 5 ou 10 anos ndo somente um crescimento do PIB acima do
esperado (talvez 6%) como também um crescimento dos lucros muito maior do que o atualmente colocado nos
modelos dos analistas (pelo menos 20% a 30% a.a. por 5 a 10 anos). Apesar do forte limitador macroeconémico
quantitativo que ndo permite ao Brasil crescer a taxas chinesas de 0% (pois os investimentos/PIB estdo na faixa
de apenas 20% no Brasil em fun¢do de um Estado que gasta quase todos os impostos que coleta na faixa de 40%
do PIB, economizando para investimentos apenas 3% do PIB), as empresas conseguem hoje se financiar buscando
recursos na Bolsa de Valores como nunca visto desde 1970. Seria impensdvel supor hd apenas 2 ou 3 anos atrds
que uma empresa brasileira pudesse pensar em buscar US$ 25 bilhdes numa operacdao em bolsa como a que a
Petrobras estd buscando, ou os US$ 6 bilhdes da operacdo de Banco do Brasil, sem mencionar as de Visanet (US$
4,3 bi) ou Santander Brasil (US$ 7,5 bi) jd ocorridas. A esta possibilidade quase ilimitada de capitalizagdo dos
negdcios devemos somar a potencializagdo trazida por uma atual baixissima alavancagem das empresas brasileiras,
que também deverdo aumentar o endividamento nos préximos anos, otimizando a estrutura de capital, aumentando

investimentos e assim os lucros futuros.
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Quando analisamos os Ultimos 50 anos da histdria econdmica brasileira podemos perceber um padrdo de
forte volatilidade na economia, quase sempre originada em crises externas, na balanca de pagamentos. O Brasil
sempre teve dificuldade em gerar moeda forte para honrar seus pagamentos externos (divida ou petrdleo)
principalmente em momentos de forte aceleragdo do crescimento interno dada a explosdao das importacdes
ou a falta de poupanca interna para sustentar fortes taxas de crescimento por muito tempo. Mas isto tudo
estd mudando de forma estrutural e “silenciosa”. Pela primeira vez em muitas décadas temos uma conjungao
Unica de fatores pois as reservas internacionais ja sdo maiores do que a divida externa brasileira e finalmente a
producdo da Petrobras comeca a superar as necessidades internas de consumo de petrdleo. E ndo apenas isso,
como também deveremos ter um crescimento de producdo nos préximos 10 anos que transformard o Brasil
num dos maiores exportadores de energia do planeta. Além disso, a agricultura brasileira, sempre encontrando
as portas fechadas para sua expansio na Europa e nos EUA, finalmente passa a ter a Asia como um novo e
promissor cliente que deverd fortalecer as exportagdes brasileiras ainda mais na préoxima década de forma
significativa. Sendo assim, o Real deixard de ser uma moeda de segunda categoria para se transformar numa

reserva de valor internacional de fato, principalmente num novo mundo onde as pressdes inflaciondrias no G7

devem enfraquecer a credibilidade do USD, do Euro e do Yen até que a responsabilidade fiscal volte a reinar.

Gréfico 2: Destino das exportacdes Brasileiras Gréfico 4: Crescimento Potencial das
Reservas Brasileiras de Oleo e Gés
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Em resumo, os empresdrios brasileiros que sobreviveram as indmeras crises das Ultimas décadas finalmente deverao
operar num ambiente “normal” de baixa volatilidade, com uma moeda estdvel (e forte) e com um custo de capital
cadente. Esta combinacido explosiva, somada a possibilidade de alavancagem com capital fortalecido em bolsa de
valores, possibilitard um nivel de investimentos e crescimento dificil de ser projetado atualmente. Na nossa opiniao

estamos apenas no inicio de uma nova era, e nio no final de mais um curto ciclo de crescimento.

Nas férmulas que comumente se utiliza para determinar o preco justo para as a¢des (férmula de Gordon por
exemplo (P=D/(k-g)), etc...) ndo hd menc¢do a volatilidade como determinante do prego, embora intuitivamente
faca sentido que se leve isto em conta. Tudo mais constante, hd que se pagar mais por uma empresa que atinja
0s mesmos retornos que outra mas com muito menos sobressalto ou volatilidade. E esta qualidade “nova” que
deveremos encontrar no Brasil daqui para a frente e que muito provavelmente ainda ndo conquistou os coracdes
de investidores locais e globais; principalmente num momento em que as incertezas (volatilidade) nos mercados
ricos ou desenvolvidos devem aumentar em relacdo ao padrdo histdrico em funcdo dos descalabros fiscais que
diminuirdo o potencial de crescimento e aumentardo as incertezas para os tomadores de decisdao de investimentos
nas empresas dos paises ricos. Desta forma o Brasil deve se destacar globalmente ndo sé do ponto de vista absoluto

como principalmente relativo.

Griéfico 5: Divida/PIB (%), 2008
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Catalisador

Neste contexto, entretanto, ainda pesa uma grande incerteza a ser vencida: as elei¢cdes presidenciais em Outubro
no Brasil. Por mais que se diga que o evento serd um "“ndo-evento” no sentido de que pouco ou nada ird mudar,
ndo € isso que sentimos quando conversamos tanto com investidores brasileiros quanto com estrangeiros. O medo
ainda existe, embora de forma bem mais branda do que em elei¢Ses anteriores. Acreditamos que a passagem das
elei¢des se torne um forte catalisador para o mercado. Acreditamos que muitos investidores ainda estdo a espera

do que o préximo governo venha a fazer de fato para aumentar sua exposicao em bolsa.

Embora os candidatos Dilma Roussef (PT) e José Serra (PSDB) sejam arautos da manutencdo do tripé de
responsabilidade fiscal, cdmbio flutuante e banco central independente com metas para inflacdo, o mercado
corretamente ainda percebe um viés bem mais intervencionista na personalidade de ambos que deverd se dissipar
apenas depois do exercicio de fato do poder. Além disso ha ainda uma forte divida quanto a facilidade ou nao
que ambos deverdo encontrar para lidar com o Congresso, pois ndo deverdo desfrutar dos altissimos niveis de

aprovacao popular obtidas pelo presidente Lula, e que facilitou muito sua maioria legislativa.

Na nossa visdo hd uma enorme possibilidade de valorizacdo da Bolsa Brasileira ao longo de 201 | na medida em
que ficard claro que de fato o pafs evoluiu institucionalmente, além do fato de que o primeiro ano de qualquer
governo carrega uma forte dose de capital politico renovado que pode abrir portas para algumas eventuais
reformas estruturais importantes. Na nossa opinido é bem provdvel que ambos os candidatos devotem energia
para algum tipo de reforma tributdria em 201 I, o que poderia ser muito positivo para a valorizacdo das empresas

brasileiras. A competicdo desleal com empresas que operam na informalidade (ilegalidade) é hoje a principal fonte

de preocupacao dos empresdrios brasileiros.

Gréfico 6: Pontos que afetam negativamente os negdcios
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Fonte: Ibope/Amcham
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Potencial de valorizacao

Apesar do ambiente descrito acima, no final compramos casos especificos, e o potencial de valorizacdo
que encontramos nas agdes é funcdo muitas vezes de peculiaridades que tem pouco a ver com o ambiente
macroecondmico, embora seja sempre dificil encontrar “ilhas” que independam do ambiente geral. Assumindo um
custo de capital para o acionista na faixa de 8% a.a. (em termos reais, acima da inflagdo) chegamos a um potencial
de valorizagdo para a nossa carteira atual, se todas as empresas chegassem ao seu prego justo por exercicios de
fluxo de caixa trazidos a valor presente por esta taxa, de aproximadamente 65%. Alternativamente, por outro
angulo, o investidor, aos pregos atuais, poderia esperar uma taxa interna de retorno por volta de 13% a.a. (acima da
inflacdo) comprando a nossa carteira de acdes, que negocia aproximadamente a um P/L de |3,5%, e com empresas

que possuem um valor de mercado médio de US$ 2,5 bilhdes.

Griéfico 7: Breakdown da Performance potencial da Leblon A¢des “no target”
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Griéfico 8: Upside por Ativo
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Casos de investimento

Temos concentrado nossas maiores posicdes em empresas/casos de investimento principalmente voltados para o
crescimento do mercado doméstico. Em nossa opinido, essas empresas se beneficiardo com: (i) expansao de crédito
com a reducdo das taxas de juros (ainda uma das maiores do mundo); (ii) maior distribuicdo de renda e (iii) grandes
investimentos em infraestrutura (ex.: investimentos para Copa do Mundo e Jogos Olimpicos), inclusive na drea de

Petréleo com as recentes descobertas.
Abaixo, um resumo de algumas de nossas maiores posi¢des:

Mills: Lider nacional em aluguel de equipamentos e servicos de infra-estrutura para a indUstria de construcio
brasileira, com mais de 3.000 funciondrios e filiais em 9 estados. Seus principais segmentos de negdcio sdo: (1)
formas, andaimes e solu¢des de escoramento (51% das vendas); (2) equipamentos de acesso, pintura industrial e
isolamento térmico e outros servigos de manutencao (35% das vendas) e (3) acessos motorizados (ex. plataformas
aéreas) e aluguel de equipamentos (14% das vendas). A receita em 2009 foi de R$ 400 milhdes e o EBITDA de R$
160 milhdes, com 40% de ROE e 59% a.a. de crescimento de EBITDA entre 2006 e 2009. A empresa fez seu IPO
em abril de 2010, e € “controlada” pela familia Nacht (com 42%). Negociando a R$ 11,30 / acdo (ou um valor de
mercado de R$ 1,413 MM), a Mills oferece um potencial de valorizacdo de 84% para o nosso valor justo baseado
em fluxo de caixa descontado. P/L 2010E = [4.6.

Saraiva: A Saraiva tem 2 negdcios: i) Editora: lider de mercado com fatia de 50% em livros juridicos, 209% em livros
técnicos e 13% em livros de ensino fundamental e médio; ii) Varejo: lider de mercado no Brasil (92 lojas sendo 37
Mega Stores e 1.3 milhdes de clientes ativos online).Vendas: R$ 1.5 bi, CAGR de 18% (10 anos), 21% (5 anos) e
32% (3 anos), ¢ um dos negdcios mais consistentes e bem sucedidos no Brasil. A editora é forte geradora de caixa,
com 28% das vendas e 55% do EBITDA total e ROE de 50%. O setor de varejo estd passando por uma grande
reestruturacdo desde a aquisicdo da Siciliano em 2008 (seu principal competidor). Empresa controlada pela familia
Saraiva (30%). Negociando a R$ 33,40/ acao (MktCap R$ 935 MM), Saraiva oferece um potencial de valorizacao

de 67% para nosso valor justo baseado em fluxo de caixa descontado. P/L 2010E = 13.8.

Wilson & Sons: Fundada hd 170 anos, Wilson Sons opera dois terminais portudrios (Tecon Rio Grande, com
700 mil TEUs e Tecon Salvador, com 250.000 TEUs); é a provedora lider de servicos de rebocagem no Brasil com
67 barcos rebocadores (54% do mercado); possui um estaleiro no Guarujd, com capacidade de construcdo de
embarcag¢des com deslocamento de até |.500 toneladas e estd crescendo rapidamente no mercado de PSV para
os produtores de petréleo (7 barcos e possibilidade de mais 20 para servicos a Petrobras e outras produtoras).
Negociando a R$ 20,25/ acdo (MktCap R$ 1,438 MM), oferece um potencial de valorizacdo de 62% para nosso

valor justo baseado em fluxo de caixa descontado. P/L 2010E = 14.1.
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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

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

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

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

Pedro Gonzaga — pedro.gonzaga@leblonequities.com.br
Adriana Medeiros — adriana.medeiros@leblonequities.com.br

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

Os fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentracio em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. Fundos de investimento nio contam com garantia do administrador do fundo, do
gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos — FGC. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao
aplicar seus recursos.

A presente instituicio aderiu ao
m Cadigo ANBIMA de Regulagdo
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
e —
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LT 1B Leblon Acoes
FIC de FIA
Junho 10
Objetivo do Fundo Estratégia
Investir no Leblon A¢des Master FIA, que tem como objetivo atingir elevados retornos absolutos no longo prazo a A andlise fundamentalista é utilizada como ferramenta principal para identificar distor¢des relevantes entre o prego
partir de investimentos realizados predominantemente no mercado de agdes no Brasil. O fundo implementara uma de negociagdo e o valor intrinseco dos ativos. O foco da andlise é nas variaveis microecondémicas das empresas,
gestdo ativa dos investimentos e utilizara variados instrumentos tanto no merca-do a vista quanto no de derivativos sendo a abordagem macroecondmica utilizada para avaliar a vulnerabilidade da carteira aos fatores exdgenos as
visando atingir seu objetivo. empresas. O fundo investira livremente em variados instrumentos como ag&es, derivativos de agbes e debéntures
Publico Alvo conversiveis de empresas e também investird em agdes de empresas envolvidas em eventos societarios tais como,
. - § . ~ mas sem se limitar a, mudangas de controle acionario, fusGes, cisdes e incorporagdes.
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
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
2010 -0,66% 1,08% 1,48% -2,50% -3.96% 2,11% -2,56% 76,46%
IBOVESPA -4,65% 1,68% 582% -4,04% -6,64% -3,35% -11,16% 23,00%
2009 2,89% -3,80% 6,44% 21,08% 10,79% 2,39% 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% -9,49%
IBOVESPA -24,80% -1,77% 261% -24,20%
* inicio em 30/09/2008
PL em 30/06/2010 PL Mensal Médio
R$ 39.930238,16 R$ 31.773.51081

Evolucdo da Cota Posicdo por setor (30 Jun)
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Market Cap Govemanga Liquidez Didria
Informacdes Gerais para Investidores
Aplicagdo minima R$ 100 mil Administrador/Distribuidor
Movimentages 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 movimentag&es 14hs Av. PresWilson 23| — | |° andar — Rio de Janeiro — R] — 20030-905
Conversdo de cotas na aplicagdo D +1 da disponibilidade dos recursos Telefone +55 21 3974-4600 Fax +55 21 3974-4501
Dados para aplicagdes (TED) Banco Bradesco (237) — agéncia 2856-8 www.bnymellon.com.br/sf
Conta 612.004-0 Servico de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
Favorecido: Leblon Acdes FIC de FIA www.bnymellon.com.br/sf ou no tel.: +55 2| 3974-4600
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 Util subsequiente a solicitagdo mediante pagamento Leblon Equities Gestdo de Recursos Ltda.
de taxa de saida, revertida para o fundo, equivalente a 10% do valor resgatado. CNPJ: 10.240.925/0001-63
Av. Niemeyer 2 — 201 - Rio de Janeiro — R] - 22450-220
Taxa de administragdo Telefone +55 21 3206-7300

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

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

Contato: contato@leblonequities.com.br

Taxa de performance 15% sobre o ganho que exceder IPCA+ 6% ao ano. Com marca d'agua. Apurada
N A preente imstinigio adetiu 00
) diariamente e paga semestmlmer.'\te.. ) Cadbign ANBIMA de Requiacio
Tributagdo IR de 15% sobre os ganhos nominais, incidente apenas no resgate. o Melhores Praticas para o
Custodiante Banco Bradesco SA. ANBIMA fundos de lnvestimento.
Categoria Anbid Agbes Livre  —

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 ag6es 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 avaliagio da performance do fundo de
investimento ¢ recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. "IBOVESPA" & mera referéncia econdmica, e ndo pardmetro objeivo do fundo. A rentabilidade divulgada nao ¢ 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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I T 1 E Leblon Equities Hedge
FIC de FIA
Junho 10

Objetivo do Fundo Estratégia
Investir no Leblon Equities Hedge Master FIA, que tem como objetivo atingir elevados retornos absolutos no longo A andlise fundamentalista é utilizada como ferramenta principal para identificar distor¢des relevantes entre o prego
prazo a partir de investimentos realizados predominantemente no mercado de agdes no Brasil. O fundo de negociagdo e o valor intrinseco dos ativos. O foco da andlise é nas variaveis microecondémicas das empresas,
implementarad uma gestdo ativa dos investimentos e utilizard variados instrumentos tanto no merca-do a vista quanto sendo a abordagem macroeconémica utilizada para avaliar a vulnerabilidade da carteira aos fatores exdgenos as
no de derivativos visando atingir seu objetivo. empresas. O Fundo mantera posi¢des compradas quando identificar ativos sub-avaliados pelo mercado e posices
Publico Alvo vendidas quando identificar ativos sobre-avaliados pelo mercado. O fundo investird livremente em variados

instrumentos como agdes, derivativos de acdes e debéntures conversiveis de empresas e também investira em
agbes de empresas envolvidas em eventos societarios tais como, mas sem se limitar a, mudangas de controle
acionario, fusGes, cisGes e incorporagdes.

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

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
2010 2,14% 0,83% -0,73% -2,15% -0,87% 3,17% 2,32% 47,62%
CDI 0,66% 0,59% 0,76% 0,66% 0,75% 0,79% 4,28% 18,40%
2009 2,19% -0,34% -038% 10,48% 546% 3,59% 6.92% 0,97% 2,06% -0,48% 2,50% 6.72% 46,85%
CDI 1,05% 0,85% 097% 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% 1,11% 332%
* inicio em 30/09/2008
PL em 30/06/2010 PL Mensal Médio
R$ 39.819.880,22 R$ 29.568.462,60

Evolucido da Cota Atribuicio de Performance no Més

145 N Direcional long 1,98%
135 Pair Trades 0,76%
125 e Renda Fixa 042%
s 4

10n v Direcional short 0,20%
9 W—W Arbitragem 000%
Eventos Corporativos 0,00%
& PIPES 0,00%
N
v Custos e Despesas -0,19%
Total 3,17%
= Leblon Equities Hedge FIC =~ === CDI
Evolucdo da Exposicdo Bruta e Liquida Exposicdo Bruta por Estratégia (30 Jun)
200% 200%
175% 175% o,
150% 150% 3% ® Direcional Long
125% 125% m Direcional Short
100% 100% H Arbitragem
75% 75% Pair-Trad
50% 50% air-Trades
25% 25% u Eventos Corporativos
0% 0%
K
® Exposi¢do Bruta ® Exposigdo Liquida 32%
Informacdes Gerais para Investidores
Aplicagdo minima R$ 100 mil Administrador/Distribuidor
MovimentagGes minimas subsequientes R$ 20 mil BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Saldo minimo remanescente R$ 100 mil CNPJ: 02.201.501/0001-61
Horario limite para movimentages 14hs Av. PresWilson 231 — | 1° andar — Rio de Janeiro — R] — 20030-905
Conversdo de cotas na aplicagdo D +1 da disponibilidade dos recursos Telefone +55 21 3974-4600 Fax +55 21 3974-4501
Dados para aplicagdes (TED) Banco Bradesco (237) — agéncia 2856-8 www.bnymellon.com.br/sf
Conta 612.008-3 Servico de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
Favorecido: Leblon Equities Hedge FIC de FIA www.bnymellon.com.br/sf ou no tel.: +55 21 3974-4600
CNPJ 10.320.159/0001-47 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 Util subseqtiente a solicitagdo mediante pagamento Leblon Equities Gestdo de Recursos Ltda.
de taxa de saida, revertida para o fundo, equivalente a 10% do valor resgatado. CNPJ: 10.240.925/0001-63
Av. Niemeyer 2 — 201 - Rio de Janeiro — R] - 22450-220
Taxa de administragdao Telefone +55 21 3206-7300

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

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

Contato: contato@leblonequities.com.br

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

) purada diariamente e paga sem.estralmente A presenne ncthiko adei 30
Tributagdo IR de 15% sobre os ganhos nominais, incidente apenas no resgate. Cidigo ANBEIMA de Requlagio
Custodiante Banco Bradesco SA. ANBIMA 5 Methores Praticas para os
Categoria Anbid Agbes Livre U T,

—

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 ag6es podem estar expostos a significativa concentragdo 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 ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagio da performance do fundo de
investimento é recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. "CDI" e IBOVESPA" sdo meras referéncias econdmicas, e nio pardmetros objeivo do fundo. A rentabilidade divulgada nio ¢ liquida de impostos. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.
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Objetivo do Trabalho
O fundo tem como objetivo atingir rentabilidade superior ao CDI, por meio da adogio de uma gestio ativa. A
metodologia de analise fundamentalista serd utiizada como meio para identificar distorgées relevantes entre o preco
de negociagio e o valor intrinseco dos ativos com o objetivo de atingir elevados retoros absolutos no longo no
mercado de agdes no Brasil.

Pollitica de Investimento

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

Tabela de Rentabilidades

Gestdo e Administracdo de Recursos

A anglise fundamentalista ¢ utilizada como ferramenta principal para identificar distorc6es relevantes entre o prego de
negociagio e o valor intrinseco dos ativos. O foco da analise & nas varidveis microeconémicas das empresas, sendo a
abordagem macroeconémica 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
2010 0,05% 1.01% 061% -1,10% -1.72% 1,20% 001% 1,56%
CDI 0,66% 0,59% 0,76% 0,66% 0,75% 0,79% 4,28% 497%
IBOVESPA -4,65% 1,68% 582% -4,04% -6,64% -3,35% -11,16% -11,19%
2009 1,55% 1,55%
CDI 0,66% 0,66%
IBOVESPA -0,04% -0,04%

* inicio em 02/12/2009
PL em 30/06/2010

R$ 6.062.160,79

PL Mensal Médio
R$ 5.585.247.97

Evoluc¢do da Cota
1o

105

100

95

90

85

80

e CDI

=== Leblon Previdéncia == |BOVESPA

Posicio por setor (30 Jun)
2% 2%

%

® Caixa

3%

Logistica / Infraestrurura

3%
3%
4%

6%

m Consumo
mVargjo
M Real Estate
® Commodity
Educagdo
58% Financeiro
Salide
10% ® Energia
™T

7%

Informacdes Gerais

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

Horério limite para movimentagdes 14hs

Taxa de administragio 3% a0 ano

Taxa de carregamento Nao ha

Conversio de cotas na aplicagio D +1 da disponibilidade dos recursos

Resgates Cotizagdo D+, Liquidagdo D+4 da solicitagdo
Tributagio
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

Processo SUSEP

CNPJ do FIE
Classificagio ANBID

Planos administrados pela Icatu Hartford Seguros S.A, CNPJ n°: 42.283.770/0001-39

A aprovagao do plano pela SUSEP ndo implica por parte da Autarquia, incentivo ou recomendagdo a sua comercializagdo.

PGBL: Contribui¢des sdo dedutiveis do IR (ate 12% da renda tributavel). O IR incide

Administrador/Distribuidor

BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A.

CNPJ: 02.201.501/0001-6

Av. PresWilson 231 — | 1° andar — Rio de Janeiro — R| — 20030-905
Telefone +55 21 3974-4600 Fax +55 21 3974-4501
www.bnymellon.com.br/sf

Servico de Atendimento ao Cliente (SAC): Fale conosco no enderego
www.bnymellon.com.br/sf ou no tel: +55 2| 3974-4600

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

Seguradora
Icatu Hartford Seguros SA

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

wwwiicatuhartford.com.br

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

Gestor

Leblon Equities Gesto de Recursos Ltda.

CNPJ: 10.240.925/0001-63

Av. Niemeyer 2 — 201 — Rio de Janeiro — R] — 22450-220
Telefone +55 21 3206-7300

www.leblonequities.com.br

Contato: contato@leblonequities.com.br

A e intinigia aderk 0
Tk AMBIMMA de Raroling b
# Mebone Priscas pora o5

ANBIMA Fundos de kwestimento.
e ———

A Leblon Equities ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. 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 nao representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagio da performance do fundo de investimento & recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. "IBOVESPA" & mera referéncia econdmica, e nio
parametro objeivo do fundo. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Este fundo utiliza. estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como  sio adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para
seus cotistas. £ recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os fundos multimercados com renda varivel podem estar expostos a significativa concentragio em ativos de poucos emissores, com os
riscos daf decorrentes. Nao hé garantia de que este fundo terd o tratamento tributdrio 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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