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Este material tem o Unico propdsito de divulgar informacdes e dar transparéncia a gestdo executada pela Edge Investimentos, ndo deve ser
considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo ou valor mobilidrio e ndo constitui o prospecto
previsto na Instrugdo CVM 409 ou no Cddigo de Auto Regulagdo da ANBID. Fundos de Investimento ndo contam com a 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 avaliagdo da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma analise
de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Ndo obstante a diligéncia do gestor em selecionar as
melhores opg¢des de investimento, a carteira do fundo estd, por sua prépria natureza, sujeita as flutuagdes de precos/cotagdes de seus ativos,
além de riscos de crédito e liquidez, o que pode acarretar perda patrimonial do fundo. Nos fundos geridos pela Edge Investimentos, a data de
conversdo de cotas é diversa da data de resgate e a data de pagamento do resgate é diversa da data do pedido de resgate. Visando o
atendimento ao exigido pela Lei n? 9.613/98 , quando do ingresso no fundo, cada cotista devera nos fornecer copias de seus documentos de
identificacdo, entre outros documentos cadastrais. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de
investimento ao aplicar os seus recursos. Os fundos de agdes com renda varidvel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de
poucos emissores, com os riscos dai decorrentes.
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Indicadores

Desempenho de Longo Prazo
Apresentamos abaixo o desempenho de longo prazo do Edge Value FIA.
Acreditamos que a performance do fundo deva ser analisada no horizonte de pelo menos trés anos.

Como sempre, relembramos que nosso objetivo é obter um retorno absoluto de longo prazo, que seja

superior ao nosso custo de capital e com risco controlado de perdas permanentes.

N3o objetivamos superar a rentabilidade do indice Bovespa todos os meses ou anos. Muito pelo contrério, é
de se esperar que uma postura conservadora de gestdo apresente retornos inferiores ao mercado em

momentos de euforia.

As tabelas abaixo apresentam o retorno percentual do fundo e o desempenho de um investimento simulado
de RS 1.000,00 realizado no momento de abertura do Clube San Francisco, veiculo que deu origem ao Edge
Value FIA. Nos dois casos, comparamos nossa performance aquela do FGV-100 e Ibovespa.

Retorno (%) Valorizacdo de investimento simulado de RS 1.000,00

Edge Value  FGV100 1BOV CDl Edge Value FEV100 18OV CDl

4T 2013 - - - - - - - -

372013 3.2% 10,1% 10,3% 2,1% RS 6.607 RS 3.406 RS 2.631 RS 2.950

2T 2013 -4,75% -12,6% -15,8% 1,8% RS 6.404 RS 3.085 RS 2.2B6 RS 2.288

1T 2013 1,8% -6,5% -7,5% 1,6% RS 6.719 RS 3.543 RS 2.833 RS 2.838

20132 YTD 0,13% -10,13% -14,13% 5,62%

2012 27,8% 21,8% 7,4% 8,4% RS 6.539 RS 3.790 RS 3.065 RS 2.793

2011 -1,9% -10,6% -18,1% 11,65% RS 5.162 RS 3.112 RS 2.853 RS 2.576

2010 19,05 10,2% 1,1% 9,8% RS 5.262 RS 3.481 RS 3.484 RS 2.309

2009 85.,3% 87,7% B82,7% 9,9% RS 4.422 RS 3.158 RS 3.448 RS 2.104
E 2003 -27,2% -34,1% -41,2% 12, 4% RS 2.380 RS 1.683 RS 1.888 RS 1.915 E
E 2007 40,3% 40,15 43,7% 11,8% RS 3.269 RS 2.553 RS 3.212 RS 1.704 i
s 4
E 2006 33.1% 31,6% 33,7% 15,05 RS 2.330 RS 1.823 RS 2.235 RS 1.524 E
i 2005 29,2% 15,2% 27,1% 19,0% RS 1.750 RS 1.286 RS 1.671 R51.225 E
5 2004% 35,4% 20,3% 31,5% 11,3% RS 1.354 RS 1.203 RS 1.315 RS 1.113 E

Desde o inicio 560,3% 269,45% 140,4% 195,0%

Retorno anualizado 21,3% 14,3% 5,4% 11,75

* culo tir da criacdo do clube, em 15/04/04
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Detalhamento da Performance

Abaixo, apresentamos a tabela de detalhamento mensal do retorno do fundo e o gréfico comparativo de
rentabilidade.
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jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano
Edge

0,02% 0,50% 1,30% -060% -0,99% -3,15% 099% -0,15% 2,31% 0,13%
Ibov -1,55% -3,91% -1,87% -0,26% -228% -1130% 1,64% 3,68% 4,65% -14,13%
2012 jan few mar abr mai jun Jul ago =8t out nov dez Ano
Edge 2,85% 5,45% 3,63%  -2,78% -3,65% 1,03% 2,31% 3,01% 2,05% 2,58% 2,98% 5.81% 27.84%
Ibov 11,14% 4,34% -1,98% -4,17% -11,86% -025% 321% 1,72% 370% -3.56% 0,71% 6,05% 7,40%
2011 jan few mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano
Edge -0,23% -0.36%  1,92% 0,77%  -1,15% -0,64% -3,93% -4,93% -0,23% 4,95% -0.66% 3,04% -1,90%
Ihov -3,94% 1,22% 1,79% -358% -229% -343% 574% -3,96% -7,38% 1149% -251% 0,21% -18,11%
2010 jan few mar abr mai jun jul ago 58t out nov dez Ano
Edge 1,775 0,91% 0,89%  -1,99% -130% 154% 4,61% 2,705 0,38% 3,95%  3,30% 1,06% 18,99%
Ibov -4,65% 1,68%  552% -404% -564% -3,35% 10,80% -351% 658% 1,75% -4,20% 236% 1,05%
2009 jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano
Edge 0,27% 1,89% 2,17%  15,54% 8,37 3,65% 10,76% 4,98% 591% -044% 586% 5,67 85,7%%
Ibov 4,66%  -2,84% 7,18% 1555% 1249% -3,26% 6£41% 315% 590% 005% 593% 230% 82 66%
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Atividade no Trimestre

Comentarios Iniciais

No ultimo trimestre a volatilidade permaneceu acentuada, ndo sé para as a¢ées como para diversos outros
ativos financeiros. A perspectiva de reducdo dos estimulos monetdrios nos EUA e a consequente elevagao
das taxas de juros de longo prazo levaram a um reajuste dos portfélios globais, impactando de forma
relevante os ativos brasileiros.

Ainda que, ao final do trimestre, o pre¢o dos ativos tenha mostrado alguma recuperagdo, por conta da
postergacdo do término dos estimulos monetdrios, a sombra da elevacdo do custo de capital e as
preocupacoes relacionadas ao impasse fiscal nos EUA mantém o mercado preocupado.

Quanto ao mercado local, continuamos observando o agravamento — na melhor das hipdteses, manutencao
— das preocupacées acerca da condugdo da politica econémica, principalmente em um cenario global menos
favordvel. Com juros subindo, inflacdo no topo da meta e os termos de troca piorando, é cada vez mais
importante que o Brasil faca o dever de casa fiscal, ponto que nosso governo ainda ndo atacou
adequadamente.

Variagdes no Caixa do Fundo

Conforme mencionado acima, o precgo dos ativos se recuperou parcialmente no trimestre, com os principais
indices subindo aproximadamente 10%. No mesmo periodo o Edge Value FIA se valorizou aproximadamente
3%.

Como sempre, aproveitamos a volatilidade para comprar e vender ativos a pregos atrativos. No inicio do
trimestre, aumentamos a nossa exposi¢cdo a Sdo Carlos, BM&F Bovespa, Coelce e Multiplan. Por outro lado,
aproveitando a valorizagao recente, vendemos parte de nosso investimento em Comgas, que permanece
sendo uma posicdo relevante em nosso portfélio.

Somando as compras e vendas, o caixa do fundo permaneceu mais ou menos estavel em 28% da carteira,
consequéncia de nossa convic¢cdo que ativos com boa relagdo risco/retorno continuam escassos ho mercado

brasileiro.
Variagdo do Caixa do Fundo - (3T 2013)
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Atribuicao de Performance
Dos investimentos em carteira, os principais destaques positivos foram Itaisa PN e Comgdas PNA.

Os principais destaques negativos foram Sao Carlos ON e Coelce PNA. Conforme mencionado acima, temos
aproveitado esse movimento de desvalorizagdo para aumentar a exposicdo a essas duas empresas.

A tabela abaixo detalha a contribuicdo de cada acdo ao desempenho trimestral do fundo.

Andlise de contribuictes

p—— Analise de Contribuicbes
Italza PN 1,5% talsa PN ] 1,5%
Comgas PNA 11% ComgasPNA ] 11%
Forto Seguro ON 0,45 Porto Seguro ON ] 04%
Metalirgica Gerdau ON 0,3% Metalirgica Gerdau ON ] 0.3%
Bradesco PN 0,2% Bradesco PN =] 0,2%
Metallirgica Gerdau PN 0,2% Metalirgica Gerdau PN ] 0,2%
Randon PN 0,25 Randon PN =] 0,2%
Cielo ON 0,1% Ciglo ON ] 0,13%
Tractebel ON 0,13 Tractebel OM 1 0,1%
BR Properties ON LA BR Properties ON 0,0%
Multiplan ON 0,0% Muliplan ON 0,0%
BME&F Bovespa ON 4L BMEF Bovespa ON
Coelce PNA -0,5% CoekePNA
53o Carlos ON -0,5% 530 Carlos OM
Total 3,2%
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Alocagao Setorial e Turnover
Os graficos abaixo apresentam a alocagdo setorial histérica e o giro da carteira do fundo.

Como é de se esperar, nossa forma de investir resulta em um giro de carteira mais baixo do que a média dos
fundos de agdes.

Acreditamos que o retorno do fundo serd composto majoritariamente pela gera¢do de caixa das empresas
em carteira, que é reinvestida no préprio negécio ou distribuida como dividendos. Os ganhos atribuiveis aos
investimentos de menor prazo, onde a diferenca do multiplo de entrada e saida é determinante, devem
representar um percentual pequeno da rentabilidade total e da carteira do fundo.

Ndo obstante, nosso giro tende a variar de acordo com a volatilidade das a¢des que acompanhamos a
medida que usamos as oscilagdes de mercado para aumentar ou reduzir posi¢cdes a pregos atrativos.

Giro de Carteira - Média Moével 12 Meses
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20,00%
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* Calculado como o quociente entre o total de venda de ag¢bes nos ultimos 12 meses e o PL médio do fundo.

Histérico de Exposicdo por Setor

m Agbes - Telecom e Tecnologia

o Agbes - Servigos B2B

m Agbes - Varejo e Consumo

M Agbes - Inddstria e Commodities

m Agdes - Imobilidrio

m Agbes - Utilidades Pablicas/Energia
H Agbes- Servigos Financeiros

B Caixa e Equivalentes

01/14/09 dec/09 dec/10 dec/11 dec/12 mar/13 junf13 set/13

* Os percentuais acima sdo calculados com base no PL do fundo no final do periodo.
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Portfolio

A tabela abaixo apresenta a composicdo do nosso portfélio de acdes, de acordo com os critérios de
classificacdo setorial utilizada internamente.

Setf13
Caixa e Equivalentes 27,2%
Bancos e Servicos Financeiros 23,05
Utilidades Piblicas e Energia 20,6%
Imeobiliaric 15,6%
Industria e Commodities 7,6%

* Os percentuais acima sdo calculados com base no PL do fundo no final do periodo.
Servigos Financeiros

Nessa categoria, investimos em cinco empresas: Bradesco, Itausa, Cielo, BM&FBovespa e Porto Seguro. Em
linhas gerais, todos esses investimentos apresentam sdlida posicdo competitiva, market share relevante e
oportunidades rentaveis de crescimento.

%k k sk k

Audiéncias Publicas SDN n°5 e n°6 de 2013

Um dos principais pilares do nosso caso de investimento em BM&F Bovespa é a hipdtese que a entrada de
um novo ambiente de negociacdo de acdes sé ocorrera a partir de 2015, apds a abertura da clearing da
BVMF para a concorréncia. Acreditamos ser pouco provavel a criagdo de um novo esquema de CCP'/CSD*
concorrente, estando os novos entrantes limitados a competicdo pelo profit pool da atividade de trading,
como veremos abaixo.

A prépria BM&F Bovespa, que compartilha essa visao, tratou de alterar a estrutura de precificacdo, de forma
a transferir receitas da atividade de trading para pds-trading, onde a concorréncia é menos provavel.

Conforme comentamos em nosso Ultimo Relatdrio de Gestdo?, a CVM divulgou no més de junho dois editais
de audiéncia publica para discutir a adequacdo do arcabouco regulatério brasileiro a concorréncia entre

plataformas de negociacdo e as regras aplicaveis as centrais depositdrias. As contribuicdes dos diversos

interessados no assunto — inclusive ATG e Direct Edge, potenciais entrantes — foram publicadas no més de
setembro no site da CVM.

Dedicamos algum tempo a andlise e discussdo das contribuicbes, as quais tecemos os seguintes
comentarios:

1. Ha um aparente consenso de que a criagdo de uma nova estrutura de clearing traria custos e riscos
significativamente superiores aos eventuais beneficios para os participantes.

1 cCP - Central Counterparty é a contraparte central, também conhecida como clearing, responsavel pela compensac3o e liquidagio
das transagdes realizadas nos mercados organizados.

% CSD - Central Securities Depository é a entidade que presta servigos de custddia centralizada de ativos.

? http://edgeinvestimentos.com.br/wp-content/uploads/2013/07/RelatorioGestao2Tri2013-Edge-Investimentos.pdf



http://edgeinvestimentos.com.br/wp-content/uploads/2013/07/RelatorioGestao2Tri2013-Edge-Investimentos.pdf

' EDGE Av. das Américas 8445, Sala 606
Barra da Tijuca — Rio de Janeiro — RJ

INVESTIMENTOS Tel.: 21.2421.4262

A Direct Edge, por exemplo, faz o seguinte comentario:

“A Direct Edge tem forte conviccGo de que a manutengdo dos padrbes de risco sistémico e
operacional do mercado de bolsa no Brasil poderd ser assequrada se as entidades

administradoras de novas bolsas de valores tiverem acesso aos servicos de depositdria

central, compensacdo e liquida¢Go atualmente existentes.” (grifos nossos)

J4 o Ital comenta que

“(...) o cendrio teoricamente mais vidvel para introdugéo dessa concorréncia no Brasil, a
saber,[é] o de entrada de plataforma de negociacdo com acesso a contraparte central

garantidora jd estabelecida no mercado brasileiro” (grifo nosso)

2. Também é consonante a opinido que a consolidacdo de dados (consolidated tape) devera ser
realizada por multiplos vendors. Os administradores de mercado deverdo fornecer esses dados aos
consolidadores por um “custo razoavel e ndo discriminatério”.

3. No que toca ao regime de best execution, as contribuicdes oferecidas divergem um pouco.
Acreditamos, contudo, que a CVM deverd seguir os principios do conjunto de normas vigente na
Europa (MIFID), ja disciplinada na regulacdo brasileira através dos artigos 19 e 20 da Instrucdo CVM
505, Nos parece menos provavel que regras de melhor execugdo por preco, a exemplo da Regra 611
do NMS’ norte americana, sejam impostas aos administradores de mercado, pois estas iriam contra
a esséncia dos artigos 19 e 20 mencionados acima.

4. Por fim, em relagdo as mudangas a estrutura atual de autorregulagao, a leitura das contribui¢des a
audiéncia ndo nos permite estimar qual serd o caminho escolhido pela CVM.

* https://dl.dropboxusercontent.com/u/21706128/inst505consolid.pdf
> http://www.law.uc.edu/sites/default/files/CCL/regNMS/rule611.html



https://dl.dropboxusercontent.com/u/21706128/inst505consolid.pdf
http://www.law.uc.edu/sites/default/files/CCL/regNMS/rule611.html
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Setor Imobiliario
No setor imobilidrio, somos acionistas de Sao Carlos, Multiplan e BR Properties.

Acreditamos que o market cap dessas empresas continue subestimando o valor justo de seus portfélios de
ativos, mesmo desconsiderando qualquer geracdao de valor futura em novos projetos greenfields ou
expansoes.

Estimamos que um dos motivos para a recente desvalorizacdo das acGes de commercial properties seja a
preocupacdo quanto a uma “bolha” de oferta de espaco corporativo em S3ao Paulo. Conforme j3
comentamos anteriormente, discordamos dessa hipdtese. Ainda que a relacdo entre oferta e demanda hoje
favoreca o locatario, a reducdo do volume de lancamentos a partir de 2016 indica que a reversao do ciclo
serd anterior ao agravamento do problema de vacancia. Continuamos projetando impacto limitado as
empresas do portfdlio.

Nesse sentido, tivemos boas noticias quanto a locacdo da EZ Tower, da S3o Carlos, e do empreendimento da
Multiplan no Morumbi. Na primeira, foi assinado um contrato de locagdo de sete andares (25% da torre),
pelo prazo de dez anos. Ja na torre da Multiplan, foram fechados trés contratos de locagao, totalizando 30
mil metros quadrados, ou 42% da ABL do empreendimento. Estimamos que o valor estabilizado dos alugueis
esteja em torno de RS 110/m”.

Obrigado pela confianga.

Atenciosamente,

Equipe de Gestdo Edge Investimentos
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