af Impacto

INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE CLUBE DE INVESTIMENTO IMPACTO

COTA EM ‘VARIA(;AO

29/05/2009 NOR VIS

VARIACAO NO MES
(EM DOLAR)

VARIACAO NO MES
(EM % DO CDI)

RELATORIO DE GESTAO - MAIO 2009

PATRIMONIO
LiQuiIDO

| CLUBE IMPACTO

| R$820200 |  7,12%

18,26%

924,70%

R$9.745.047,81 |

DATA POUPANCA (%) | IGP-M (%) DOLAR (%)
Abr/2009 13,70 15,55 0,84 0,55 -0,15 -5,91
Mai/2009 7,12 12,49 0,77 0,55 -0,07 -9,42

Ultimos 12 meses -35,65 -26,72 12,55 8,05 3,64 20,09
Ultimos 24 meses -11,99 1,78 25,06 15,86 15,58 1,46
Ultimos 36 meses 33,85 45,63 41,90 25,49 20,67 -14,93
Ultimos 48 meses 53,68 111,04 67,75 36,72 20,28 -18,59
Acum. desde Ago99* 729,29 441,86 349,43 125,90 147,19 2,10

2000 3,17 -10,71 17,33 8,39 9,95 9,30

2001 9,47 - 11,02 17,26 8,56 10,37 18,66

2002 22,98 -17,01 19,09 9,24 25,30 52,25

2003 90,97 97,34 23,25 11,10 8,71 - 18,23

2004 51,63 17,81 16,17 8,10 12,41 -8,13

2005 3,73 27,71 19,01 9,17 0,92 -11,83

2006 20,99 32,93 15,04 8,32 3,85 - 8,66

2007 36,74 43,65 11,81 7,71 7,75 -17,14

2008 - 32,13 -41,22 12,38 7,90 9,81 31,96

2009 19,60 41,67 4,56 3,01 -1,14 -16,28

*O Clube de Investimentos IMPACTO teve inicio em 20 de agosto de 1999, de forma que os calculos tém essa data como base.
Fonte: IMPACTO Investimentos e Banco Itad.
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A rentabilidade anual real, ou seja, descontada a inflagdo (IGP-M), alcancada pelo IMPACTO nos ultimos 117 meses

(inicio da gestéo) foi de 13,28% ao ano.
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af Impacto

INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE CLUBE DE INVESTIMENTO IMPACTO Il
COTA EM VARIACAO | [VARIACAO NO MES | [VARIACAO NO MES
29/05/2009 ‘ NO MES ‘ (EM DOLAR) ‘ (EM % DO CDI)

PATRIMONIO
LiQUIDO

CLUBE IMPACTO Il R$ 1,71444 7,01% 18,14% 910,74% R$ 2.869.341,66
IMPACTO Il (%) IBOVESPA (%) CDI (%) POUPANCA (%) IGP-M (%) DOLAR (%) ‘

Abr/2009 13,67 15,55 0,84 0,55 -0,15 -5,91
Mai/2009 7,01 12,49 0,77 0,55 -0,07 -9,42
Ultimos 12 meses -35,38 -26,72 12,55 8,05 3,64 20,09
Ultimos 24 meses -11,49 1,78 25,06 15,86 15,58 1,46
Ultimos 36 meses 33,71 45,63 41,90 25,49 20,67 -14,93
Ultimos 48 meses 55,10 111,04 67,75 36,72 20,28 -18,59
Acum. desde Ago04** 71,44 138,17 91,82 46,36 27,74 -35,34
2004 22,09 17,28 6,64 3,38 3,92 -12,29
2005 3,85 27,71 19,01 9,17 0,92 -11,83
2006 22,13 32,93 15,04 8,32 3,85 - 8,66
2007 36,43 43,65 11,81 7,71 7,75 -17,14
2008 -32,28 -41,22 12,38 7,90 9,81 31,96
2009 19,84 41,67 4,56 3,01 -1,14 -16,28

**Q Clube de Investimentos IMPACTO Il teve inicio em 11 de agosto de 2004, de forma que os célculos tém essa data como base.

Fonte: IMPACTO Investimentos e Banco Itad.
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A rentabilidade anual real, ou seja, descontada a inflagao (IGP-M), alcangada pelo IMPACTO II nos ultimos 58 meses

(inicio da gestéo) foi de 6,28 % ao ano.
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INVESTIMENTOS

RENTABILIDADE IMPACTO VALUATION FIA
COTA EM ‘VARIA(;AO ‘VARIAQAO NO MES ‘VARIAQAO NO MES PATRIMONIO
29/05/2009 NO MES (EM DOLAR) (EM % DO CDI) LIQUIDO

IMPACTO VALUATION FIA R$ 1,46025 8,43% 19,71% 1094,92% R$ 6.490.812,57
DATA VALUATION(%) | IBOVESPA (%) CDI (%) POUPANCA (%) IGP-M (%) DOLAR (%)
Abr/2009 13,88 15,55 0,84 0,55 -0,15 -5,91
Mai/2009 8,43 12,49 0,77 0,55 -0,07 -9,42
Ultimos 12 meses -29,80 -26,72 12,55 8,05 3,64 20,09
Ultimos 24 meses -3,13 1,78 25,06 15,86 15,58 1,46
Acum. desde Out/06** 46,02 45,95 35,49 22,09 18,78 -9,99
2006 19,14 22,01 3,12 1,98 1,55 -1,67
2007 48,41 43,65 11,81 7,71 7,75 -17,14
2008 - 28,18 - 41,22 12,38 7,90 9,81 31,96
2009 21,34 41,67 4,56 3,01 -1,14 -16,28

*** O IMPACTO VALUATION FIA teve inicio em 01/10/06, de forma que os célculos tém essa data como base.
Fonte: IMPACTO Investimentos e Banco Itad.
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A rentabilidade anual real, ou seja, descontada a inflacdo (IGP-M), alcancada pelo IMPACTO VALUATION nos
ultimos 32 meses (inicio da gestao) foi de 8,05 % ao ano.
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INVESTIMENTOS

Durante 0 més de maio o otimismo com a recupera¢ao do cenario econémico continuou. A alta
das commodities juntamente com a recomposicdo dos estoques foram os principais fatores que
contribuiram para o bom momento. Outros indicadores como os do mercado imobiliario e de
trabalho americano, pedidos de bens duraveis, confianca do consumidor e indicadores

econdmicos chineses também apresentaram uma melhora significativa.

Na Europa a recuperagcdo ainda parece lenta. Como exemplo podemos citar a RuUssia que
demosntra hoje uma menor pujanca em relagio aos demais paises do BRIC (Brasil, Russia, india
e China). Na China, a taxa de crescimento econdmico foi de 6,1% no 1T09 demonstrando uma
forte desaceleracdo, porém ainda se mantendo como 0 maior crescimento do mundo. O sudeste
Asiatico, apesar da também forte desaceleracdo, apresenta sinais de retomada no comércio

internacional.

No Brasil podemos observar um momento diferente em nossa histéria, ja que com a reducéo do
crescimento econdmico, aumento do desemprego, escassez de crédito e principalmente com a
inflagdo sob controle, o Banco Central esta aproveitando para diminuir a taxa de juros a niveis
jamais vistos. Com a possibilidade de que o ciclo de afrouxo monetario continue reduzindo ainda
mais os retornos dos fundos de renda fixa, o governo pretende alterar as regras da poupanca
evitando uma migragdo macica de recursos. Todos 0s investimentos em poupanca superiores a
R$ 50.000,00 deverdo ser tributados com o Imposto de Renda, sendo este cobrado somente
sobre o valor que exceder os R$ 50.000,00. A regra valeria para 2010, caso seja aprovada pelo

Congresso.

A queda dos juros no Brasil, como ja citamos em outras ocasifes, também permitira a reducéo do
endividamento das empresas, aumento do consumo, aumento do crédito, recuperacdo econdmica
e migracdo de recursos para investimentos em renda variavel. Porém é necesséario acompanhar
se o crescimento econdmico almejado serd alcancado de forma sustentavel. O crescimento do
crédito e os estimulos fiscais anunciados pelo governo como medidas de combate a crise vém
aumentando fortemente o consumo, principalmente das classes mais baixas da sociedade. Por
outro lado a inadimpléncia também esta crescendo. O percentual de consumidores endividados
subiu 2,0 pontos percentuais ao ano para 52% e a inadimpléncia das operacdes de credito com
atraso superior a 90 dias elevou-se para 5,2% em abril (alta de 0,2 p.p.), sendo as empresas as
maiores responsaveis. Caso 0s bancos continuem aumentando fortemente sua carteira é
fundamental que os empregos cresgam, juntamente com a massa salarial, pois caso contrario

essa situacdo podera se tornar perigosa no futuro.
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CARTEIRA

Composigdo Setorial da Carteira do IMPACTO em Maio de 2009
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No més de maio a carteira do IMPACTO apresentou uma valorizagdo de 7,1%, demonstrando
uma expressiva recuperacdo. Os destaques da carteira foram: SulAmérica (+29,3%), Contax
(+18,2%) e Comgas (+10,5%). E importante frisar que, apos a forte alta dos Gltimos meses,
acreditamos que o mercado ja incorporou parte das expectativas de retomada da economia,
sobretudo em algumas acfes. Existem, sem dulvida, excepcionais oportunidades de investimento
de longo prazo, mas as distor¢Bes entre preco e valor estdo diminuindo, sendo fundamental a

seletividade dos ativos.

Conforme mencionamos no relatério de abril e de acordo com o grafico acima é possivel notar as
mudancas anunciadas em nosso portfolio. Os setores de mineracdo, siderurgia e petroquimico,
gue foram expressivos em nossa carteira nos udltimos anos, abriram espaco para empresas dos

setores de servigo e consumo, que sao mais relacionadas ao comportamento do mercado interno.

Um de nossos mais recentes investimentos sdo as a¢fes da Saraiva. Companhia fundada em
1914 é hoje a maior rede de livrarias do Brasil, com um faturamento bruto anual de R$ 1,15
bilhdes de reais em 2008. A Saraiva apresenta 3 grandes frentes de neg6cios: a editora, a livraria
e seu site de comercio eletrénico, sendo proprietaria também da marca Siciliano. A livraria hoje
representa aproximadamente 70% do seu faturamento e a editora em torno de 30%. O mercado
em que a empresa atua ainda é bastante fragmentado, permitindo que a empresa tenha como
diferenciais sua escala de operagfes, reconhecimento da marca e abrangéncia geogréafica. A
fragmentacdo do mercado também possibilita que o crescimento agregado das receitas da
empresa continue elevado (17,6% nos ultimos 10 anos, 21% nos ultimos 5 anos e 31,6% nos
tltimos 3 anos). Conseguimos montar a posi¢do na empresa a precos bastante atraentes e hoje a
empresa negocia a cerca de 4 vezes a geracao de caixa, o que € um multiplo bastante baixo para
empresas ligadas ao consumo. E importante destacar também que a Saraiva negocia no nivel 2

de governanca corporativa da Bovespa e garante tag along de 90% para as agdes preferenciais.
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Disclaimer:

Clubes de Investimentos Impacto | e Impacto Il

IMPORTANTE:: Este relatério pretende apenas divulgar informagdes e dar transparéncia a gestéo executada pela IMPACTO Investimentos, nédo significando oferta de
venda dos Clubes de Investimentos. N&o nos responsabilizamos pela publicagio acidental de informagdes incorretas, nem por operagdes ou decisdes de investimento
tomadas com base neste relatério. Clubes 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 Crédito - FGC. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Impacto Valuation FIA

Impacto Valuation FIA - Inicio 29/09/2006
Politica de Investimentos Gestdo ativa de carteira de agOes selecionando empresas com alto potencial de valorizagéo no longo prazo
Objetivo Proporcionar elevados retornos absolutos no longo prazo a partir do investimento seletivo em agdes
Aplicagdo Sera cotizada em D+1 ou, para recursos disponibilizados até as 14h, em D+0.
Resgate Sera cotizado em D+1 e pago em D+4, para pedidos até as 14hs
Tx de Administracdo 2% a.a. do patrimonio liquido, provisionada diariamente e paga mensalmente
Tx de Performance 20% sobre o ganho que exceder Ibovespa, provisionada diariamente e paga semestralmente. Com marca d'agua
Categoria ANBID Acdes Outros Publico Alvo Investidores em geral
Gestor Impacto Investimentos Ltda. Administrador BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Investimento Inicial R$20.000,00 Movimentag&o Minima R$2.000,00
Saldo Minimo R$5.000,00
Patrim6nio Maio R$ 6.196.911,34 Patriménio Médio 12 Meses R$ 7.705.925,17

IMPORTANTE: E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Este fundo utiliza
estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como s&o adotadas, podem resultar em significativas
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. Este fundo néo possui taxa maxima de administragdo. A rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. Em atendimento a Instrugdo CVM n° 465,
desde 02/05/2008, os fundos de renda variavel deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das acdes e passou a fazé-lo com base na cotagéo
de fechamento. Assim, comparagdes de rentabilidade devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média dos indices de agdes e, para periodos
posteriores a esta data, a cotagdo de fechamento. Este relatério pretende apenas divulgar informagées e dar transparéncia a gestdo executada pela IMPACTO
Investimentos, nao significando oferta de venda dos Clubes de Investimentos. Nao nos responsabilizamos pela publicacéo acidental de informagdes incorretas, nem
por operagGes ou decisdes de investimento tomadas com base neste relatério. Clubes 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 Crédito - FGC. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Administrador/Distribuidor: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Av. Presidente Wilson, 231 11° andar — Rio de Janeiro - RJ CEP 20030-905
Telefone (21) 3974-4600 Fax (21) 3974-4501

www.bnymellon.com.br/sf
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