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RENTABILIDADE

IMPACTO (%) IBOVESPA (%) CDI (%) POUPANCA (%) IGP-M (%) DOLAR (%)

Abr/2008 13,50 11,32 0,90 0,60 0,69 -3,54
Mai/2008 9,30 6,96 0,87 0,57 1,61 -3,43
Jun/2008 -5,38 -10,44 0,95 0,62 1,98 -2,30
Jul/2008 -5,23 -8,48 1,06 0,69 1,76 - 1,59

Ultimos 12 meses 18,62 9,82 11,27 7,29 15,11 - 16,56

Ultimos 24 meses 84,55 60,49 25,66 16,07 19,72 - 28,00

Ultimos 36 meses 121,87 128,50 47,46 26,22 21,39 - 34,46

Ultimos 48 meses 155,06 166,41 73,87 37,24 27,91 - 48,23

Acum. desde Ago99* 1055,58 506,11 307,39 111,81 147,51 - 18,26
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 13,11 - 6,86 6,51 4,21 8,70 -11,55

*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, BankBoston, Banco Safra e Banco Itad.

Todas as informagdes (historico de rentabilidade, graficos e carteira) sdo referentes ao Clube de Investimentos IMPACTO.

COTA EM ‘VARIAQAO ‘VARIAQAQ N[ORY=S ‘VARIAQAO N[ORY=S PATRIMONIO
31/07/2008 NO MES (EM DOLAR) (EM % DO CDI) LIQUIDO
CLUBE IMPACTO R$ 11,55578 -5,23% -3,70% -493,37% R$ 13.420.695,89
CLUBE IMPACTO II* R$ 2,38335 -5,07% -3,54% -478,20% R$ 3.974.700,33
IMPACTO VALUATION FIA** R$ 1,89297 -3,31% -1,75% -312,61% R$ 11.210.145,75
OUTROS CLUBES R$ 17.987.756,22

*O Clube de Investimentos IMPACTO |l teve inicio em 11/08/04 **O IMPACTO VALUATION FIA teve inicio em 01/10/06, com fechamento por preco médio

A rentabilidade anual real, ou seja, descontada a inflacéo (IGP-M), alcancada pelo IMPACTO

nos ultimos 107 meses (inicio da gestao) foi de 18,93% ao ano.
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Informagdo Importante: Este relatério pretende apenas divulgar informagdes e dar transparéncia a gestdo executada pela IMPACTO
Investimentos, ndo significando oferta de venda dos Clubes de Investimentos. Ndo nos responsabilizamos pela publicacdo acidental de
informacdes incorretas, nem por operag8es ou decisdes de investimento tomadas com base neste relatério. Produto ndo garantido pelo FGC —
Fundo Garantidor de Crédito, Instituicdo Administradora ou Gestora. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
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Rentabilidade do Clube de Rentabilidade acumulada em US$ délares
Investimentos IMPACTO em %do CDI desde de Ago/99
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No més de julho, o clima de incerteza persistiu, de modo que os mercados financeiros de todo o mundo
apresentaram grande volatilidade, e os mercados brasileiros acompanharam esta trajetéria. O IBovespa
teve nova queda de 8,48% e o doélar seguiu a mesma tendéncia, fechando o més com uma depreciacao
frente ao real de 1,59%. O IGPM (indice de inflacdo), apesar de ter apresentado uma alta significativa de

1,76%, comecou a mostrar sinais de desaceleracéo.

Nao existe um fator Unico ou desencadeador a que podemos atribuir este momento da economia mundial.
Varios eventos e fatos levaram a uma realocagéo de recursos em escala global. Os mercados Americanos,
gue até entdo eram vistos como “porto seguro”, apés a crise do subprime e do mercado de crédito, sofrem
com as grandes oscilacdes. O preco de véarias commodities disparou quando comparado com anos
anteriores, gerando preocupacdes inflacionarias em todo o mundo. Os paises desenvolvidos, principalmente
EUA e a Unido Européia, estdo passando por um periodo de retracdo econdmica que, em um futuro
proximo, podera afetar paises em desenvolvimento como China, Russia, india e Brasil. Contudo, ainda é
cedo para constatar e mensurar os efeitos deste fato. O que hoje observamos sdo economias como a da
China, e mais recentemente a do Brasil, comegando a transmitir os efeitos das melhoras politicas,
econdmicas e sociais dos Ultimos anos para a populacdo em geral. No caso do Brasil, por exemplo, houve
queda consideravel do niumero de pobres e aumento da classe média, propiciando aumento da renda e
expansao do consumo.

Acreditamos que o atual cenario macroeconémico néo foi capaz de contaminar ou mudar significativamente
os resultados operacionais das nossas empresas. Pelo contrario, varias destas empresas terdo em 2008 o
melhor ano de sua historia. Preferimos sempre fazer uma andlise microecondmica, analisando cada caso,
uma vez que a dinamica de cada setor e muitas vezes de cada empresa é diferente. Continuamos adotando
uma postura cautelosa, mas identificamos nos atual momento uma boa oportunidade para aumentarmos

algumas de nossas posicdes e investirmos em novas empresas.
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CARTEIRA

Composicéo Setorial da Carteira do IMPACTO em Julho de 2008

B Autopecas

- 60/|:| 7% W go/a 50t m Consumo
0 0

O Energia
| 4% @ Financeiro
Q 014% B Metalurgia
B Mineragao
v B Petréleo e Géas
‘ @13% O Petroquimico

m 20% O Telecomunicagdes

W 21%

Continuando a tendéncia de queda de junho, o IMPACTO apresentou no Ultimo més uma desvalorizacao de
5,23%, desempenho bastante superior ao do IBovespa no mesmo periodo. A volatilidade dos clubes

permanece muito menor que a do IBovespa.

No més de julho foi aberta a temporada de divulgacdo de balancos das empresas. Este € um periodo onde
procuramos checar nos nimeros apresentados os resultados alcancados pelas empresas, e se tudo que
esperamos em nossas andlises vem se concretizando. Em geral os resultados ja divulgados para o 1°
semestre de 2008 vieram em linha com o que esperavamos, confirmando a expectativa de que o ano sera

recorde para muitas empresas.

A Vale conseguiu um resultado muito melhor no 2° trimestre em relacdo ao 1° trimestre de 2008 com
reducdo das despesas financeiras e recuperacdo de margens. A margem operacional (EBIT) que havia sido
de 37,7% no 1° trimestre foi de 50,2% no 2° trimestre. A receita liquida nos dltimos 3 meses (R$ 18,3

bilhdes) foi a maior da historia da Vale em um trimestre, refletindo o aumento no prego do minério de ferro.

Outro destaque foi o resultado das siderdrgicas que investimos. Tanto o balango de Usiminas quanto de
Gerdau foram influenciados pelo bom desempenho da atividade econdmica no Brasil e principalmente pelo
aumento do preco médio dos produtos. Apesar de ter ocorrido um aumento do custo do minério de ferro, o
reajuste nos precos dos produtos siderurgicos foi mais que suficiente para cobrir esta perda. A receita
liguida da Gerdau atingiu R$ 11,1 bilhdes no trimestre representando um aumento de 47,2% frente ao
mesmo periodo de 2007, refletindo as recentes aquisi¢cdes realizadas. O lucro liquido passou de R$ 1,1
bilhdo para R$ 2,1 bilhes neste 2° trimestre de 2008, com a margem bruta evoluindo de 25,1% para 26,8%.
Ja o lucro liquido da Usiminas também evoluiu crescendo 7,2% neste trimestre frente ao 2° trimestre de
2007, alcancando R$ 860,8 milhdes.
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