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® COMENTARIOS

Os mercados domésticos tiveram mais um dia negativo, com novas quedas nas bolsas americanas e temores de
que as 3 principais montadoras de automoéveis americanas venham a entrar em faléncia. Neste contexto, o
CDS (proxy para prémio de risco-Brasil) subiu; a moeda doméstica se desvalorizou novamente ante o délar; e
as taxas de juros futuras subiram, refletindo a continuada depreciacdo da moeda doméstica.

O Ibovespa teve um dia negativo. Destaque de alta para os setores de Telecomunicacées: GVT (+6%) e
Telemar (+6%); e o setor elétrico: Transmissdo Paulista (+6%) e Tractebel (+4%). Destaque de baixa para o
setor siderurgico: Usiminas (-6%) e Gerdau (-6,5%).

No Brasil a Unica divulgacdo do dia foram os dados de emprego do IBGE, que apontaram uma taxa de
desemprego de 7,5% em outubro, 1,2 pp abaixo do patamar do mesmo més de 2007. Nos EUA foram
divulgados os inicios de novas construcdes residenciais de outubro (ver destaques); o CPI do mesmo més, que
veio abaixo do esperado, com a primeira deflacdo (-0,1%) no nucleo do indice desde 1982; e as minutas da
Ultima reuniao do FOMC, que mostraram uma forte reducdo nas projecdes de atividade para o préximo ano.

® INDICADORES

19/11/2008 18:31

Bolsas Pontos Dia (%) Més (%) Ano(%) 12 Meses (%)
Ibovespa 33405 -2.02 -10.34 -47.7 -46.4
IBX-50 4838 -2.83 -12.39 -50.4 -48.0
S&P * 822 -4.27 -15.11 -44.0 -42.6
Dow Jones 8145 -3.32 -12.66 -38.6 -37.1
Nasdaq 1419 -4.33 -17.54 -46.5 -45.3
Dolar/Real 2.385 2.56 10.47 34.0 35.0
Euro 1.25 -0.58 -1.42 -14.0 -14.5
lene 96.21 0.85 2.34 16.2 14.1

CDS Brasil 5yr (pb) 406.0 36 73 303 295

DI Jan10 (pb) 14.92 8 -68 210 300

DI Jan12 (pb) 15.82 13 -109 284 371

* atualizado as 18:31
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® DESTAQUES

Foram iniciadas 791 mil residéncias em outubro (dado anualizado), resultado em linha com o esperado e
4,5% menor que o observado em setembro. Ante o mesmo més do ano anterior, a queda é de 32,6%. As
permissdes para construcao tiveram seu pior més na série e recuaram 14,5% ante setembro, atingindo 708
mil unidades residenciais (dado anualizado), o low da série desde 1992.
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® FUNDOS

| I
GAP Multiportfolio 0.63% 4.43% 4.67%
em % do CDI/ 53.36% 44.09% 39.23%
GAP Multiportfolio 30 0.63% 4.43% 4.66%
em % do CDI/ 53.62% 44.09% 39.16%
GAP Multiportfolio 60 0.75% 4.69% 4.94%
em % do CDI/ 63.50% 46.66% 41.49%
GAP Hedge 0.79% 5.90% 6.59%
em % do CDI 67.43% 58.73% 55.36%
GAP Hedge 30 0.76% 5.90% 6.68%
em % do CDI/ 64.85% 58.74% 56.13%
GAP Institucional 1.52% 8.49% 10.23%
em % do CDI 129.36% 84.46% 85.96%
GAP Absoluto 0.28% 2.26% 2.56%
em % do CDI/ 24.05% 22.52% 21.47%
GAP Long Short -0.04% 3.98% 4.01%
em % do CDI - 39.58% 33.65%
GAP Acoes -22.39% -44.81% -46.29%
dif p.p. IBVSP Fechamento - - -
GAP Acodes Institucional -22.27% -45.12% -46.42%
dif p.p. IBVSP Fechamento = = =
GAP Acoes Long Short 0.03% -5.13% -5.36%
em % do CDI 2.23% - -
GAP Multi. Previdéncia -2.49% 0.20% 1.05%
em % do CDI/ - 1.97% 8.80%
GAP FIC Multimercado -2.82% -2.22% -1.74%
em % do CDI - - -
GAP FIC Acoes -21.96% -40.55% -42.95%

dif p.p. IBVSP Fechamento - = -

Indicadores: GAP Multiportfolio, GAFTMuItiportfoIio 30, GAP Hedge, GAP Institucional, GAP Absoluto, GAP Long ghort. GAP DI e GAP Multimercado Previdéncia: CDI;
GAP FIC Multimercado: IGP-M; GAP Agoes e GAP FIC Agoes: Ibovespa Médio. Para efeito tributario, as carteiras dos fundos GAP estdo enquadradas como Longo Prazo.

Indicadores Oct-08 Acum.2008 % 12 meses %

0
=

1.17% 10.05% 11.90%
Dodlar 10.50% 19.42% 21.29%
Ibovespa Fechamento -24.80% -41.68% -42.96%
IGP-M 0.98% 9.53% 12.23%

Este material é publicagdo com o tnico propésito de divulgar informagoes e dar transparéncia a gestao executada pela GAP Asset Management e ndo deve ser considerada como oferta de venda dos fundos de invetimento geridos pela empresa e nédo constitui o prospecto
previsto na Inst. CVM 409 ou no Cédigo de Auto-Regulagéo da Anbid. Fundos de investimento n&o contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade obtida
no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagao da performance de fundos de investimento, é recomendavel uma andlise de 12 meses, no minimo. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo ao aplicar seus recursos. A
rer dos fundos apr , nao é liquida de impostos. Apesar de todo cuidado, tanto na coleta quanto no manuseio das ir Oes apr , @ GAP nao se resp iliza pela publicacéo acidental de informagGes incorretas, nem tampouco por operagdes ou
decisdes de investimentos tomadas com base neste relatério. A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagéo da performance de fundos de investimento, é recomendavel uma andlise de 12 meses, no minimo. A rentabilidade
divulgada n&o é liquida de impostos.Todos os fundos séo geridos pela GAP Asset Management. As rentabilidades dos fundos s&o calculadas do dltimo dia Gtil do més anterior ao Ultimo do més. De acordo com as diretrizes da Anbid, ndo pode ser utilizada a comparagéo de
rentabilidade em relagéo a variagao do indicador econdmico quando uma das duas, ou ambas, forem negativas. Para efeito tributério, as carteiras dos fundos GAP estdo enquadradas como Longo Prazo.GAP Multiportfolio FIM data de inicio da gestao em 03/12/2001/ data de
inicio de atividades 19/05/2000, GAP Multiportfolio 30 FIM data inicio gestao em 10/02/2006,GAP Hedge FIM data inicio gestdao em 26/12/1996, GAP Institucional FIM data de inicio da gestao em 03/11/2003 / data de inicio de atividades 08/09/2003, GAP Absoluto FIM data de
inicio da gestao em 30/12/2005/ data de inicio de atividades 16/05/1997,GAP Long Short FIM data de inicio da gestao em 26/04/2005, GAP Fl de Agbes data de inicio da gestdo em 30/11/2004/ data de inicio de atividades 22/12/1997, GAP DI Referenciado data de inicio da
gestao em 03/08/2005, GAP Multimercado Previdéncia data de inicio da gestao em 27/12/2004/ data de inicio de atividades 30/09/2004, GAP FIC Mutlimercado data de inicio da gestao em 31/08/2004 e GAP FIC de Agdes data de inicio da gestdao em 26/12/2005. GAP
Multiportfolio FIM Média do PL dltimos 12 meses R$ 376.900.861, GAP Multiportfolio 30 FIM Média do PL desde inicio R$ 154.8117.99,GAP Hedge FIM Média do PL dltimos 12 meses R$ 113.654.068 GAP Institucional FIM Média do PL Gltimos 12 meses R$ 45.172.353, GAP
Absoluto FIM Média do PL desde inicio R$ 17.514.722,GAP Long Short FIM Média do PL dltimos 12 meses R$ 98.038.410, GAP FI de Acdes Média do PL (ltimos 12 meses R$ 8.979.112, GAP DI Referenciado Média do PL Gltimos 12 meses R$ 9.935.725, GAP Multimercado
Previdéncia Média do PL ultimos 12 meses R$ 8.464.022, GAP FIC Mutlimercado Média do PL ultimos 12 meses R$ 27.780.715, e GAP FIC de A¢des Média do PL ultimos 12 meses R$ 1.720.728.
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