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Cenario Econdmico

Finalizamos 2014 ponderando as repercussfes dos principais
acontecimentos do ano e suas consequéncias para o0 ano que
se inicia. No &mbito interno, a reeleicdo da Presidente Dilma
Rousseff e o posterior anincio da nova equipe econdmica
trouxeram bastante ambiguidade as expectativas do mercado.
A certeza de um cenario desafiador em 2015 se depara com
ajustes e reformas prometi
externo, permanecem as incertezas em relagdo a elevagdo dos
juros americanos, em um cenario de fragilidade na Comunidade
Europeia e no Japdo. Somam-se a isto os ajustes no modelo de
crescimento econdmico na China e o novo patamar de precos
de algumas commodities minerais. Desta forma, ndo podemos
contar com fibons ventoso vindos
anuncio partido daqui trarAd repercussbes relevantes aos
agentes do mercado. Hoje, ndo ha perspectivas claras ou
expectativa de solugfes de curto prazo, mas é necessario que
se percebam tendéncias e se estabelegcam possibilidades.

EUA

Os ultimos dados do PIB e payroll (emprego), divulgados em
dezembro, mostram maior pujanga na economia americana. O
PIB revisado de 5,0% para o terceiro trimestre do ano, apds
4,6% do segundo trimestre, aponta a consisténcia esperada
pelos membros do FED no debate sobre o aumento das taxas
de juros americanas. Findo o processo de tapering em outubro,
o0 mercado acompanhava com bastante atencdo a reunido do
FED do comecgo de dezembro, cujo comunicado poderia trazer
a mudanca da e x p r ecensidemmblefitimeo , cons
prévia do ciclo de alta de juros nos EUA. Esta confirmagéo foi
amenizada pelo discurso de sua Presidente (Janet Yellen) ao
destacar que nada aconteceria nos préximos dois encontros.
No encontro de junho de 2015 (quando Yellen discursara
novamente), se confirmada a solidez dos dados econdmicos a
serem apresentados no primeiro semestre de 2015, permanece
essa data como a principal aposta dos analistas do mercado
para a corre¢ao dos juros.

Payroll (em mil)

600
400
200

o

-200
-400
-600
-800
-1000

Jul-08
Jan-09
Jul-09
Jan-10
Jul-10
Jan-11
Jul-11
Jan-12
Jul-12
Jan-13
Jul-13
Jan-14
Jul-14

Jan-08

Fonte: Bloomberg

dos

pe

der

Todavia, a valorizagdo do doélar frente as principais moedas
globais e a reducgdo da expectativa de crescimento dos demais
paises resultam em questionamentos sobre a capacidade de a
economia americana se descolar do resto do mundo. Para um
FED cuja maioria dos membros possui um perfil dovish
(incluindo sua Presidente), as incertezas no ambito global
Pogem r%ndicar cau.tfela ouOQ/aediFanP]egt(? de ﬁuoalqu]grrméj%a?ga
como o melhor caminho.

EUROPA

No cenario europeu 0 crescimento continua baixo, com as
priggipgis ecogoiag |  Algmanha. ¢ frangag e oltglia 7
apresentando indicadores fracos. O risco deflacionario
permanece, sobretudo com a continua queda das commodities
minerais. O BCE postergou qualquer medida para o primeiro
trimestre de 2015. O discurso do presidente Draghi demonstrou
divergéncias entre os principais membros do Banco Central
Europeu, aumentando a incerteza quanto a qualquer atuacao
i medi ata e refor-ando o
necess8rioo para ajudar a

Alguns dos principais riscos percebidos no nosso horizonte de
andlise estdo concentrados na Europa. As elei¢cdes na Grécia,
marcadas para o final do més, podem culminar na entrega do
poder ao grupo de oposicdo Syriza, que deseja abandonar as
medidas de austeridade e reformulagdo econdmica de socorro
ao pais. Adicionalmente, na Russia, o preco do petréleo abaixo
de USD 80 acelerou a crise que vinha se formando. As san¢des
ir%p%ﬁas pela Comunidade Europeia agravam um cenario de
déficits fiscais, escassez de délares e provavel quadro
recessivo. Os juros ja foram elevados de 10,5% a.a. para
17%a.a. e a moeda russa (Rublo) ja depreciou mais de 65% em
relacdo ao ddlar. A alta popularidade do Presidente Putin ainda
€ uma boa noticia, mas deve perder forga rapidamente com o
agravamento do quadro econdmico.

CHINA

Na China, permanecem as expectativas de reflexo no seu
crescimento do processo de mudanga, de um modelo
econdmico exportador para um modelo voltado ao consumo
interno. Expectativas de crescimento inferior a 7% (ou até
mesmo de 6,5%) ja refletem no valor das principais
commodities globais. O fato € que a China deixa de ser a
|l ocomotiva do mundood,
incorre em ajustes na demanda de insumos precificados
globalmente e no consequente ajuste de producdo dos
mesmos.

=

Apesar de o governo chin®°s
patamar de crescimento, esperam-se sucessivas intervengoes
em busca dcoftlaadingdr i cdoom fir el a- « o
registrados no passado. O surpreendente corte de juros recente
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vem de encontro ao aperto de crédito no pais. O PBoC devera
realizar novos cortes. Um patamar abaixo de 7% ndo sera
problema, desde que néo atinja 0 desemprego e a renda.

Producéo Industrial
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Fonte: Bloomberg

BRASIL

Se por um lado a vitéria da Presidente Dilma Rousseff

representou a continuidade de um Governo que carrega uma

grande desconfianga em relacao aos agentes do mercado, seu

di scur sva tiip-isad0 e o an¥%ncio de
grande credibilidade trouxe boas perspectivas de que ajustes

necessarios seriam encaminhados. Nao h& grandes projecdes

para 0 ano que se inicia, mas a visdao de um ano de grandes

ajustes, sejam eles relacionados as Contas Pudblicas ou a

inflagdo, em um cenério de crescimento préximo de zero.

A nova equipe econdmica, com Joaquim Levy na Fazenda,
Nelson Barbosa no Planejamento e a manutengéo de Tombini
no BC, ja fez anincios importantes tais como: meta de superavit
primario de 1,2% para 2015 e pelo menos 2% para 2016 e 2017,
projecdes de crescimento mais modestas e criveis e o desafio
de levar a inflagdo ao centro da meta (4,5%) nos préximos anos.

Superavit Primario (em % PIB)
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Do lado fiscal, permanecem as expectativas em relagdo a novos
anuncios de aumento de impostos, fim de subsidios e cortes de
gastos. Ja foram anunciadas mudangas nas regras do abono
salarial, pensdes e seguro desemprego. Estima-se uma
economia de R$18 bilh6es apenas na Previdéncia Social. O
aumento do IPI para alguns setores, a volta da CIDE e cortes
no montante destinado a alguns programas sociais sao
esperados. Estima-se em R$66 bilhdes o resultado total no
ambito fiscal, levando-se em consideragdo uma expansao de
0,8% do PIB em 2015, numero estimado pela nova equipe
econdmica. O desafio é enorme, dado que muitas das medidas
restringem o potencial de crescimento da economia e ainda
dependem da aprovacdo de um Congresso focado nas
repercussdes da Operacado Lava Jato.

Colocar a inflagdo em uma trajetéria de queda rumo ao centro
da meta do Banco Central ser4 também um grande desafio. A
necessidade de um choque de expectativas se faz presente, na
medida em que o Governo trabalhou com a margem de
tolerdncia de 2% a mais como meta batida. Precos
administrados, tais como transporte, energia elétrica e gasolina,
foram represados e ja estao sendo repassados em 2015. A alta
do ddélar em relagé@o ao Real, a inflagdo de servigos e a correcao
real do salario minimo somam-se as pressbes dos
administrados e devem levar a um IPCA superior a 6,5% no
acumulado do ano.

O ciclo de aperto monetarjo r%é' em curao no Brasil devera
a . Lgut pe econtmi_Cca e !
prossggwr, pontando para uma Selic proxima a 13% ao final
do ano. A amplitude do ciclo ndo se restringe aos problemas
internos, mas depende também do cenario internacional e da
tendéncia de apreciac&o do doélar frente as principais moedas.
Alguns economistas j& trabalham com o délar acima de R$3,00
em dezembro de 2015.

Céambio BRL/USD
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Fonte: Bloomberg

Para concluir, prevemos um ano dificil, com ajustes internos
importantes, inflagé@o alta, baixo crescimento e depreciagéo do
Real. A medida que o Governo recuperar sua credibilidade na
condugdo da economia e o0 pais atrair mais investimentos,
podemos comecar a ver as bases de um novo ciclo de
crescimento se firmando.
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Fatores internos e externos tém influenciado a paridade da nossa
moeda, alvo de muita atencéo do mercado e, principalmente, do
Banco Central do Brasil, que citou explicitamente, em ata de
reunido, a importancia da paridade cambial para determinar os
préximos passos da politica monetaria. Vale lembrar que este
tema ndo é exclusivo do Brasil, com paises vivenciando uma
fifguerra cambial o, no intuito

O cenério nacional - estagnagdo econdmica, alta inflagéo e baixo
superdavit primario - levou a moeda brasileira para um patamar de
equilibrio mais alto. As expectativas eleitorais trouxeram alta
volatilidade, mas passadas as eleicdes e anunciada a equipe
econdmica as variaveis internas ficam mais dependentes da
realidade econdmica e da implementacéo de reformas.

As premissas externas ganham bastante relevancia a partir de
agora na precificacéo da moeda. O ano de 2014 foi marcado por
abundancia de recursos externos: agressivo programa de
compra de ativos pelo Japéao; resquicios do Quantitative Easing
americano (perdurou até outubro); expectativa de adog¢do de
novas medidas na Europa e surpreendente corte de juros na
China. Estes fluxos ajudaram bastante no cenério desafiador da
economia brasileira e permitiram uma valorizacdo do délar ndo
tdo alta ou rapida suficientemente para agravar os problemas
internos.

A proximidade do ciclo altista na trajetoria de juros nos Estados
Unidos levara a taxas de juros futuras mais longas nesse pais,
aumentando a atratividade dos seus titulos soberanos,
concorrentes de todos os ativos globais. Deveremos ter uma
valorizag&o do ddlar frente a todas as divisas internacionais e a
necessidade de paises, como o Brasil, aumentarem a
atratividade (com juros mais altos) de seus titulos soberanos,
para a manutencdo de recursos externos.

Apenas o Reino Unido estd em situagdo semelhante a
americana. As principais economias globais vivem situacfes
completamente dispares. O Japdo nao poderd mudar o cenario
de alta liquidez, pois sua economia ndo respondeu as medidas
de incentivo. Os principais titulos soberanos europeus ja
precificam novos estimulos da regido, com ltalia, Portugal e
Espanha pagando rendimentos muito similares ao periodo pré-
crise. A restricdo de crédito chinesa obrigara a manutengdo da
estratégia de corte da taxa de juros e do requerimento de
reservas bancarias.

Frente ao dilema do mercado externo, o Banco Central brasileiro
ressalta a importancia do acompanhamento da taxa de cambio,
pois afeta a paridade de precos entre Brasil e o resto do mundo.
O desafio da meta inflacionaria € ampliado e permanece a
necessidade de o Banco Central mostrar que seu nimero de
referéncia é o centro da meta (4,5% a.a.).

Resultou desse quadro o aperto do ciclo de elevagdo da taxa de
juros, com uma elevagcdo de 175 bps em 2014. De agora em

e @idnte, nou derfafio eXterfoSexegcer@ Mmpdrtanee Sinfluéncia no

tamanho deste ciclo. Noticias referentes & economia global trardo
volatilidade ao cambio e, consequentemente, a curva de juros.

A indefinicdo quanto ao tamanho do ciclo de aperto monetario e
a volatilidade da curva de juros permanece favorecendo
exposi¢cdes mais conservadoras, 0 que aumenta a atratividade
dos titulos pés-fixados. O posicionamento em titulos pré-fixados
tem seu risco elevado, pois o0 preco € inversamente
correlacionado a estas variaveis. Qualquer definicdo nesse
sentido trar4 maior clareza quanto ao novo patamar da taxa de

juros.

No mercado de crédito privado, a nova equipe econdmica
reforcou a necessidade de ganho de importancia desta
alternativa para o financiamento das empresas, em detrimento de
subsidios governamentais. Joaquim Levy, em seu primeiro
discurso ap6s a indicagdo ao Ministério da Fazenda, citou
explicitamente a utlizagdo desta ferramenta, devido a alta
alavancagem do BNDES e dos bancos publicos (além da
impossibilidade de novos aportes pelo Tesouro Nacional).

Nos Ultimos 12 meses, a oferta de debéntures foi de
aproximadamente R$20 bilhdes, numero bem inferior aos
vencimentos de quase R$30 bilhdes. Com isso, os gestores
foram obrigados a recorrer a titulos bancarios que atualmente
representam 57,4% da carteira dos fundos de investimento. A
alta captacé@o e o pequeno crescimento das carteiras de crédito
(dado o menor crescimento do PIB) geraram um excesso de
liquidez nos principais bancos. Como consequéncia, os bancos
reduziram expressivamente suas taxas de remuneragdo, o0 que
retira a atratividade de novas aplicacdes desses titulos.

Espera-se que o mercado de crédito privado seja suficientemente
impulsionado para suprir a perda de atratividade do crédito
bancéario e os vencimentos de aproximadamente R$50 bilhdes
que devemos ter em 2015. Medidas que incentivem a liquidez do
mercado secundario também serdo importantes para o
crescimento do mercado de crédito privado brasileiro.
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A volatilidade no mercado de capitais foi ponto importante de
atencao e discussédo durante todo o ano de 2014, sobretudo no
periodo que antecedeu as elei¢cdes. Entretanto, as expectativas
de fortes oscilagbes ap6s o resultado eleitoral ndo se
concretizaram. As opg¢Oes relacionadas aos principais ativos
negociados na Bovespa indicavam movimentos superiores a
10% ou até 15% (de alta ou de baixa). Tivemos, porém, um ajuste
fora do esperado: queda de 3% do Ibovespa na segunda-feira
apoés a apuracgao das urnas. Dilma Roussef conseguiu um voto
de confianga dos agentes de mercado com um discurso que
demonstrou ciéncia dos problemas econémicos do pais e da
necessidade de medidas de ajuste. Com isso, a expectativa se
voltou para o andncio da nova equipe econdmica e para a
capacidade de execucao de reformas.

Comparativo Volatilidade Ibovespa (em %)
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Uma outra consequéncia, no minimo curiosa, do resultado das
eleicbes foi a ineficiéncia das protecdes em operagles
estruturadas. Opgdes antes precificadas com valores elevados
perderam rapidamente seu patamar. Ou seja, quem comprou
uma protecdo para desvalorizacdo das principais ac¢bes do
IBovespa obteve perdas, mesmo com a queda da segunda-feira
seguinte as eleicdes. A distor¢cdo das estratégias de protegcdo
exemplifica a atipicidade do ano que passou.

Se durante todo o ano de 2014 as principais causas da
volatilidade eram internas, temos agora o0 mercado externo como
candidato a principal protagonista nas oscilagbes de preco dos
ativos. A deciséo sobre a taxa de juros nos Estados Unidos e as
expectativas de crescimento chinés sdo as mais importantes.
Completam o cenério os estimulos ao crescimento da economia
japonesa, em curso, e a iminente implementacéo de estimulos
semelhantes na Europa.

No caso brasileiro, caso as reformas necessarias ocorram,
visando voltar a economia para um crescimento sustentavel a

partir de 2015, podemos ter um descolamento do mercado de
capitais da economia real.

DLM BRAZILTECH FIA

O fundo DLM Braziltech FIA fechou o ano de 2014 com
rentabilidade negativa de 2,18%, frente a -2,91% do Ibovespa.
Sua rentabilidade acumulada (desde agosto de 2007) esta em
42,84%, enquanto a rentabilidade acumulada do Ibovespa foi de
-5%(vide gréfico).

Rentabilidade Acumulada Histérica (ago/2007)
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Classificado como fifa- »es l'ivreo,

consistentes no longo prazo, na selecdo de ativos cuja
precificacdo esteja discrepante de seu valor justo, visando alto
potencial de valorizacdo e/ou distribuicdo de dividendos.
Focamos, também, nesse fundo, acdes pertencentes ou ligadas
ao setor de TMT (tecnologia, midia e telecom) ou
tecnologicamente intensivas, sendo este um diferencial
importante, onde casamos a expertise de nossa equipe e 0
processo de analise de ativos com empresas cuja geragao de
valor e resiliéncia de resultados tenham grande potencial.

O processo de selecao de ativos se inicia com a identificagdo de
boa Governanga nas empresas, Management diferenciado,
sélido historico de resultados, produtos/servi¢os destacados pelo
mercado e capacidade de inovacao/diferencial tecnolégico.
Atentamos ainda para modelos de negécio geradores de caixa,
margem de seguranga aceitivel e cujos interesses de
controladores e minoritarios estejam alinhados. No processo de
construcé@o da tese de investimentos para o fundo, uma anélise
profunda é feita através de modelo de valuation proprietario,
verificacdo de cenérios de stress e organizacado de reunides com
stakeholders. A andlise tecnoldgica do negécio é fundamental,
sendo ndo s6 um pilar importante da tese de investimentos, como
um importante risco a ser acompanhado.

Identificamos, em setores intensivos em tecnologia, forte
potencial de crescimento, aliado a um alto volume de
investimentos programados, sabendo-se que a infraestrutura
ainda é deficitaria no Brasil (em comparagdo com paises
desenvolvidos), mas que ha aspectos transformacionais ou

tendéncias tecnolégicas, que potencializam o tamanho do
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mercado alvo e aceleram a ado¢éo de determinado produto ou
servico. Mobilidade e SaaS (software como servico) séo
exemplos de tendéncias revolucionarias em nosso mercado.

O mercado brasileiro de tecnologia possui relevante papel no
mundo, ao apresentar destacado crescimento na venda de
smartphones, no mercado de e-commerce ou na adocdo de
softwares de gestdo terceirizados. As empresas de capital
aberto, alvo de investimento do Braziltech, sdo lideres de
mercado (no Brasil ou na América Latina) e possuem grande
parte de sua receita advinda de tecnologias maduras e com
carateristica recorrente. A caracteristica defensiva e o amplo
leque de opcionalidades de crescimento (fora nossas projecfes
de earnings para 2015), permitem projetarmos resultados
destacados em relagdo a renda fixa e ao seu benchmark. Este
esta ainda fortemente posicionado em ativos ligados a
commodities.

O portfélio de investimentos do DLM Braziltech FIA compde,
também, de empresas pertencentes a outros setores. Apesar de

focado em tecnologia; ciaeal cadodib

gestores, eles complementam nossa carteira. Ressalte-se que a
visdo de forte geracdo de caixa, historico de resultados e
governanga sdo inerentes a qualquer investimento. A titulo de
exemplo, podemos citar o Banco Itall como a maior participacéo
individual, hoje, do fundo.

Adicionalmente a rentabilidade histérica apresentada, o processo
de gestéo de riscos DLM Braziltech FIA é bastante sélido: riscos
de liquidez, operacionais ou de mercado sdo monitorados
diariamente. Lembramos que o fundo apresenta volatilidade
histérica de 17,73% frente a 29,81% do Ibovespa.
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DLM HEDGE CONSERVADOR FIM Grafico Comparativo de Performance
Objetivo do Fundo 80.00%
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Proporcionar ganhos de capital superiores ao rendimento do CDI.
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Rentabilidade Mensal (Inicio em 29/09/2008)
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET out NOV DEZ ANO ACUM.
2008 Fundo 0.03% -0.93% 0.72% 1.47% 1.28% 1.28%
%CDI 69.04% - T239% 13226% 38.06% 38.06%
2009 Fundo 1.28% 1.00% 1.01% 0.89% 0.82% 0.82% 0.85% 0_80% 0.85% 0.80% 0.73% 0.82% 11.20% 12.63%
%CDI 123.80% 116.72% 104.02% 106.55% 106.77% 108.76% 10861% 11585% 12289% 11544% 11013% 11325% 113.40% 92 99%
Fundo 0.71% 067% 0.84% 0.68% 0.81% 0.83% 0.91% 0.87% 0.90% 0.88% 0.88% 0.98% 10.55% 24 51%
2010
%CDI 107.57% 112.51%  110.56% 104.52% 108.62% 105.24% 106.15% 108.23% 106.22% 109.14% 109.28% 106.04% 108.20% 99.41%
2011 Fundo 0.88% 0.92% 0.97% 0.91% 1.03% 1.02% 1.02% 1.18% 1.04% 0.95% 0.92% 0.98% 12.48% 40.04%
%CDI 102.63% 10946% 10526% 108.12% 104.43% 107.18% 10560% 109.80% 11061% 107.94% 10659% 108.52% 107.59% 102.39%
Fundo 0.93% 0.79% 0.90% 0.76% 0.78% 0.67% 0.71% 0.72% 0.57% 0.65% 0.59% 0.59% 9.01% 5267%
2012
%CDI 105.07%  106.38% 111.56% 10864% 106.30% 10555% 10557% 10540% 10556% 106.39% 108.20% 11047% 107.35% 103.70%
2013 Fundo 0.64% 0.51% 0.58% 0.63% 0.59% 0.63% 0.73% 0.72% 0.75% 0.88% 0.71% 0.79% B.47% 65.60%
%CDI 108.03% 105.90% 108.02% 105.33% 101.67% 10584% 10293% 103.25% 10748% 109.08% 10040% 100.76% 105.05% 104.21%
Fundo 087% 0.80% 0.79% 0.86% 0.88% 0.82% 1.00% 0_88% 0.96% 0.96% 0.85% 0.98% 11.21% 84.16%
2014 %CDI 103.31%  10246% 104.58% 105.35% 10288% 10064% 106.15% 10294% 10665% 10208% 101.98% 10259% 103.66% 104.46%
Patriménio Atual: RS 234 880 606,59
Patriménio Médio dos Ultimos 12 Meses: RS 183.110.140,29
Rentabilidade* Atribuicdo de Performance no Més
Fundo 11.21% Titulos Publicos 0.24%
% CDI 103.66% Titulos Privados Financeiros 0.34%
“Ultimos 12 meses Titulos Privados N&o-Financeiros 0.07%
Financiamento a Termo 0.25%
Analise Estatistica Arbitragem 0.04%
N° de meses acima do CDI 73 g""" ""'D:t
N® de meses abaixo do CDI 3 uskos -0.06!
N® de meses positivos 75 o i
N° de meses negativos 1 Composigdo da Carteira Atual
Maior retomo mensal 1.47% Titulos Publicos 24.97%
Menor retomo mensal -0.93% Titulos Privados Financeiros 30.68%
. ; . Titulos Privados Nao-Financeiros 6.60%
Medidas de Risco Operagdes Estruturadas 22.78%
War 0.008% Caixa 14.97%
Volatilidade 0.13%
indice de Sharpe 2.80
“Ultimes 12 meses
Caracteristicas
Fundeo: DLM Hedge Conservador Fundo de Investimento Multimercado Saldo Minimo de Permanéncia: RS 10.000.00
Gestao: DLM Invista Gestdo de Recursos LTDA Taxa de Administragao: 0.80% a.a.
Administragio: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A Taxa de Performance: 20% sobre o excedente do CDI
Custodia: Banco Bradesco S/A Cota de Aplicagao: D+0
Benchmark: CDI Cota de Resgate: D+0
Classificagio Anbima: Multimercado Multiestratégia Liguidagao do Resgate: D+1 (um dia Otil apés a data de colizagdo)
Cadigo Anbima: 217913 IR: 15% a 22.5%, de acordo com o tempo de permanéncia.
Ellm_:mbnrg: FII_'u'IDLl-IE <!1_Z> <Equity> IOF:‘ Ffegr_esgi\m para inve_slimento_inferiur a 30 dias
Minimo de Aplicagdo Inicial: R$ 20.000.00 Horario Limite para Movimentagoes: 14h
Minimo de Movimentagao: RS 1.000.00
- Signatory of: A presente instiuicio adedu 2o
Dades Bancarios g ¥ m Cédigo ANBIMA de Regulacio
Favorecido: DLM Hedge Conservador FIM Principles for e Mehones Praticas para os
rinciples fo :
CNPJ: 09.720.710/0001-60 Responsible  ANBIMA  Fundos de Investimenta.
Banco: 237 - Bradesco Agéncia: 2856-8 C/C: 616.768-3 III Investment e ———

1At de adminislfagao prevista no eapul & & laxa de adminisira¢ho minima do FUNDO. Tenda em visla que o FUNDO admile a apleagho em colas de Tundas de ir Ticsa a taxa de a3 mdxima de 0.00% aa sobre o
walor do palimdn liguide do FUNDO.

Pretende-se conm esle relatbdn de desemgpenho apenas divulgar mlomagdes o dar uamamagmemmmnmwm&mmmum il significands aferta de venda do Mullimersade DLM Hedge Consarvadar FIM.

Leia o prospecto @ o regulamenio antes de irvestir. Rer passada ndo repl garaniia de r igada ndo & liguida de imposios. Fundos de nvesiimento ndo contam com garaniia do adminisirader, do
gestor, de qualouer mecanisme de segure ou Fmewaummwn—anummlauaquemmmmoummnmnmpaalmuelmpfmmlmmmmpmesu exposlos 4 significaliva
cancentragio em alivos o pOUCOS EMISSOres, com oS riscos dal decormenies. Exte fundo uliliza como parie de sua polilica de nvesimento, Tas esiralégias da forma como sio adoladas, podem resullar em
perias palfimoriais para seus colistas. Os SO S50 Meras 545 SCORDAICAS, & ol pardmelios de performance.

Administrader | Distribuidor: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S (CNPJ: 02.201.5000001-61) Av. Presidente Wilson. 231. 11° andar. Rio de Jansiro. R). CEP: 20.030-B05. Telefone: (21) 3218-2500 / Fax (21) 3218-2501 |
wew_Brrym elian, com. brfsl - SAC: sac@baymelon.com.br ou {21) 3219-2600. (11) 3050-8010 / Quvideria: ouvidoda@brymellon.com.br ou 0800 725 3219



INVISTA

DLM

DLM HEDGE MODERADO FIC FIM Grafico Comparativo de Performance
30,00%
Objetivo do Fundo
O fundo tem como objetivo proporcionar ganhos de capital superiores ao CDI. 25,00%
e = 20,00%
Politica de Investimento
O fundo investe, no minimo, 95% em cotas do DLM Hedge Moderado Master 15,00%
FIM, que tem como estratégia de investimentos combinar alocagdes em titulos
publicos e privados, bem como no mercado de renda variavel, utilizando 10,00%
instrumentos disponiveis tanto no mercado a vista quanto no de derivativos.
500%
Puablico Alvo
O fundo tem como plblico alvo os fundos de investimento geridos pela DLM P T T T T T T
Invista Gest&o de Recursos LTDA (*Fundos Investidores”) e os investidores em ; g = R 'g ‘; P '; g =
geral. so%xeg 3 8§ 8§ g 2 & 8§ g 2 8 8
——DLM Hedge Moderado FIC FIM —COI
Rentabilidade Mensal (inicio em 30/03/2012)
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JuL AGO SET out NOV DEZ ANO ACUM.
2012 Fundo - - - 1.02% 0.92% 0.79% 0.79% 0.84% 0.73% 0.74% 0.66% 0.75% 7.49% 7.49%
%CDI - - - 146.00% 125.86% 122.94% 117.56% 122.74% 135.83% 121.17% 121.02% 141.14% 129.09% 129.09%
S Fundo 0.61% 0.60% 0.71% 0.72% 0.62% 0.67% 0.75% 0.65% 0.70% 0.93% 0.73% 0.55% 858%  16.71%
%CDI 103.91% 124.06% 131.78% 120.37% 106.67% 113.96% 105.36%  94.06% 100.55% 115.86% 103.03%  70.93% 106.36% 116.57%
2014 Fundo 0.30% 0.77% 0.69% 0.85% 1.00% 0.78% 0.82% 0.93% 0.61% 0.74% 0.92% 0.99% 9.81% 28.15%

%CDI 3555%  97.78%  91.31% 104.22% 116.36% 9570% 87.41% 10843% 67.37% 7849% 109.24% 103.18%  90.67% 105.45%
Patriménio Atual: RS 67.373.534,73

Patriménio Médio dos Ultimos 12 Meses: R$ 106.857.172,48




