BRASIL

CARTA MENSAL: Setembro/2012

Prezados Investidores,

Em setembro os Fundos Brasil Capital FIA e Brasil Capital FIM tiveram retornos positivos de +3,94% e +1,56% (290,10% do CDI),
versus desempenho do lbovespa de +3,70%. Em 12 meses, as variagGes acumuladas sdo de +48,24% (BC FIA) e +22,31% (BC FIM)
versus Ibovespa de +13,09% e CDI de +9,51%, respectivamente. Desde o inicio, em termos anualizados, o retorno do BC FIA é de
+52,05% e do BC FIM de +19,85% (187,80% do CDI), em comparagdo com +9,84% do Ibovespa.

Retornos 6 meses 12 meses 24 meses 36 meses Desde o Inicio Anualizado
FIA 43,85% 13,59% 48,24% 51,78% 123,64% 423,94% 52,05%
FIM 19,81% 7,87% 22,31% 34,37% 58,22% 120,26% 19,85%
lbov 4,27% -8,27% 13,09% -14,77% -3,81% 44,93%* 9,84%
CDI 6,66% 4,08% 9,51% 22,08% 33,36% 54,99%** 10,57%

*lbov desde o inicio do FIA (13/10/2008)
**CDI desde o inicio do FIM (20/05/2008)

Nosso cenario base sofreu pequenas alteragdes.
1) Crescimento e desalavancagem lentos da economia americana;

2) Desaceleragdo no crescimento chinés, porém ainda em ritmo razoavel. O governo chinés possui capacidade de reflacionar sua
economia. Recentemente, porém, com a alta expressiva dos grdos, a inflagdo chinesa deve voltar a acelerar ao longo dos préximos
meses, o que pode limitar marginalmente a capacidade do governo chinés estimular sua economia.

3) Crise longa na Europa, sem ruptura do Euro. Crise nos paises periféricos deve contaminar crescimento das economias mais
importantes da Europa, sendo a desvalorizagdo do Euro uma das saidas para a crise, que deve perdurar por muitos anos;

4) Aceleragdo no crescimento brasileiro ao longo dos préximos trimestres por conta da queda de juros, diminuigdo da alavancagem
do consumidor, estimulo fiscal e desoneragdao em diversos setores da economia, além mudanga do patamar da moeda. Os sinais de
retomada da economia come¢am a aparecer em alguns setores que costumam antecipar mudanga no nivel de atividade.

O lbovespa apresentou grande volatilidade ao longo do més de setembro. Depois de acumular alta de aproximadamente 10% no
inicio do més, o indice acabou cedendo e fechou o més com alta de 3,70%. A realizagdo ocorreu por conta da interferéncia do
governo em alguns setores da economia(setores de energia elétrica e bancos). Vale mencionar que o governo brasileiro ndo
quebrou nenhum contrato estabelecido com empresas ou setores especificos. Temos aproveitado as quedas fortes de algumas
empresas e o ruido gerado pelo governo para entender as consequéncias e oportunidades que os movimentos de mercado podem
gerar para os Fundos da Brasil Capital.

Dado o cendrio de riscos para o mercado externo, além da perspectiva de reaceleracdo do crescimento brasileiro, nossos
investimentos continuam a privilegiar empresas voltadas para o mercado interno, com dinamica setorial prépria e capacidade de
crescimento, consolidagdo e expansdo de margens independentemente do cendrio externo ou de grandes estimulos
governamentais.

Os destaques positivos do més foram os desempenhos de Hypermarcas, Cosan e EcoRodovias e os destaques negativos foram os
desempenhos de CESP além do hedge em Euro.

Permanecemos com hedges em estrutura de op¢des de indice Bovespa e vendidos em Euro.

A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisio de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas
cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo
de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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Seguem abaixo os resultados obtidos pelos Fundos:

BRASIL CAPITAL FIC FIM - Fundo de Investimento Multimercado

CARTA MENSAL: Setembro/2012

Jlaneira  Fevereiro  Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro Ano Acumulado
BC FIC FIM 2008 0,27% 1,06% 0,03% 0,21% -2,36% -2,97% 2,95% 5.03% 4,05% 4,05%
% CDI 87,47%  112,28% 3,00% 20,34% - - 256,40%  452,81% 50,87% 50,87%
BC FIC FIM 2009  3,828% 2,02% 1,07% 6,43% 4,03% 2,83% 5,05% 2,46% 1,52% 1,00% 2,33% 3,12% 42,58% 48,36%
% CDI 370,75%  236,95% 110,10% 766,35% 526,02% 375,08% 642,99% 355,71% 277,91%  144,56% 353,00% 430,59%  430,28% 259,33%
BCFIC FIM 2010  1,36% 0,65% 1,50% 041% -1,32% 1,06% 2,93% 1,92% 1,59% 2,41% 1,77% 1,29% 16,64% 73,04%
% CDI 206,45% 109,30% 198,63%  61,68% - 134,17%  341,18% 216,16% 187,88%  298,71%  219,49%  139,31%  170,75% 241,79%
BC FIC FIM 2011  0,03% 0,63% 1,30% 1,86% -0,07% 0,10% -0,86% 3,20% -1,85% 0,91% 0,31% 1,42% 6,24% 83,84%
% CDI - 75,08%  141,78% 222,50% - - - 298,73% - 103,41% 163,37% 53,79% 185,03%
BC FIC FIM 2012  4,02% 3,46% 3,20% 0,74% 0,66% 1,65% 2,20% 0,82% 1,56% 19,81% 120,26%
% CDI 451,13%  462,34%  390,13% 104,47%  88,72%  256,55% 323,61% 119,04% 290,10% 297,57% 218,71%
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Atribuicdo de performance por mercado
Setembro 2012 ANO
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A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisdo de investimento. Rentabilidade passada nio é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas

cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo
de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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BC FICFIA — Fundo de Investimento de A¢des

CARTA MENSAL: Setembro/2012

Janeiro  Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro MNovembro Dezembro Ano Acumulado
BCFIC FIA 2008 -10,90% a,70% E.52% 0.52% -0.62%
Ibovespa -8.7% -1,8% 2,61% -8,03% -8,03%
BCFIC FIA 2009 11,12% 3.,05% -0,64% 30,78% 15,52% 4,81% 15,25% 6.52% B.59% 3,0B6% B.2B% B,5B% 185,64% 183, BE%
Ibovespa 4,66% -2,84% 7.18% 15,55% 12,49% -3,26% 6.41% 3,15% 8,90% 0,04% B8,93% 2,30% B82,66% 67.99%
BCFIC FIA 2010 1.41% 0.84% 4,59% -0.78% -B,75% 1.85% 11,09% 5.26% 5,453 6.56% 402% 3,09% 3B,96% 294,45%
Ibovespa -4,65% 1,68% 5.,82% -1,04% -£,64% -3,35% 10, 80% -3,51% 6.58% 1,79% -1,20% 2,36% 1,04% 639,74%
BCFIC FIA 2011 -2,073% -0,10% 1.,59% 467% -3,04% -1,7B% -5,51% 2.25% -6,39% 3,35% -3,97% 3,83% -T.67% 264,21%
Ibovespa -3,94% 1,21% 1.,79% -3,58% -2,29% -3,43% -5,74% -3,96% -7.38% 11.49% -2,51% 0.21% -18,11% 39,00%
BCFIC FIA 2012 9,71% B.Da% 6.84% 0,71% -2,08% 3.,49% 4,84% 2.15% 3,94% 43,B5% 423,94%
Ibovespa 11,13% 4,34% -1,98% -1,17% -11,86% -0,25% 3.21% 1.72% 3.,70% 4,27% 44,93%
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Atribuicdo de performance por mercado
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A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisio de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas
cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo

de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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BRASIL CAPITAL Il FIC FIM - Fundo de Investimento Multimercado

CARTA MENSAL: Setembro/2012

Janeiro  Fevereiro  Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro MNovembro Dezembro Ano Acumulado
BCFICFIM Il 2008 0,27% 1,06% 0,03% 0,21% -2,36% -2,97% 2,95% 5,03% 4,05% 4,05%
% CDI 87,47%  112,28% 3,00% 20,34% - - 296,40%  452,81% 50,B7% 50,87%
BCFICFIM Il 2009  3,88% 2,02% 1,07% 6,43% 4,03% 2,83% 5,05% 2,46% 1,92% 1,00% 2,33% 3,12% 42,58% 48,36%
% CDI 370,75%  236,95%  110,10% 766,35% 526,02% 37508% 64299% 35571% 277,91% 144,56% 353,00%  430,59%  430,28% 259,33%
BCFICFIM Il 2010  1,36% 0,65% 1,50% 0,41% -1,32% 1,06% 2,93% 1,92% 1,47% 2,35% 1,73% 1,25% 16,34% 72,60%
% CDI 206,45% 109,30% 198,63%  61,68% - 134,17% 341,18% 216,16% 174,13% 291,91% 214,18% 134,29%  167,69% 240,33%
BCFICFIM Il 2011 -0,11% 0,62% 1,24% 1,83% -0,14% -0,13% 0,91% 3,17% -1,89% 0,87% -0,36% 1,44% 5,68% B2,40%
% CDI - 73,72%  135,51% 218,98% - - - 295,27% - 98,67% - 158,25%  48,97% 181,86%
BCFICFIM Il 2012 3,92% 3,42% 3,16% 0,75% 0,58% 1,60% 2,16% 0,78% 1,54% 19,35% 117,69%
% CDI 440,28%  456,74%  385,36% 106,06%  77,57%  24945% 31814% 113,04% 285,26% 290,55% 214,03%
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Atribuicdo de performance por mercado
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A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisio de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas
cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo

de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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BC Il FICFIA — Fundo de Investimento de A¢des

CARTA MENSAL: Setembro/2012

Janelro Feverelro Margo Abril Malo Junhe Julhe Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Ano Acumulado
BC FIC FIA Il 2008 -10,90% 4,70% 6,52% -0,62% -0,62%
Iboves pa -8, 7% -1,8% 2 61% -8,03% -8,03%
BCFIC FIA Il 2009  11,12% 3,05% -0,64% 30,78% 15,52% 4,81% 15,25% 6,52% 6,50% 3,06% 8,28% 8,58% 185, 64% 183, 86%
Iboves pa 4,66% -2,84% 7,18% 15,55% 12,40% -3,26% 6,41% 3,15% 8,00% 0,043% 8,03% 2,30% 82,66% 67,99%
BCFIC FIA Il 2010  1,41% 0,84% 4,59% -0,78% -8,75% 1,85% 11,09% 5,26% 5,19% 6,40% 3,91% 2,04% 38,07% 291,92%
Iboves pa -4,65% 1,68% 5,82% -4,04% -6,64% -3,35% 10,80% -3,51% 6,58% 1,79% -4,20% 2,36% 1,04% 69,74%
BCFIC FIA Il 2011 -2,18% -0,14% 1,52% 4,44% -2,99% -1,83% -5,56% 2,27% -6,51% 3,12% -4,01% 3,60% -8,59% 258,25%
Iboves pa -3,04% 1,21% 1,79% -3,58% -2,20% -3,43% -5, 74% -3,06% -7,38% 11,49% -2,51% -0,21% -18,11% 39,00%
BCFIC FIA Il 2012  5,09% 7,41% 6,62% 0,64% -2,07% 3,39% 4 88% 2,11% 3,90% 41,65% 407,45%
Iboves pa 11,13% 4,34% -1,08% -4,17% -11,86% -0,25% 3,21% 1,72% 3,70% 4,27% 44,93%
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Atribuicdo de performance por mercado
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A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisio de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas

cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo
de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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Carteira de agles

Atribuicdo de performance por setor
Setembro 2012 ANO
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PosicOes da carteira de a¢Oes

Qutros
11,35%

Saude&Educacdo
20,21%

Siderurgia&Mi
5,82

<RS$ 1IMM 7,4% <RS$ 1 bi 2,4%
RS 1IMM - R$ 10MM 25,6% RS 1 bi - RS 10 bi 71,0%
>RS$ 10 MM 67,0% >RS 10 bi 26,6%
N S
Long 129,3%
Short -37,3%
Exposicdo Liquida 92,0%

*Todos os dados desta carta sdo com cota de 28/09/2012 e as rentabilidades sdo liquidas de taxas de administragdo e performance.

A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater
exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisdo de investimento. Rentabilidade passada nio é garantia de rentabilidade futura.
Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas
cotas. Fundos de agbes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBID: BC FIA - Fundo
de Investimento de Agdes Outros e Brasil Capital FIM - Multimercado Macro.
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