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Carta Trimestral —4T11

Assim como fizemos no quarto trimestre de 2010, utilizaremos esta Ultima carta de 2011 para fazer ndo s6 um
balanco do ano da Studio Investimentos, como também uma prestacdo de contas das principais posicées que
impactaram a performance do fundo. Gostariamos de reforcar que mesmo tendo performado significativamente
melhor do que o indice Ibovespa neste periodo, nosso principal objetivo, no longo prazo, é trazer retornos positivos
para nossos cotistas que justifiquem sua alocacao de patriménio em renda variavel.

Studio Investimentos

Antes de entrarmos na avaliagdo especifica dos principais destaques do portfélio no ano, gostariamos de
compartilhar algumas questdes relativas a evolugdo da empresa no periodo.

Durante o ano de 2011, concluimos processos extensos de sele¢do e fortalecemos nossa equipe de gestdo com dois
novos analistas que chegaram para ajudar a ampliar nosso universo de cobertura, além de fortalecer ainda mais
nosso processo de avaliacdo de investimentos. Sejam bem-vindos André Gusmé&o e Henrique Béhr.

O primeiro trimestre também serd lembrado por uma perda. Apés um ano e meio compartilhando um pouco de sua
experiéncia conosco, nosso socio Murilo Ferreira desligou-se da Studio para enfrentar um grande e novo desafio. A
convivéncia durante esse periodo foi bastante enriquecedora e a ele desejamos muita sorte e sucesso.

Continuamos convictos de que estamos evoluindo na direcéo correta. Seguimos desenvolvendo uma base de clientes
saudavel e diversificada, tendo crescido de 7 cotistas (todos so6cios) para 351 no final de 2011. Também captamos
nosso primeiro cliente estrangeiro, o que para nés foi um passo importante e um sinal de reconhecimento do que
estamos construindo.

Com pouco mais de 2 anos, o patriménio administrado pela Studio encerrou 2011 totalizando R$ 236,4 milhGes e o
Studio FIC FIA acumulou, desde o inicio, alta de 33,17% contra uma queda de 16,44% do Ibovespa.

Performance

Conforme detalhado na tabela que se encontra na Ultima pagina desta carta, o Studio FIC FIA registrou queda de
1,79% em 2011 contra uma queda de 18,11% do Ibovespa.

Ao longo dos préximos paragrafos destacaremos 3 (trés) das principais posicdes que impactaram positivamente a
rentabilidade do fundo em 2011, assim como 2 (duas) posi¢cdes que se destacaram negativamente.

Santos Brasil

Novamente entre as 3 (trés) maiores contribuicbes de performance para o fundo, a Santos Brasil foi a maior
contribuicdo positiva deste ano. Temos participacdo na companhia desde o inicio do fundo e vimos boa parte do valor
gue imagindvamos para a empresa se concretizar ao longo de 2010 e no primeiro semestre de 2011. Com uma
performance operacional razoavelmente acima do que previamos, no meio do ano iniciamos a reducédo da posi¢ao
imaginando que, inevitavelmente, momentos piores viriam. Atualmente mantemos uma posi¢cdo pequena, mas nao
iremos nos alongar ja que o tema foi tratado mais de uma vez em nossas cartas.
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Alpargatas

A segunda maior contribuigdo positiva do fundo no ano de 2011 foi a Alpargatas. Comegamos nosso investimento no
final de 2010. Depois de um ano espetacular para o consumo e varejo, quando a demanda surpreendeu praticamente
de forma generalizada, gerando ganhos expressivos de receita e, principalmente, de EBITDA (as companhias ndo
estavam preparadas para tal demanda e ndo aumentaram 0s custos/investimentos na mesma propor¢cdo das
vendas), viamos com cautela aquele ambiente de euforia no consumo, que na época ja gerava pressdes
inflacionarias preocupantes.

Motivados por alguns desinvestimentos que fizemos no segundo semestre de 2010 comecamos a estudar a
Alpargatas. Chamava-nos a atencdo obviamente a for¢ca da marca Havaianas, a caracteristica menos impulsiva do
consumo das sandalias, e o valuation da empresa, que apresentava um desconto relevante em relacdo as outras
opcdes de investimento.

Aproximadamente 60% da receita da Alpargatas vem da sua linha de sandalias, sendo a marca Havaianas a mais
relevante e a Dupé, empresa comprada em 2007, a marca mais de combate, que tem maior presenca onde a
Havaianas ndo esta. Como o business de sandalias tem margens maiores que 0s outros negocios da empresa
(artigos esportivos e calcados e téxteis na Argentina) estimamos que mais de 70% da geracéo de caixa venha desse
segmento.

Baseado nisso, nossa tese de investimento gira em torno do negdcio Havaianas, marca que existe desde 1962, mas
que passou por um grande reposicionamento entre 1993 e 2001. Nesse periodo, as sandalias deixaram de ser uma
commodity focada nas classes D e E e se tornaram um produto desejado, ligado a moda e de 6tima aceitagdo em
todas as classes sociais. Nesse processo, a empresa teve que passar pela transformacdo de uma cultura de
manufatura para uma mais voltada para o consumidor, com o foco no varejo.

Esse movimento estratégico implementado até 2001 teve muito sucesso, transformou a marca Havaianas em uma
das maiores poténcias nacionais e foi responsavel por um salto na rentabilidade da companhia. Ndo conhecemos
uma marca que tenha uma percepcdo tdo favoravel do consumidor nos mais diferentes aspectos, tais como:
relevancia, presenca, diferenciacio e conexdo emocional. E um produto com uma alta percepcéo de valor apesar de
barato (o pre¢co médio do varejo esta perto de R$15 o par), e muito consumido pelos brasileiros, mais de um par por
habitante por ano. Esse posicionamento da marca juntamente com a escala de um player que tem aproximadamente
80% de market share em sandalias flip flop no Brasil e fabricas modernas em regies com grandes incentivos fiscais

geram uma operagao muito rentavel, algo perto de 40% de ROIC (return on invested capital).

Mesmo sendo um mercado ja bastante penetrado e com baixa formalidade, com marcas e modelos de combate que
tém precos que ndo deixam nem os produtores informais terem rentabilidade, acreditamos que ainda h& algumas
oportunidades para o negécio. Desde 2010 as fabricas da companhia vém produzindo em sua capacidade méaxima e
aparentemente, ainda ha alguma demanda que nZo esta sendo atendida. E usual ouvirmos de distribuidores e
franqueados que teriam demanda para mais volume, tanto em produtos mais basicos como nos de maior valor
agregado. Entre 2012 e 2013 seréa inaugurada uma nova fabrica, que aumentara em 50% a capacidade produtiva em
sandalias devera permitir o melhor atendimento da demanda e maior eficiéncia do mix de produtos.

Além disso, ao longo de 2011 foi implementada uma nova ferramenta de gestdo que complementara o papel do SAP
colocado em 2007, gerando uma maior conexao do varejo com a producdo fabril. Em nossa visdo, isto devera
melhorar bastante a eficiéncia, principalmente sob o ponto de vista de estoques e planejamento da producdo. O
Orcamento Base Zero, que € uma ferramenta gerencial importante para melhoria de eficiéncia financeira, também
esta sendo implementado.

Estamos otimistas em relagdo ao maior foco na linha infantil, como a parceria com a Disney,e no projeto de extenséo
de marcas, que envolve langamentos de novos produtos Havaianas e aumento de participacdo da linha de vestuario
e acessorios nas marcas esportivas Mizuno, Topper e Rainha. Interessante mencionar que marcas como Nike,
Adidas e Puma tém nessas linhas uma representatividade bem maior que a Alpargatas. O plano mais agressivo de
abertura de franquias ( a Havaianas atualmente possui 200 lojas e tem planos de chegar a 500 em 2014) é mais uma
vertente do plano estratégico que nos agrada bastante.

Acreditamos que todas essas iniciativas da companhia devem propiciar bons resultados, principalmente a partir do
préximo ano.
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A empresa espera que a linha de calcados esportivos e a estratégia de exportacdo tenham crescimento acima do
negoécio de sandalias no Brasil e que a marca Topper passe por um reposicionamento de sucesso no pais, atingindo
um reconhecimento parecido com ao que tem na Argentina, onde concorre diretamente com Nike, Adidas e Puma.
Essas oportunidades, porém, ndo estéo incluidas no nosso cenério base.

Olhando para os riscos, que sempre acabam limitando o tamanho das nossas posicdes, temos particular incobmodo
com o fato de o nosso veiculo de investimento ser uma acéo PN sem tag along. E verdade que do ponto de vista de
governanca corporativa o mercado brasileiro tem passado por evidentes evolugbes, mas ndo podemos ignorar a
maior fragilidade da nossa posicdo minoritaria.

Outro ponto que nos preocupa é a execucao do plano de aquisicao da companhia. Novos negd6cios sempre envolvem
maiores riscos. Além disso, como um dos nossos pilares para o investimento é o valuation atraente, o risco de pagar
multiplos razoavelmente acima do que as agGes negociam na Bolsa nos assusta bastante, ja que, de um dia para o
outro e sem ter o beneficio da valorizacdo das acdes, podemos ter uma empresa mais cara e com nivel de risco
ainda maior.

Desde o0 nosso investimento a acdo se valorizou aproximadamente 20%, embora os resultados apresentados pela
companhia tenham sido marginalmente piores do que imaginavamos. Houve uma expansao de mdltiplos que
acreditamos ter ocorrido principalmente pelo maior interesse dos analistas e gestores pela empresa. E interessante
notar que apenas 2% da base acionaria da empresa é composta por estrangeiros, enquanto a média do mercado gira
em torno de 60-70%. Mesmo com a expansdo de multiplos dos Ultimos anos estamos otimistas com as perspectivas

para a empresa e ainda acreditamos ser uma boa op¢éo de investimento.

Redecard

Diferentemente das duas posicdes anteriores, nosso investimento em Redecard é um caso mais recente e foi o Unico
entre as 3 (trés) maiores contribuicbes de performance que se iniciou durante o ano de 2011. Comentaremos aqui,
brevemente, os principais pilares que pautaram nosso investimento na companhia, mas reservaremos os detalhes
para uma proxima carta que sera dedicada a esse investimento que apesar da alta de quase 50% em 2011, iniciou
2012 como uma das principais apostas da nossa carteira.

Para comecar a descrever a Redecard faz-se necesséaria uma rapida introducao das principais atividades do mercado
de cartbes. As companhias sédo bastante conhecidas, mas as fungbes exercidas por cada uma costumam deixar
algumas duavidas. Os principais agentes desse setor sdo separados em 3 (trés) grupos: as bandeiras (Visa,
MasterCard, American Express e algumas outras), os emissores (principalmente bancos que emitem os cartdes para
seus clientes) e os credenciadores, grupo onde se enquadram a Redecard e seu principal concorrente, a Cielo.

Neste resumo, nds nos restringiremos & atividade dos credenciadores, mas, numa nova oportunidade, voltaremos a
abordar em mais detalhes todo o setor.

Apesar de a histéria da Redecard ter inicio em 1970 quando o Citibank, o Itall e o Unibanco se uniram para formar a
Credicard, foi em 1996 que aquele grupo entendeu ser necesséria a especializacdo da atividade de credenciamento
de estabelecimentos e concretizou essa independéncia através da cisdo da empresa e a criacdo da Redecard. Nesse
mesmo ano, a MasterCard Internacional veio a juntar-se ao grupo de acionistas. A partir desse momento a Redecard
passou a ser a principal companhia que credenciava os estabelecimentos, ou gerava as condicbes necessarias, para
aceitacdo dos cartbes MasterCard e Dinners no Brasil.

Durante muitos anos o mercado de cartBes brasileiro possuia uma divisdo muito bem definida, de maneira
simplificada, a Redecard credenciava e processava todas as transacfes realizadas por clientes com cartbes da
bandeira MasterCard. Ja a Visanet, hoje Cielo, era responsavel pelas mesmas atividades quando realizadas com
cartdes da bandeira Visa. Essas duas bandeiras perderam muito pouco market share ao longo dos anos, e ainda
foram responsaveis, em 2011, por aproximadamente 80% de todo o volume financeiro movimentado pela indUstria de
cartao de crédito brasileira.

A exclusividade de cada companhia assegurava que as duas ndo competissem diretamente por preco, ja que todo
estabelecimento comercial que desejasse aceitar cartdes deveria negociar isoladamente com cada uma delas. Se
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quisesse aceitar o cartdo Visa dependia da utilizagdo da maquina da Cielo e se quisesse aceitar Master, da
Redecard. Os limites de preco eram mais pautados na comparacédo das vantagens do uso cartdo contra meios de
pagamentos substitutos, cheque e dinheiro.

Com o fim da exclusividade em julho de 2010 as ac¢8es foram fortemente penalizadas, passou-se a precificar quedas
agressivas de precos e entrada de novos competidores internacionais que manifestavam, entdo, seu interesse em
conquistar um espaco no rentavel mercado brasileiro de credenciamento.

Ja vinhamos acompanhando as companhias ha bastante tempo e através de uma profunda investigacdo dos
diferenciais competitivos e das barreiras de entrada proporcionadas pelos grupos controladores das empresas, fomos
adquirindo confianga na consideravel inércia que a rentabilidade desses negécios poderia apresentar.

Muito convictos dos drivers estruturais de crescimento do setor, baseados em aumento da relevancia do uso de
cartao de crédito no consumo das familias, pudemos nos focar no estudo do ambiente concorrencial, nos potenciais
conflitos de interesse entre a Redecard e seu controlador, Banco Itad, no risco da interferéncia mais direta do
regulador (BC e CADE) e acabamos decidindo que o balanco de riscos e oportunidades apresentava-se bastante
favoravel apds a queda no preco das acgoes.

Desde o0 nosso investimento até o fim de 2011 a a¢do havia se valorizado 49% e mesmo assim continuamos
acreditando nas boas perspectivas da companhia. No inicio de 2012 a Redecard representava a terceira maior
posi¢céo do fundo.

Magnesita

Iniciamos nosso investimento em Magnesita durante a oferta priméria de ag6es da companhia no final de fevereiro de
2011, apés as acbes da empresa ja terem caido quase 20% nos primeiros dois meses daquele ano. Ja
acompanhamos a companhia ha algum tempo. A empresa € uma das maiores produtoras de refratéarios do mundo.
Refratérios sdo produtos com alta resisténcia térmica, quimica e mecénica e sua utilizagdo mais comum é para
revestimento de superficies expostas a altissimas temperaturas. Setores como 0 a¢o, cimento, ceramica, vidro e
aluminio s&o alguns dos principais consumidores do produto . No mundo, a siderurgia representa 70% do consumo
de refratario e a Magnesita € o maior fornecedor do produto no Brasil, com 70% de market share e com exposicao
importante nos Estados Unidos e Europa apés a compra em 2008 de um produtor europeu, a LWB.

Ao longo do processo de investigacdo do modelo de negdcios da companhia, checamos com 0s seus principais
clientes (as usinas siderdrgicas brasileiras) as vantagens do modelo diferenciado de servigos de aplicabilidade do
refratario e da 6tima qualidade dos seus produtos gracas a seus ricos depdésitos minerarios. A empresa possui uma
das maiores e mais ricas reservas do mundo de magnesita, uma das principais matérias-primas para producdo do
refratario.

Além de acreditarmos que a companhia tinha uma posi¢cdo competitiva favoravel, com acesso a recursos naturais e
posicdo dominante no Brasil, nos apoiamos em duas teses de investimento principais para acreditar em uma melhoria
de sua rentabilidade operacional no médio prazo: i) a tendéncia de consolidacdo do setor com amplo espacgo para
aquisicdo/fusdo de importantes players do setor e ii) a recuperacao da producéo siderurgica brasileira e mundial apés
a forte reducéo provocada pela crise de 2008/2009.

A primeira das nossas teses de investimento se baseava na tendéncia de consolidagdo de um setor ainda bastante
pulverizado, com os 3 (trés) maiores players com menos de 25% do mercado mundial e com a Magnesita podendo
ter um papel de destaque nessa consolidacdo. Com a troca de controle da Magnesita em 2007, quando o Grupo GP
assumiu o controle da companhia, a consolidacdo desta como o maior player do setor passou a ser um dos seus
pilares estratégicos. Analisando o maior player do setor, a empresa austriaca RHI, percebiamos grande
complementaridade nos ativos e posicionamento de mercado de ambas companhias. Enquanto a Magnesita tinha
excesso de capacidade de matérias-primas de alta qualidade e operando de maneira sub6tima por nao ter presenca
de mercado suficiente para transformar esse potencial mineral em produtos refratarios; a RHI dependia de matérias-
primas de terceiros, mas possuia grande participacdo de mercado em regies maduras no consumo de refratarios.
Além disso, assim como o grupo de controle da Magnesita, a RHI também era controlada desde 2007 por um
investidor financeiro e que, portanto, tenderia ser mais propenso a aceitar uma unido das operacdes entre as
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empresas para aproveitamento das sinergias que mostravam-se muito grandes. As duas companhias ainda
competiam de forma bastante agressiva nos principais mercados e uma fusdo de suas operacdes tenderia a
disciplinar mais o mercado melhorando a rentabilidade das opera¢fes

Ja a segunda tese que defendiamos era de recuperacdo da producdo de aco, sobretudo no Brasil, mercado
responsavel por mais de 60% da geracédo de caixa da Magnesita. A recém-inaugurada planta da CSA (Companhia
Siderargica do Atlantico) controlada pela alemad ThyssenKrupp estava em fase de ramp-up e iria aumentar
significativamente sua producao e acreditavamos que as outras usinas do pais também recuperariam producao apés
o fraco ano de 2010, quando perderam muito espaco para o a¢o importado. As projecdes do IABR (Instituto de Aco
Brasil) ratificavam nossas expectativas, com projecdes feitas no inicio de 2011 de crescimento da producédo de aco de
20% para 2011.

Porém, ao longo do ano revisitando o caso e nossas teses de investimentos, podemos afirmar que subestimamos o
efeito do real forte na lucratividade das siderurgicas brasileiras que perderam competitividade na exportacdo e por
isso tiveram que reduzir fortemente a producdo de aco, principalmente ao longo do segundo semestre.
Subestimamos também o impacto que uma desaceleracado na producdo de aco tem na rentabilidade da Magnesita,
isso porque a empresa ao longo dos anos 90 inovou ao desenvolver um modelo de cobranga sobre ago vazado
conhecido como CPP (Cost Per Performance), hoje responsavel por grande parte da receita da empresa no Brasil.
No momento em que ha queda na produgéo de ago, a empresa recebe menos com 0s mesmos custos empregados,
comprimindo bastante a sua rentabilidade. A instabilidade da producdo das siderUrgicas observada em 2011
contribuiu para alavancar esse efeito. A producdo de acgo brasileira fechou 2011 6,8% acima de 2010, ou 11,5%
abaixo do projetado pelo IABR no inicio do ano.

Quanto a consolidacéo no setor, acreditamos que essa € uma tendéncia que deve continuar, mas numa velocidade
menor do que acreditivamos. Os recentes movimentos estratégicos da RHI, aumentando seus investimentos em
integracdo em matérias-primas e o inicio das obras de constru¢éo de uma planta de refratarios no Brasil, indicam que
um processo de M&A das duas empresas € menos provavel ou, no minimo, menos iminente do que consideravamos.

Vale destacar que nos ultimos 3 (trés) anos, o ambiente competitivo no Brasil também ficou mais acirrado com o
interesse dos grandes players mundiais em entrar no pais. N&o consideramos que isso foi uma surpresa em relacéo a
nossa tese de investimento original em Magnesita, pois ja estavamos cientes desse processo de aumento da
competi¢cdo no Brasil quando iniciamos o investimento.

Apesar da forte queda das ac¢des da empresa em 2011, nds desinvestimos integralmente da empresa neste inicio de
2012 porque acreditamos que o risco-retorno de outros ativos que possuimos na carteira nos parecam mais
interessantes. Olhando em retrospectiva, subestimamos o ambiente competitivo mundial do mercado de refratarios
diante da conjuntura, que no nosso entender deve perdurar por alguns anos, de fragilidade financeira das
siderdrgicas mundiais. Em um setor, com clientes tdo grandes passando por dificuldades financeiras, cremos que
dificilmente veremos a rentabilidade recuperar de forma significativa nos préximos anos.

Even e Tecnisa

Outra posicdo que ndo performou bem ao longo de 2011 foi nosso basket de construcédo civil (Even e Tecnisa).
Sempre percebemos um risco maior que a média do mercado no negdcio de incorporacgéo imobiliaria. E um business
sem barreiras de entrada, pulverizado e que, em geral, trabalha bastante alavancado. Também nunca acreditamos na
economia de escala nesse setor, principalmente no segmento de média e alta renda. Por conta de todos esses riscos
sempre mantivemos posi¢cées pequenas no setor, em empresas que possuiam descontos razoaveis em relacdo ao
valor liquidos dos ativos (NAV -Net Asset Value) estimado por nds, em companhias bem geridas e com balanco
desalavancado o suficiente para resistir a travessia do periodo de forte desembolso de caixa da fase de construcao.
Em 2011, a performance das empresas do setor foi bastante fraca devido ndo s6 a ameacga de crise na Europa e seu
eventual impacto no Brasil, mas também a decepcdo dos investidores por conta do ndo cumprimento dos
orcamentos de custos e prazos de construcao nesse primeiro ciclo de incorporacéo pds o IPO das companhias. As
duas empresas que tinhamos no nosso portfdlio , apesar da fraca performance, ainda tiveram uma rentabilidade um
pouco melhor que as principais empresas do setor.
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Ao longo do final do ano passado e inicio deste ano, concentramos nosso investimento no setor na Tecnisa, que teve
um inicio de 2012 bem fraco por problemas de gerenciamento de custo de obras em uma importante regido para
empresa e que era operada por parceiro. Ja vimos descontroles de custos semelhantes em outras companhias do
setor no passado recente e acreditamos que outras ainda devem reconhecer novos aumentos de custos a medida
que as unidades lancadas no grande ciclo de crescimento verificado apés os IPOs de 2007/2008 forem sendo
entregues. Uma vantagem que observamos na Tecnisa, dentre algumas outras companhias do segmento e que
acreditamos ser de grande valia nesse setor, dada a impossibilidade de analisarmos adequadamente cada um dos
empreendimentos ja langados, é ter um controlador com parcela importante do seu patriménio pessoal na companhia.
Na Tecnisa, 49% do capital da empresa pertence ao fundador e atual CEO, Meyer Nigri. Acreditamos que essa
cultura de dono fiscalizador seja de vital importancia em um setor com contabilidade dificil e pouco confiavel . Apesar
da decepcdo recente com descontrole de custos em operacfes realizadas por parceiros, consideramos que a
empresa ja foi duramente penalizada pelo mercado e que nos atuais precos de mercado encontramos uma margem
de seguranca bem interessante no investimento. Acreditamos que a empresa possua interesses suficientemente
alinhados para continuar gerando retornos interessantes apesar de reconhecermos o0s inimeros desafios da
companhia nesse setor tdo competitivo.

Conclusao

Os investimentos descritos acima, nos ajudam a transmitir o racional de algumas das nossas principais posi¢ées do
ano passado. Acreditamos que através de nossas cartas conseguimos comunicar melhor como funciona o nosso
processo de tomada de decisdo e também enfatizamos alguns dos pilares fundamentais que amparam tais posigoes.

Sempre focados no longo prazo, seguimos bastante entusiasmados com a capacidade de nossa equipe de rastrear e
encontrar boas oportunidades de investimentos dentro do mercado acionario brasileiro.

Agradecemos pela confianca e desejamos um bom 2012 para todos.
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Politica de Investimento
O fundo tem como objetivo gerar retornos reais superiores ao custo de oportunidade local, no longo prazo, através de investimento
em agdes no Studio Master Fundo de Investimento em Agdes.

Publico Alvo
O fundo tem como publico alvo os investidores em geral.

Rentabilidade (%)

2009 Studio FIC FIA -0.06 5.12 5.06 -
Ibovespa -1.29 230 0.99 -
2010 Studio FIC FIA -0.24 -020 459 -1.27 -3.86 1.77 1158 -0.83 6.84 520 074 243 29.07 35.61
Ibovespa -465 1.68 582 -404 -6.64 -335 1080 -351 6.58 1.79 -420 2.36 1.04 2.04
2011 Studio FIC FIA -219  -1.12 352 0.01 1.27 -2.30 -3.82 -297 -228 6.00 -202 4.67 -1.79 33.17
lbovespa -394 1.22 1.79 -358 -229 -343 -5.74 -3.96 -7.38 1149 -251 -0.21 -18.11 -16.44
Studio FIC FIA: PL (MM) R$ 140.4 | PL médio desde 25-11-09 (MM) R$ 79.4 Rentabilidade liquida de custos, porém nao de impostos

Studio Investimentos: PL sob gestdo (MM) R$ 236.4
*=* Atualizado até 30/12/2011

Caracteristicas

Taxa de Administragéo: 3,00% a.a. paga mensalmente Di SpGI‘SéO Setorial Market Cap-
o Setor Expo. %
Taxa de Performance: N&o ha " N N
Financeiro 24% <R$2 bi 10%
Cota de Aplicago: Do Consumo 11% > R$2 bi e <R$10 bi 27%
~ (a) Sem cobranga de taxa de saida: Mineracio 10% > R%$10 bi 42%
gggVZ{Z?O de Cotas no D+10, (b) Com cobrancga de taxa de Q ? $ >
gate: saida: D+1, Taxa de Saida: 10% Industrial 8% 79%
Pagamento do Resgate: D+3 da converséo da cota Saude 7%
. . Transporte 7% Anédlise de Liquidez
Investimento Minimo: R$30.000,00 i X
Siderurgia 6% %
Movimentagéo Minima: R$5.000,00 Energia Elétrica 3% <R$5 mm 19%
Saldo minimo de permanéncia: ~ R$30.000,00 Construcéo 3% >R$5 mm e <R$20 mm 4%
L 79% >R$20 mm 56%
Custodia: Banco Bradesco )
*Dados atualizados em 30-dez-2011 79%
Auditoria: KPMG - Auditores Independentes

Classificagdo ANBID:

Acles livre

Informacdes Bancérias:

Favorecido: STUDIO FIC FIA — CNPJ:
11.225.767/0001-35 — Banco Bradesco

(237) Agéncia: 2856-8 — CC: 613.574-9

Gestor

Studio Investimentos Adm. de Recursos Ltda.
CNPJ: 11.006.650/0001-60

Av. Niemeyer 2, Sala 103

Rio de Janeiro, RJ — CEP: 22450-220
www.studioinvest.com.br

contato@studioinvest.com.br

Tel: (21) 3554-0600

Fax: (21) 3554-0606

Administrador / Distribuidor

BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A.
CNPJ: 02.201.501/0001-61

Av. Presidente Wilson 231, 11° andar

Rio de Janeiro, RJ — CEP: 20030-905
www.bnymellon.com.br/sf

SAC: sac@bnymellon.com.br

ou (21) 3219-2600, (11) 3050-8010, 0800 725 3219
Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800 7253219

Os fundos de agbes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. 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 séo adotadas,
podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas. 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. E
recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Este fundo tem menos de 12 (doze)
meses, e, para avaliagdo da performance de fundos de investimentos, é recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Taxa de administragdo maxima:
3.50% a.a. A taxa de administragdo maxima compreende a taxa de administracdo minima e o percentual maximo permitido pela politica do fundo em razéo das taxas de

Cddigo ANBIMA de Regulagao

administragéo dos fundos investidos.
m e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
——]
Av. Niemeyer 2 — Sala 103 | CEP 22450-220 | Leblon | Rio de Janeiro | Brasil | 55.21.3554.0600 | contato@studioinvest.com.br

A presente instituicdo aderiu ao


http://www.studioinvest.com.br/
mailto:contato@studioinvest.com.br

