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CHUVAS DE VERAO




Caros cotistas,

Depois da bonanca do fim do ano passado, 2010 comegou com algumas chuvas e trovoadas.
L4 fora, turbuléncias com a Grécia, com os bancos nos Estados Unidos, com a politica
econdmica na China. Aqui, alguma volatilidade na bolsa e no cambio e o comeco das
discussdes sobre o0 aumento de juros e a corrida presidencial.

Vemos esses movimentos com naturalidade. Depois da retomada forte de 2009, seria
tentador pensar que a crise financeira mundial € uma histéria do passado, porém seus
reflexos devem continuar por muito tempo na economia mundial. O Brasil tem fundamentos
macroecondmicos excelentes que permitem certo descolamento dos problemas globais, mas
0 cenario para grande parte do mundo é mais complicado: a politica econémica do mundo
desenvolvido vive um equilibrio instavel, com juros excessivamente baixos e déficits muito
altos. A normalizacéo dessas politicas € um processo necessario e, No longo prazo, positivo —
mas No curto prazo esse processo pode criar volatilidade.

O que realmente importa, é que apesar dos fatores de risco nas variaveis financeiras, o
panorama econémico doméstico continua bastante atraente: dificilmente o crescimento ficara
abaixo dos 5% em 2010, e continua alicercado no crescimento do consumo e da renda, maior
acesso a capital no setor privado e retomada de investimentos. A economia brasileira continua
num processo secular de normalizacdo, com uma estrutura institucional mais madura, maior
acesso a capital, e uma classe média que cresce, consome, poupa, se educa e almeja um
padréo de vida melhor. Nossas empresas sdo competitivas, sofisticadas e nossos empresarios
continuam a redescobrir seu espirito empreendedor, tao raro em outros paises.

N&o tememos a sucessdo presidencial nem um aumento dos juros: acreditamos que
qualgquer novo governo mantera as conquistas institucionais conseguidas nos ultimos anos e
que o ciclo monetario é natural para qualquer economia madura. Além disso, o aumento de
juros provavelmente serd moderado e ndo afetara significativamente a demanda ou o custo de
crédito para os consumidores. Continuamos com uma visao bastante positiva em relacao ao
setor imobilidrio, por exemplo, a despeito da expectativa de aumento dos juros. Acreditamos
que a demanda do setor continuara firme e que o atual patamar das taxas de prazo mais
longo j4 reflita uma expectativa razodvel quanto a trajetéria dos juros de curto prazo. Por fim,
acreditamos que o programa de estimulo ao setor continue a gerar resultados crescentes.

Investimos em empresas e negocios que gerem valor para investidores. Um ambiente
econdmico que provoque o crescimento e o aumento da lucratividade a longo prazo,
continuara permitindo a criacao de valor e estimulando a migracao de mais investidores para

o mercado de ac¢bes. Existem excelentes oportunidades de investimento na bolsa, com retorno

esperado superior ao de quaisquer outros ativos financeiros de liquidez.
Sabemos que haverd nuvens no horizonte em 2010, mas sabemos também que depois da
chuva, o sol sempre volta a brilhar.

Atenciosamente,
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2010

G A S 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

o jan  2022%  -472% -462%  2,90%  -2,61% 14,84% 161% -10,16% 132% -4.50%
O Fundo teve inicio fev  -646% 831% -503% 127% 10,14% 3,54% 138% 832% -1,53%
em 31/07/2000. mar  -9,44% -1,96% 10,39%  4,60% -509% -123% 4,49% -11,18% 5,87%

abr 528%  -2,66% 891% -12,78% -9,00% 7,09% 595% 6,05% 16,20%
mai  -359% -336% 516% -3,09% 058% -513% 7,61% 1351% 11,19%
jun 2,58% 211%  0,84% 775%  -577% -1,21% 4,20% -8,15% 0,21%
jul -4,94%  1,19%  868% 13,24% 566% 099% -0,06% -7,67%  9,84%
ago 4,01% 037% 723% 1259%% 7,54% 3,02% -247% -943% 6,84%
set  -1844% -12,92% 4,03% 541% 10,49% 1,79% 7,15% -18,98% 8,84%

gi?fgsmO/VafeJo 83;22 out  600% 10,85% 4,22%  -455% -589% 4,73% 3,70% -27,47% 2.33%
Saide 00% nov 1646% 2,16%  661%  891%  430% 533% -413% -1,87% 4.00%
Mineracio -0,01% dez  7,49%  3,00% 1499% 7,71% 470% 539% 1,50% 595%  5.33%
Energia Elétrica -0,29%
Servigos Financeiros -0,59%
Siderurgia -090%

Petroleo e Petroquimico  -0,93% Lotus  4,73% 0,26% 78,86% 49,40% 13,27% 45,14% 34,78% -51,17% 85,90% -4,50%

Construcao -0,96% Ibov** -9,79% -17,80% 97,10% 17,74% 27,06% 33,73% 43,68% -41,25% 78,55% -4,65%
Telecom 115% Patrimonio Liquido em 29/01/10: RS 174.263.832,81 | Patrimonio Liquido médio dltimos 12 meses: RS 148,1 milhdes
Rentabilidade total -4,50% *rentabilidade acumulada com base no Ibovespa médio até abril/2008 e Ibovespa Fechamento a partir desta data
GAS 2006 2007 2008 2009 2010 2006* 2007* 2008* 2009* 2010*
jan 8,18%  2,82% -10,24% 3,54% -4,46% : 872% 2,82% -10,00% 3,74% -4,46%
D l V I D E N D O S F l A fev 1,10% -0,16% 9,25% 1,47% 127% 032% 9,66% 1,61%
O Fundo teve inicio mar 227% 427% -470% 2,11% P247% 464% -444% 4,92%
em 19/09/2005. abr 328% 731% 473% 9,70% 495% 951% 6,79% 11,14%
mai -717% 555% 11,80% 5,60% i -625% 6,33% 12,37% 7,08%
jun -0,30% 4,26% -491% 3,32% -0,04% 435% -490% 3,37%
jul -0,06% 0,88% -3,07% 4,68% i 0,13% 088% -3,03% 4,68%
. B ago -2,65% -2,75% -6,13% 1,87% -1,81% -1,25% -484% 2,71%
ContriPulennr > B set  249% 382% -12,24% 4,68% i 2,58% 3,88% -1045% 4,72%
zm Janeiro out 344% 243% -17,45% -1,34% 354% 3,18% -17,00% -1,11%
) nov 565% -2,09% 392% 4.95% i 571% -145% 481% 541%
Construcgo 0.22% dez  555% 0,13% 042% 2,29% 566% 050% 0,71%  2,60%
Servigos Financeiros -0,32% :
Energia Elétrica -0,37%
outros -0,38% RENTABILIDADE ACUMULADA (%) :
Siderurgia -042% Divid. 22,97% 29,29% -28,41% 51,80% -4,46%  30,75% 38,71% -22,10% 63,82% -4,46%
Consumoy/Varejo -107% lbov.** 33,73% 43,68% -41,25% 82,66% -4,65% : 33,73% 43,68% -41,25% 82,66% -4,65%
Telecom -1,70% ’
= bilidade total 4.46% * Rentabilidade do GAS Dividendos FIA considerando-se os proventos distribuidos aos cotistas.
2 Patrimonio Liquido em 29/01/10: RS 74.340.181,64 | Patriménio Liquido médio dltimos 12 meses: RS 70,3 milhdes
*Cota gerencial **rentabilidade acumulada com base no Ibovespa médio até abril/2008 e Ibovespa Fechamento a partir desta data
GAS 2007 2008 2009 2010
jan . -12,04% 0,73% -2,49%
FLASH FIA fev -1.52%  817%  2,10%
O Fundo teve inicio mar 556% -11,40% 5,66%
em 12/02/2007. abr 6.95% 2,67% 1491%
mai 7.34% 1577% 10,32%
jun 5.56% -7,09% 2,66%
jul -0,60% -8,08% 9,03%
Contribuicao por Setor para ago -2,18% -9,40%  5,39%
aCotadoFlash em Janeiro set 513% -1822% 8,52%
Consumoy/Varejo 025% out 3,16% -27,78% 3,01%
Outros 0,17% nov -535% 2,41% 3,33%
Saude 004% dez 2,82% 428% 535%
Mineracao -0,01%
Construgao -0,50%
Energia Elétrica 0,53% RENTABILIDADE ACUMULADA (%)
Petréleo e Petroquimico  -0,58% Flash 29,28% -51,09% 97,72% -2,49%
Servicos Financeiros -0,66% Ibov. ** 44,57% -41,25% 82,66% -4,65%
Siderurgia -0,68% Patriménio Liaui ) ha R, NS ) s
atrimonio Liquido em 29/01/10: R$ 58.821.204,02 milhdes | Patrimonio Liquido médio Ultimos 12 meses: RS 477 milhdes
R bilidade total -2,49% **rentabilidade acumulada com base no Ibovespa médio até abril/2008 e Ibovespa Fechamento a partir desta data

OBS: Em atendimento a Instrugao CVM n° 465, desde 02/05/2008, este fundo deixou de apurar sua rentabilidade com base na cotagao média das agoes e passou a fazé-lo com base na cotagdo de fechamento.
Assim comparagoes de rentabilidade devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagao média dos indices de agoes e, para periodos posteriores a esta data, a cotacéo de fechamento.
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*desde a criacdo do Fundo GAS Létus em 31/07/2000.

INDICADORES

Janeiro Acum. Ano 12 meses 24 meses 36 meses

Ibovespa -4,65% -4,65% 66,41% 11,28% 47,88%

0,66% 0,66% 9,46% 23,16% 37,50%

Esses indicadores sdo meras referéncias econdmicas e ndo parametros objetivos dos fundos.
* Rentabilidade do GAS Dividendos FIA considerando-se os proventos distribuidos aos cotistas.

Equipe de Gestao

Ameérico Breia
Leivi Abuleac
Sergio Carettoni
Luiz Liuzzi

Fale conosco
Qualquer informagéo, duvida
ou esclarecimento favor contatar:
atendimento@gasinvestimentos.com.br

Tel: 11 2185 0900
Fax: 11 2185 0949

GAS Investimentos Ltda
Av. Brig. Faria Lima, 2.277 — 6° andar ¢j 602
01452-000 - Sao Paulo -SP

Caso ndo deseje mais receber este material informativo, por gentileza, envie um e-mail para
atendimento@gasinvestimentos.com.br ou ligue para 11 2185 0900 com Eliane.

Disclaimer

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.
E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e requlamento do fundo
de investimento pelo investidor antes deste aplicar seus recursos.

CDI
305,1%

Ibovespa
293,1%

IGPM
116,7%




