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O Fundo de Investimento em Participagdes - Franchising Ventures (“Fundo”), fundo de investimento constituido sob a
forma de condominio fechado, nos termos da Instrugdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 391, de 16 de
julho de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM 391”), administrado pela Planner Corretora de Valores S.A.
(“Administrador”), e os quotistas identificados neste Prospecto (“Quotistas Ofertante”), esto realizando uma distribuicdo
publica de até 2.250.000 quotas de emiss&o do Fundo (“Oferta”), com valor unitario de R$16,00 (“Preco por Quota”), que
comprreende a distribuicdo publica de até 1.575.000 novas quotas a serem emitidas pelo Fundo (“Novas Quotas”), no
montante de até R$25.200.000,00, e a distribuicdo publica de até 675.000 quotas de emissdo do Fundo de titularidade
dos Quotistas Ofertantes (“Quotas dos Ofertantes” e, em conjunto com as Novas Quotas, “Quotas”), no montante de até
R$10.800.000,00, perfazendo o montante total de até:

R$36.000.000,00

A Oferta sera realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, sob a coordenagéo da Planner Corretora de
Valores S.A. (sempre que referida nessa condigdo, o “Coordenador”), em conformidade com os procedimentos da
Instrugdo CVM 391 e da Instrugdo da CVM n° 400, datada de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo
CVM 400”), e destina-se uUnica e exclusivamente a Investidores Qualificados, conforme definido no artigo 109 da
Instrugdo da CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada (“Instrucdo CVM 409”).

O Fundo foi constituido em 05 de margo de 2007, e seu Regulamento foi registrado no 1° Cartério de Registro de Titulos
e Documentos da cidade de Sao Paulo, em 5 de margo de 2007, sob o n° 003210024 (“Regulamento”). O Fundo foi
registrado pela CVM em 08 de margo de 2007, sob o n® 78-7,

A Oferta das Novas Quotas foi aprovada pelos Quotistas do Fundo, em reunido realizada em 13 de junho de 2007. O
Comité Gestor de Investimentos do Fundo aprovou o Prego por Quota em reunido realizada em 13 de junho de 2007.

A distribuicdo publica das Novas Quotas e das Quotas dos Ofertantes foram registradas perante a CVM sob o n° [*] e n°
[*], respectivamente, em 15 de junho de 2007.

As Quotas do fundo sdo admitidas a negociagado na CETIP — Camara de Custddia e Liquidagéo (“CETIP”), observadas
as disposigbes constantes do Regulamento, das normas editadas pela CVM e pela CETIP.

O registro da presente Oferta nao implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informagdes prestadas
ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, bem como sobre as Quotas a serem distribuidas.

Ao decidir subscrever ou adquirir as Quotas, potenciais Investidores devem, considerando sua prépria situagao
financeira, seus objetivos de investimento e o seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas as informagdes
disponiveis neste Prospecto e no Regulamento e, em especial, nas segées “Politica de Investimento” “Fatores
de Risco”, constantes das paginas 7 e 30 deste Prospecto.

O Fundo nao conta com garantia do Administrador, das demais instituicoes prestadores de servigos ao Fundo,
de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive,
perda total do patriménio do Fundo e, conseqiientemente, do capital investido pelos seus Quotistas.
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DEFINICOES

Para fins do presente Prospecto, os termos indicados abaixo terdo os significados a eles atribuidos nesta
secao, salvo referéncia diversa neste Prospecto.

ABF
Administrador

Amortizagao

Anuncio de Inicio

Apex

Assembléia Geral de

Quotistas

Auditores Independentes
BACEN

Benedixt

Café Donuts

Camargo Mais

Carteira

Centro Britanico
CETIP

Central de Franquias

Contrato de Distribuicao

Comité Gestor de

Investimento

Companhias Investidas

Compromisso de Investimento

Associacao Brasileira de Franchising

Planner Corretora de Valores S.A.

Procedimento de distribuicdo aos Quotistas das disponibilidades
financeiras do Fundo, resultantes da alienagdo de um investimento, ou
de dividendos, juros ou quaisquer outros rendimentos oriundos de tais
investimentos.

Anuncio a ser publicado no jornal “Valor Econémico”, informando o
inicio da Oferta.

Agéncia de Promocgao de Exportagdes e Investimentos.

Orgéo deliberativo maximo do Fundo.

Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S.

Banco Central do Brasil.

Benedixt Franquias S.A.

Café Donuts Franquias S.A.

Camargo Mais Franquias S.A.

Carteira de investimentos do Fundo, formada por Valores Mobiliarios e
Outros Ativos, de acordo com os critérios de diversificacdo e
composigao estabelecidos no Regulamento.

Centro Britanico Franquias S.A.

CETIP — Camara de Custddia e Liquidagao.

Divisdo da Nobel, especializada na prestagédo de suporte administrativo,
operacional e de gestdo das marcas, produtos e canais de distribuigao

das EFs que compdem a carteira do Fundo.

Contrato de Distribuicdo Publica de Quotas de Emissao do Fundo, a ser
firmado entre o Fundo e o Coordenador.

Orgao formado por 3 pessoas fisicas indicadas pelos Quotistas, e cujas
competéncias estao indicadas no artigo 31 do Regulamento.

Companhias, abertas ou fechadas, que, pelas caracteristicas de seus
produtos ou servigos, ou dos mercados em que atuem, apresentem
grande potencial de crescimento por meio do sistema de franquia,
gestdo de marcas e produtos e canais de distribuigcdo, e que recebam
investimento do Fundo, nos termos do Regulamento.

Instrumento Particular de Subscrigdo de Quotas e Compromisso de




Coordenador
Custodiante
CVM
Disponibilidades
EFs
Escriturador

Exigibilidades

Fase
Fundo

Honorarios de Performance

IBGE

IFA

Instrugdo CVM 391

Instrugédo CVM 400

Instrucao CVM 409

Investidor Qualificado

Investimentos Liquidos

Lei 8.995/94

Liquidagéo

Integralizagdo, por meio do qual os investidoresse obrigardo a
integralizar o valor das Quotas do Fundo que vierem a subscrever.

Planner Corretora de Valores S.A.

Banco Santander Banespa S.A.

Comisséo de Valores Mobiliarios.

Todos os valores em caixa e em Investimentos Liquidos.
Empresas Franqueadoras.

Banco Santander Banespa S.A.

Obrigagdes e encargos do Fundo, incluindo as provisdes eventualmente
existentes.

Fase Assessoria e Servigos Ltda.
Fundo de Investimentos em Participagbes — Franchising Ventures.

Remuneragéo devida ao Administrador ou terceiro por este contratado,
conforme previsto no paragrafo 3° do artigo 9° do Regulamento.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
IFA-International Franchise Association.

Instrugdo CVM no 391, de 16 de julho de 2003, conforme alterada, que
dispbe sobre a constituicdo, o funcionamento e a administragdo dos
Fundos de Investimento em Participagdes.

Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada,
que dispde sobre os procedimentos para realizagao de ofertas publicas
de valores mobiliarios.

Instrugdo CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada,
que dispde sobre a constituicdo, a administracdo, o funcionamento e a
divulgacao de informagdes dos fundos de investimento.

Pessoas naturais ou juridicas, brasileiras ou estrangeiras, que se
enquadrem no conceito de investidor qualificado, conforme estabelecido
no artigo 109 da Instrugdo CVM 409.

Quotas de fundos de investimento em titulos de renda fixa e/ou titulos
de renda fixa de emissdo do Tesouro Nacional, do Banco Central do
Brasil ou de instituigdo financeira considerada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no pais como de baixo risco
de crédito, tais como certificados de depdsitos bancarios.

Lei 8.995, de 15 de dezembro de 1994, e alteragdes posteriores.

Procedimento a ser observado para o encerramento do Fundo, em que
sera apurado o valor resultante da soma das Disponibilidades do
Fundo, do valor dos ativos integrantes da carteira e dos valores a
receber, deduzidas as Exigibilidades.




Livraria Nobel
Nobel
Novas Quotas
Oferta

Patriménio Liquido

Patriménio Minimo

Patrimoénio Previsto

Periodo de Apuragao

Periodo de Desinvestimento

Periodo de Investimento

PIB

Prazo de Duragao

Preco por Quota
Prospecto
Quotas

Quotas dos Ofertantes

Quotistas

Quotista Inadimplente

Quotistas Ofertantes

Regulamento

Taxa CDI

Livraria Nobel S.A.

Nobel Franquias S.A.

1.575.000 novas quotas de emissdo do Fundo objeto da Oferta.
Distribuigéo publica das Quotas do Fundo.

Montante constituido pela soma do disponivel, do valor da carteira de
ativos do Fundo, dos valores a receber, deduzidas as Exigibilidades do
Fundo.

Valor minimo de Patrimdnio Liquido necessario para que o Fundo inicie
suas atividades, correspondente a R$15.000.000,00 (quinze milhdes de

reais).

Montante estimado do Patriménio Liquido do Fundo, correspondente a
R$100.000,00 (cem milhdes de reais).

Periodo que se inicia em 01 de janeiro e se encerra em 31 de dezembro
de cada exercicio social ou, quando do inicio das atividades do Fundo,
o periodo que se inicia ha data da primeira subscri¢cdo e integralizacéo
de Quotas do Fundo e se encerra no dia 31 de dezembro do mesmo
exercicio social.

Periodo no qual o fundo devera liquidar os investimentos realizados
pelo Fundo, nos termos do paragrafo 2° do artigo 19 do Regulamento.

Periodo no qual o Fundo devera realizar investimentos nas Companhias
Investidas, nos termos do caput do artigo 19 do Regulamento.

Produto Interno Bruto.

Prazo de duragdo do Fundo, correspondente a oito anos, contados a
partir do dia 5 de margo de 2007, com encerramento de suas atividades
no dia 4 de margo de 2015.

R$16,00.

O presente prospecto de oferta publica de Quotas do Fundo.

2.250.000 novas quotas de emissdo do Fundo objeto da Oferta.

675.000 quotas de emissdo do Fundo de titularidade dos Quotistas
Ofertantes e objeto da Oferta.

Pessoas fisicas ou juridicas, ou comunhdo de interesses, que sejam
titulares de quotas de emissao do Fundo.

Quotista que deixar de cumprir, total ou parcialmente, com sua
obrigagcao de aportar recursos ao Fundo na forma estabelecida no
Compromisso de Investimento.

Sérgio Milano Benclowicz e Flavio Milano Benclowicz.

Regulamento do Fundo, constante do anexo a este Prospecto.

Taxas médias referenciais dos depésitos interfinanceiros (CDI Extra-




Grupo), apuradas pela CETIP e divulgadas pela resenha diaria da
ANDIMA, expressas na forma percentual e calculadas diariamente, sob
forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 dias
uteis.

Taxa de Administragao Remuneragao devida ao Administrador pelos servigos de administragcao
do Fundo, conforme previstos no artgio 9° do Regulamento.

Valores Mobiliarios Valores mobiliarios admitidos como tais pela Lei n° 6.385, de 07 de
dezembro de de 1976, conforme alterada, desde que sejam adequados
a exigéncias especificas das Companhias Investidas, na forma da
Instrugdo CVM 391, e cuja aquisigdo esteja em consonéncia com os
objetivos e a politica de investimento do Fundo.

Zastras Zastras Franquias S.A.

Outros termos e expressodes contidos neste Prospecto, que ndo tenham sido definidos nesta Segéo, terdo o
significado que lhes for atribuido no préprio Prospecto, bem como no Regulamento do Fundo.



SUMARIO DO FUNDO

Esta segéo traz um breve resumo das principais informagdées do Regulamento, mas a sua leitura ndo
substitui a leitura integral do Regulamento, constante deste Prospecto.

Base Legal

O Fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, é regido pelo seu Regulamento, pela Instrugao
CVM 391 e pelas disposigdes legais e regulamentares que |lhe forem aplicaveis.

Prazo de Duragao

O Fundo tem prazo de duragdo de oito anos, contados a partir do dia 05 de margco de 2007, com
encerramento de suas atividades no dia 04 de margo de 2015 (“Prazo de Duragéo”). O Prazo de Duragao do

Fundo podera ser prorrogado por até dois periodos adicionais de dois anos cada, conforme proposta do
Comité Gestor de Investimentos devida e previamente aprovada pela Assembléia Geral de Quotistas.

Publico Alvo

O Fundo destina-se a Investidores Qualificados, assim entendidas as pessoas naturais ou juridicas,
brasileiras ou estrangeiras, que se enquadrem no conceito de investidor qualificado, conforme estabelecido
no artigo 109 da Instrugdo CVM 409.

O valor minimo para realizagéo de aplicagdes no Fundo é de R$100.000,00.

Objetivo do Fundo

O Fundo tem por objetivo proporcionar a seus Quotistas a valorizacdo do capital investido a longo prazo em
carteira diversificada de Valores Mobiliarios, participando do processo decisério de Companhias Investidas,
na qualidade de acionista controlador isolado ou de participante do bloco de controle, e exercendo efetiva
influéncia na definicao da politica estratégica e na gestao das Companhias Investidas, observada a Politica
de Investimento do Fundo.

Investimentos do Fundo

Os investimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios sdo realizados mediante a observancia dos termos e
condi¢des indicados no Regulamento, podendo ser realizados por meio de negociagbes privadas e/ou
negociacdes realizadas em bolsa de valores ou mercado de balcéo.

Politica de Investimento

O Fundo investira em Valores Mobiliarios emitidos por companhias, abertas ou fechadas, que, pelas
caracteristicas de seus produtos ou servigos, ou dos mercados em que atuem, apresentem grande potencial
de crescimento por meio do sistema de franquia, gestdo de marcas e produtos e canais de distribuigao
(“Companhias Investidas”), sendo que o Fundo participara do processo decisério de cada uma dessas
companhias, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestédo, observadas as
diretrizes fixadas pelo Comité Gestor de Investimentos e pela Assembléia Geral de Quotistas.

O Fundo tera a seguinte Politica de Investimento (“Politica de Investimento”), a ser observada tanto pelo
Administrador quanto pelo Comité Gestor de Investimento, no planejamento e orientacdo da sua estratégia
de investimento:




(®

(ii)

até 100% da carteira do Fundo podera estar representada por Valores Mobilidrios emitidos por
Companhias Investidas; e

o valor remanescente do Patriménio Liquido do Fundo, que nao esteja representado por Valores
Mobiliarios emitidos por Companhias Investidas, devera ser aplicado exclusivamente em: (i) quotas
de fundos de investimento e quotas de fundos de investimento em quotas, em conformidade com a
regulamentagéo vigente; (ii) titulos de emissdo do tesouro nacional ou do Banco Central do Brasil;
(iii) titulos de renda fixa de emisséo de instituigbes financeiras; (iv) operagdes compromissadas, de
acordo com a regulamentagdo especifica do Conselho Monetério Nacional; e (v) demais
Investimentos Liquidos.

Na implementagdo de sua estratégia de investimento, o Fundo podera ter participagdo de até 100% do
capital das Companhias Investidas. Além disso, o0 Fundo somente podera realizar operagdes com derivativos
com o objetivo exclusivo de proteger a sua situagao patrimonial.

Requisitos das Companhias Investidas

As Companhias Investidas deverao, ainda, atender aos seguintes requisitos:

(i)

(vi)

proibicao de emissao de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circulagao;
estabelecimento de um mandato unificado de um ano para todo o conselho de administragao;
disponibilizacdo aos acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opgdes de aquisicdo de agdes ou de outros titulos ou valores mobiliarios de sua
emissao;

adesao a camara de arbitragem para resolugao de conflitos societarios;

obrigar-se, perante o Fundo, na hipotese de abertura de capital, a aderir a segmento especial de
bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de balcdo que assegure, no minimo, niveis

diferenciados de pratica de governanga corporativa previstos nos incisos anteriores; e

promover a auditoria anual de suas demonstragbes contabeis por auditores independentes
registrados na CVM.

Salvo se aprovado em Assembléia Geral de Quotistas, o Fundo ndo podera investir em Valores Mobiliarios
de companhias nas quais participem, direta ou indiretamente:

o Administrador, os membros do Comité Gestor de Investimentos e Quotistas titulares de quotas
representativas de, ao menos, 5% do Patriménio Liquido do Fundo, seus soécios e respectivos
cOnjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% do capital social
votante ou total; ou

quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:
(a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturagao financeira de operagdo de emisséo
ou oferta de Valores Mobiliarios a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo, inclusive na

condicao de agente de colocacao, coordenagao ou garantidor da emissao; ou

(b) facam parte de conselhos de administragao, consultivo ou fiscal de Companhia Investida, antes
do primeiro investimento por parte do Fundo.



Administrador do Fundo

O Fundo é administrado e gerido pela Planner Corretora de Valores S.A., sociedade com sede na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n° 2.439, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
00.806.535/0001-54, autorizada pela CVM para exercer a atividade de administracdo de carteira de valores
mobiliarios.

O diretor do Administrador responsavel pela representacdo do Fundo perante a CVM ¢é Carlos Arnaldo
Borges de Souza, brasileiro, casado, empresario, portador da Cédula de Identidade RG n°® 13.931.434-9 -
SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob o n° 006.031.278-51, residente e domiciliado na Cidade de S&o Paulo,
Estado de Sao Paulo, e com escritério na Avenida Paulista, n° 2.439, 11° andar, autorizado pela CVM para
exercer a atividade de administracao de carteira de valores mobiliarios.

Além das disposi¢des previstas no Regulamento, o Administrador tem poderes para praticar, em nome do
Fundo, todos os atos necessarios a gestdo da carteira do Fundo, a fim de fazer cumprir os seus objetivos,
inclusive para abrir e movimentar contas bancarias, adquirir e alienar titulos e valores mobiliarios em
conformidade com a Politica de Investimentos, transigir, dar e receber quitagdo, outorgar mandatos, e enfim
praticar todos os atos necessarios a gestdo da carteira do Fundo, observadas (i) as limitagbes do
Regulamento, (ii) o que for decidido nas Assembléias Gerais de Quotistas, (iii) as determina¢cdes do Comité
Gestor de Investimentos e (iv) a legislagdo em vigor.

O Administrador podera realizar negécios, em nome do Fundo, com quaisquer Quotistas ou membros do
Comité Gestor de Investimentos, ou empresas das quais estes participem como sdécio, acionista ou
administrador, direta ou indiretamente, desde que em condi¢des de mercado e visando ao melhor interesse
do Fundo.

Renuncia ou Descredenciamento do Administrador

O Administrador podera renunciar a administragdo do Fundo, mediante aviso prévio de no minimo 90 dias,
enderegado a cada um dos Quotistas e a CVM. Nessa hipotese, o Administrador ficara obrigado a convocar,
dentro do prazo de 90 dias indicado acima, Assembléia Geral de Quotistas para eleigao de seu substituto,
sendo também facultado aos Quotistas que detenham ao menos 5% das quotas emitidas a convocacéo da
referida Assembléia Geral dos Quotistas.

No caso de renuncia, o Administrador devera permanecer no exercicio de suas fungdes até sua efetiva
substituicdo que devera ocorrer no prazo maximo de 90 dias previsto acima, sob pena de passado tal prazo,
o Administrador solicitar a CVM a indicagao de administrador temporario. Em caso de descredenciamento do
Administrador, a CVM podera indicar administrador temporario até a eleigdo de um novo administrador.

Na hipétese de descredenciamento do Administrador, este ficara obrigado a convocar, imediatamente,
Assembléia Geral de Quotistas para eleicdo de seu substituto, a se realizar no prazo de até dez dias,
contados da data de descredenciamento, sendo também facultado aos Quotistas que detenham ao menos
5% das quotas emitidas a convocagao da referida Assembléia Geral dos Quotistas.

O Administrador podera ser destituido de suas fungdes, por deliberagdo dos Quotistas, tomadas em
Assembléia Geral de Quotistas, devidamente convocada e instalada nos termos do Regulamento.

Na hipotese de renuncia pelo Adminstrador as suas fungbes de administrador e gestor do Fundo, ao
Administrador ndo sera devida qualquer Taxa de Administracdo, Honorario de Performance ou outra
remuneragao, a qulquer titulo, exceto pelo valor correspondente a Taxa de Administragao ja provisionado até
a data da renuncia. Na hipétese exclusiva de destituicdo do Administrador, no meio do exercicio social, o
Administrador fara jus a Taxa de Administragdo e aos Honorarios de Performance proporcionalmente ao
tempo em que permaneceu como administrador do Fundo no referido exercicio, observadas as demais
disposi¢cdes do Regulamento.



Prestadores de Servigos do Fundo
Tesouraria, Contabilizagao e Custédia do Fundo

Os servigos de tesouraria, contabilizagéo e custddia serdo prestados pelo Banco Santander Banespa S.A.,
instituicao financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Amador Bueno n°
474, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 90.400.888/0001-42, legalmente habilitada a prestar tais servigos, na
forma da regulamentagéo aplicavel.

Auditoria Contabil

A empresa de auditoria contratada pelo Fundo é a Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S, com
sede na Av. Engenheiro Luis Carlos Berrini, n° 1461, 12° andar, Brooklin Novo, na cidade de Sao Paulo,
Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 67.634.717/0001-66, responsavel pela auditoria e
revisdo das demonstragdes contabeis do Fundo.

Consultoria Especializada

O Fundo contratou a Fase Assessoria e Servigos Ltda., sociedade empresaria limitada, com sede na
Alameda Araguaia, 933, cj. 51, Alphaville, CEP 06455-000, na Cidade de Barueri, Estado de Sao Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.106.021/0001-84, nos termos do inciso Xl do artigo 27 da Instrugdo CVM n°
391, para a prestagao, ao Administrador, no interesse do Fundo, de servigos de consultoria e assessoria nas
areas de franquia e gestdo de marcas e produtos, para aconselhamento do Administrador na orientagao,
planejamento e avaliagcao das atividades do Fundo e das Companhias Investidas, de acordo com os termos
e condigbes estabelecidos no contrato de consultoria celebrado entre o Fundo e a Fase em 13 de junho de
2007. Os socios da Fase sado os Quotistas Ofertantes, os quais sdo também membros do Comité Gestor de
Investimentos. Pelos servigos prestados ao Fundo, a Fase fara jus aos Honorarios de Performance e a parte
da Taxa de Administragao, a serem pagos nos termos do Regulamento.

Periodo de Investimento e Desinvestimento

A partir da data da primeira subscrigao e integralizagdo de quotas, o Fundo tera um periodo de quatro anos
para investir em Valores Mobiliarios de Companhias Investidas que atendam aos requisitos e a Politica de
Investimento previstos no Regulamento do Fundo (“Periodo de Investimento”). Findo esse periodo, o Fundo
nao podera realizar novos investimentos, mesmo que o Patriménio Previsto do Fundo nado tenha sido
atingido.

Sem prejuizo do disposto acima, o Fundo podera realizar novos investimentos, até dois anos apés o término
do Periodo de Investimento, desde que em Valores Mobiliarios de Companhias Investidas que ja integravam
a carteira do Fundo.

Findo o Periodo de Investimento, o Fundo devera, nos quatro anos seguintes (‘Periodo de
Desinvestimento”), liquidar de forma ordenada os investimentos que tiver realizado e utilizar o produto
resultante na amortizagao das quotas do Fundo, conforme deliberagdo do Comité Gestor de Investimento,
na forma do Regulamento.

A Assembléia Geral de Quotistas, por recomendacdo do Comité Gestor de Investimentos, poderéd encerrar
antecipadamente ou prorrogar o Periodo de Investimento e o Periodo de Desinvestimento.
Emissédo, Colocacio e Integralizagao de Quotas

O Fundo sera constituido por quotas que corresponderao a fragdes ideais de seu Patrimdnio Liquido e terdo
a forma nominativa, conferindo a seus titulares os mesmos direitos e deveres patrimoniais e econémicos.

As quotas tém o seu valor determinado com base na divisdo do valor do Patrimdnio Liquido do Fundo pelo
numero de quotas do Fundo ao final de cada dia, observadas as normas contabeis aplicaveis ao Fundo.
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O patrimonio previsto do Fundo é de R$100.000.000,00 (“Patriménio Previsto”). Independentemente do valor
do Patrimdnio Previsto, mediante simples deliberagdo do Administrador, as atividades do Fundo poderéao ter
inicio a partir da data em que o Patriménio Liquido do Fundo atinja o valor minimo de R$15.000.000,00
(“Patriménio Minimo”).

A emissao de novas quotas sera realizada por deliberacdo da Assembléia Geral de Quotistas, sendo que o
pregco de emissdo das novas quotas sera definido pelo Comité Gestor de Investimentos e aprovado pela
Assembléia Geral, observados os ditames legais.

Para que seja aceito como Quotista do Fundo, o investidor devera subscrever, ou se comprometer a
subscrever, no minimo, um valor de quotas equivalente a R$100.000,00.

Ao subscrever quotas do Fundo, o investidor celebrara com o Fundo um Compromisso de Investimento, do
qual constara o valor total que o Quotista se obriga a integralizar. Os valores objeto dos respectivos
Compromissos de Investimento deverdo ser aportados ao Fundo pelos Quotistas a vista, observados os
termos do Regulamento e dos Compromissos de Investimento.

A partir da assinatura do respectivo Compromisso de Investimento, o Quotista sera obrigado a cumprir as
condicdes previstas no Regulamento, no préprio Compromisso de Investimento e na regulamentagao
aplicavel.

O Quotista que nao realizar o pagamento (“Quotista Inadimplente”) nas condi¢des previstas no Regulamento
e no respectivo Compromisso de Investimento ficara de pleno direito constituido em mora, sujeitando-se ao
pagamento de seu débito atualizado pelo Indexador, pro rata temporis, e de uma multa diaria de 0,5% sobre
o débito corrigido.

As penalidades previstas acima ndo serdo impostas ao Quotista que deixar de integralizar suas quotas
exclusivamente por forga de limitagdes ou vedagbes impostas pela legislagdo ou regulamentagao que |lhe
sejam aplicaveis, inclusive nos casos em que a imposicdo de tais limitagbes ou vedagbes sejam
ocasionadas por atos de outros Quotistas.

Caso o Quotista Inadimplente deixe de cumprir, total ou parcialmente, sua obrigagcao de aportar recursos ao
Fundo estabelecida no Compromisso de Investimento, as amortizagdes a que fizer jus serdo utilizadas para
compensacao dos débitos existentes com o Fundo até o limite de seus débitos.

Para maiores informagdes sobre as emissdoes de quotas do Fundo, vide se¢do “Emissdao de Quotas do
Fundo” neste Prospecto.

Direitos e Caracteristicas das Quotas de Emissao do Fundo

Direito Patrimonial

Todas as quotas de emissdo do Fundo fardo jus as distribuicdes de resultado e amoritizagdes realizadas
pelo Fundo, em iguais condigbes, observadas as disposi¢gbes aplicaveis aos Quotista Inadimplentes,
conforme descrito acima.

Direitos de Voto

A cada Quota sera atribuido o direito a um voto nas deliberagdes das Assembléias Gerais de Quotistas do
Fundo.
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Amortizacao e Resgate de Quotas
Amortizacdo de Quotas

A distribuicdo de ganhos e rendimentos do Fundo aos Quotistas sera feita mediante amortizagéo total ou
parcial de quotas, durante o Prazo de Duracgé&o, observadas as regras previstas no seu Regulamento.

Qualquer amortizagdo abrangera todas as quotas do Fundo e sera feita na mesma data a todos os
Quotistas, mediante rateio das quantias a serem distribuidas, sempre em espécie, pelo numero de quotas
existentes, e seréo pagas aos Quotistas em até dez dias corridos, contados da data do efetivo ingresso dos
recursos respectivos no Fundo.

A amortizagdo de quotas sera realizada em caso de liquidagéo, total ou parcial, de Valores Mobiliarios de
emissao das Companhias Investidas integrantes da carteira do Fundo, de acordo com as seguintes regras:

0] se o desinvestimento ocorrer durante o Periodo de Investimento, o Administrador podera amortizar
as quotas no valor total dos recursos obtidos ou reter parte ou a totalidade dos recursos para seu
reinvestimento, conforme deliberagao do Comité Gestor de Investimentos;

(i) na hipotese da venda de participagdo em Companhia Investida, total ou parcial, ocorrer durante o
Periodo de Desinvestimento, os recursos obtidos seréo obrigatoriamente destinados a Amortizacao
de quotas;

(iii) mediante aprovagado do Comité Gestor de Investimentos, na forma do Capitulo VIl do Regulamento,

o0 Administrador podera reter uma parcela dos recursos oriundos da liquidacdo de Valores
Mobiliarios integrantes da carteira do Fundo correspondente a até 5% do valor do Patriménio
Liquido, para fazer frente aos encargos do Fundo;

(iv) dividendos ou juros sobre o capital proprio distribuidos pelas Companhias Investidas integrantes da
carteira do Fundo, assim como quaisquer outros valores recebidos pelo Fundo em decorréncia de
seus investimentos nas referidas companhias, poderao igualmente ser destinados a Amortizagao de
quotas, observando-se que: (a) caso tais dividendos ou juros sobre o capital proprio sejam
distribuidos durante o Periodo de Investimento, tais recursos poderdo ser retidos, total ou
parcialmente, pelo Administrador, para pagamento de encargos do Fundo, mediante autorizagao do
Comité Gestor de Investimentos; e (b) caso a distribuicdo ocorra no Periodo de Desinvestimento, os
valores serado repassados diretamente aos Quotistas, na forma do item (v) abaixo; e

(v) os valores oriundos das Companhias Investidas, a titulo de dividendos ou juros sobre o capital
préprio, poderao ser repassados pelo Administrador diretamente aos Quotistas, mediante decisdo do
Comité Gestor de Investimentos.

Contabilidade do Fundo

O Fundo tera escrituragao contabil propria, devendo as aplicagdes, as contas e as demonstragdes contabeis
do Fundo ser segregadas das do Administrador, bem como do custodiante e do depositario eventualmente
contratados pelo Fundo.

O Administrador podera abrir uma sub-conta para cada um dos Quotistas, onde seréo realizados os créditos
e débitos decorrentes do investimento destes no Fundo.

O Patrimdnio Liquido do Fundo correspondera a soma algébrica de seu disponivel com o valor da carteira de
investimentos, mais os valores a receber, menos as suas exigibilidades. Os ativos e passivos do Fundo,
incluindo a sua carteira de investimentos, serao apurados com base nos principios gerais de contabilidade
brasileiros e normas aplicaveis, inclusive para fins de provisionamento de pagamentos, despesas, encargos,
passivos em geral e eventual baixa de investimentos.
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Adicionalmente ao disposto acima, a apuragdo do valor contabil da carteira de investimentos do Fundo
devera ser procedida de acordo com os seguintes critérios:

(i)

(ii)

(iif)

acbes sem cotacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado serdo contabilizadas
inicialmente pelo seu custo de aquisi¢ao, a ser atualizado periodicamente com base em equivaléncia
patrimonial ou através de reavaliagdes dos referidos ativos realizadas seguindo um dos seguintes
critérios: (i) fluxo de caixa descontado; (ii) multiplos de mercado ou de transagbes com empresas
similares, ou (iii) outro método de avaliagéo aceito no mercado;

titulos de renda fixa serdo contabilizados pelo valor do seu principal, acrescido da remuneragao
decorrida “pro rata temporis” de acordo com as condigbes de remuneragdo de cada titulo ou
respectiva documentacao de emisséo, no caso de debéntures, deduzidas de eventuais provisdes de
crédito; e

quotas de fundos de investimento terdo seu valor determinado pelo administrador do respectivo
fundo.

O exercicio social do Fundo coincide com o ano civil.

Divulgacgao de Informagdes

A divulgagao das informagdes financeiras do Fundo aos seus Quotistas sera realizada pelo Administrador,
observadas as seguintes regras:

Informagbes Trimestrais

Trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que se referirem, o
Administrador devera enviar a CVM as seguintes informagdes:

(i)
(ii)

o valor do Patriménio Liquido do Fundo; e

o0 numero de Quotas emitidas.

Informagbes Semestrais

Semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias apds o encerramento desse periodo, o Administrador
devera enviar a CVM as seguintes informagoes:

(i)

a composic¢ao da carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobiliarios que a
integram;

demonstragdes contabeis do Fundo, acompanhadas da declaragdo a que se refere o inciso VIl do
artigo 6° do Regulamento;

os encargos debitados ao fundo, devendo ser especificado o seu valor; e

a relagdo das instituicdes encarregadas da prestagédo dos servigos de custddia de titulos e valores
mobiliarios componentes da carteira.

Informagbes Anuais

Anualmente, no prazo de 90 dias apds o encerramento do exercicio social, o0 Administrador devera enviar a
CVM as seguintes informagoes:

(i)
(ii)

as demonstragdes contabeis do exercicio, acompanhadas de parecer do auditor independente;

o valor patrimonial da cota na data do fechamento do balango e a sua rentabilidade no periodo; e
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(iii) os encargos debitados ao Fundo, devendo ser especificado o seu valor e o percentual em relagdo
ao patriménio liquido médio anual do Fundo.

O Administrador disponibilizara aos Quotistas todas as demais informagbes sobre o Fundo e/ou sua
administragdo e facilitara aos Quotistas, ou a terceiros em seu nome, devidamente constituidos por
instrumento préprio, o exame de quaisquer documentos relativos ao Fundo e a sua administragao, mediante
solicitagdo prévia com antecedéncia minima de cinco dias, observadas as disposi¢cées do Regulamento e da
regulamentagao aplicavel.

Liquidagao do Fundo

O Fundo entrara em liquidagado ao final do Prazo de Duragdo ou de sua prorrogagao, ocasido em que o
Administrador devera iniciar a divisdo do Patriménio Liquido do Fundo entre os Quotistas, observadas as
suas participagdes percentuais no Fundo, no prazo maximo de 30 dias contados do término do Prazo de
Duragao ou de sua prorrogagao.

Ap6s a divisdo do patriménio do Fundo entre os Quotistas, o Administrador devera promover o encerramento
do Fundo, encaminhando a CVM, no prazo de dez dias, contados da data em que os recursos provenientes
da liquidacédo foram disponibilizados aos Quotistas, a documentagéo referida na regulamentagdo da CVM,
assim como praticar todos os atos necessarios ao seu encerramento perante quaisquer autoridades.

Mediante aprovagéo da Assembléia Geral de Quotistas, a Liquida¢do do Fundo sera feita segundo uma das
formas a seguir, sempre levando em consideragdo a opgao que atenda da melhor maneira aos interesses
dos Quotistas:

(i) venda em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, observado o disposto na
legislagao aplicavel,

(i) exercicio, em bolsa de valores ou em mercado de balcido organizado, de opg¢des de venda,
negociadas pelo Administrador, quando da realizagao dos investimentos;

(iii) entrega de titulos e valores mobiliarios negociados em mercado organizado de bolsa ou de balcao
ou nos mercados financeiros aos Quotistas.

Assembléia Geral de Quotistas

As matérias de competéncia da Assembléia Geral de Quotistas do Fundo, bem como o quorum de

instalacdo e aprovacao das Assembléias Gerais para cada uma dessas matérias, encontram-se definidos

nos artigos 20 a 27 do Regulamento.

Comité Gestor de Investimentos

O Fundo tera um Comité Gestor de Investimentos, composto por trés membros, eleitos e destituiveis a
qualquer tempo pelos Quotistas em Assembléia Geral de Quotistas.

Os membros do Comité Gestor de Investimentos n&o terdo direito a nenhuma remuneragdo por ocasido de
sua nomeagao ou por sua presenga nas reunides do comité.

Compete ao Comité Gestor de Investimentos:

(i identificar e aprovar os investimentos e desinvestimentos em Valores Mobiliarios de emissao de
Companhias Investidas a serem realizados pelo Fundo;

(i) deliberar sobre as amortizagbes de quotas do Fundo, inclusive sobre os montantes a serem
amortizados e os valores a serem retidos pelo Administrador para fazer frente aos encargos do
Fundo, na forma do artigo 19 do Regulamento;
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(iii) submeter a Assembléia Geral de Quotistas, para prévia aprovagao, proposta de antecipagao ou
prorrogacgao do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento;

(iv) submeter a Assembléia Geral de Quotistas, para prévia aprovacgéo, proposta de prorrogagdo do
Prazo de Duragéo do Fundo, na forma o artigo 3° do Regulamento;

(v) deliberar sobre o voto a ser proferido pelo Administrador, em nome do Fundo, nas assembléias
gerais de acionistas das Companhias Investidas integrantes da carteira do Fundo;

(vi) deliberar sobre o voto a ser proferido pelos conselheiros indicados pelo Fundo nas reunides do
conselho de administragdo das Companhias Investidas integrantes da carteira do Fundo,
conforme aplicavel;

(vii) deliberar sobre as aplicagdes a serem realizadas pelo Fundo com os recursos remanescentes
que nao estiverem investidos em Valores Mobiliarios de emissdo de Companhias Investidas,
observada a Politica de Investimento do Fundo e demais disposi¢des do Regulamento;

(viii) deliberar sobre a contratagcdo, pelo Fundo, dos servicos especializados de consultoria e
assessoria que julgar necessarios;

(ix) aprovar a celebragao, pelo Administrador, em nome do Fundo, de acordos de acionistas e
demais contratos necessarios ao cumprimento dos objetivos do Fundo;

(x) deliberar sobre a realizagao de investimentos adicionais em Companhias Investidas das quais o
Fundo ja participe; e

(xi) deliberar sobre a realizagdo de chamadas de capital pelo Administrador, nos termos do artigo 16
do Regulamento.
Taxas e Encargos do Fundo

Pelos servicos de administragdo e de gestédo da carteira do Fundo, o Administrador fara jus ao recebimento,
respectivamente, da Taxa de Administragdo e dos Honorarios de Performance.

Taxa de Administragdo

A Taxa de Administragdo correspondera a uma remuneragdo mensal liquida equivalente a 1,0% ao ano,
calculado sobre o valor total do Patriménio Liquido do Fundo.

A Taxa de Administracdo sera apropriada e debitada ao Fundo, pro rata temporis, no 5° dia util do més
subseqlente, sendo que o primeiro débito devera ser feito no 5° dia util do més subseqtiente ao que ocorrer
a primeira integralizagdo de quotas.

A Taxa de Administragdo sera calculada a base de 1/252 (um duzentos e cinqlienta e dois avos) sobre o
valor diario do Patriménio Liquido, e sera apropriada diariamente como despesa do Fundo.

A Taxa de Administracao sera paga mensalmente pelo Fundo diretamente ao Administrador, ou a terceiros
contratados para prestar servigos ao Fundo, na forma do artigo 33, paragrafo 2° do Regulamento, até o 5°
dia do més subseqliente ao més de apuragao da aludida taxa.

Honorarios de Performance
O Administrador, ou terceiro por este contratado para prestar servigos ao Fundo, na forma do Artigo 33,
paragrafo 2° do Regulamento, recebera os Honorarios de Performance correspondentes a 20% dos ganhos

distribuidos pelo Fundo que excederem o capital original investido, atualizado pelo custo de oportunidade,
correspondente a 120% da Taxa CDI, calculado conforme a férmula abaixo:
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Hp ={Va-(Cc-Vp)}x0,20
onde:

Hp = Honorarios de Performance;

Va = Valor que esta sendo distribuido aos Quotistas em amortizagao ou por ocasiao da liquidagdo do Fundo;
Cc = capital original investido pelo Quotista no Fundo, entendido como o valor efetivamente recebido pelo
Fundo por ocasidao de cada subscricdo até a data de calculo, atualizado pelo custo de oportunidade,
correspondente a 120% da Taxa CDI;

Vp = soma das quantias ja distribuidas aos Quotistas atualizadas, desde a data de sua distribuicdo até a
data do calculo, pelo custo de oportunidade correspondente a 120% da Taxa CDI, limitada ao valor de Cc.

Somente havera cobranga dos Honorarios de Performance quando o resultado da féormula acima for positivo.
Os Honorarios de Performance serdo devidos até o dia 30 de abril do ano subsequente ao do Periodo de
Apuragao ou na data da liquidagao final do Fundo, por ocasido do término do seu prazo de duragao, nos
termos do Regulamento.

Outros Encargos

Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e dos Honorarios de Performance, as
seguintes despesas:

(i) quaisquer despesas comprovadamente referentes a realizacdo de Assembléia Geral de Quotistas;
(i) quaisquer despesas referentes a constituigdo, fusido, incorporagéo, cisdo ou liquidacdo do Fundo,

bem como as referentes a emissdes e ofertas publicas de quotas do Fundo, desde que aprovadas
pela Assembléia Geral de Quotistas;

(iii) os honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria das demonstragdes contabeis do
Fundo;
(iv) as custas, honorarios de advogados e despesas correlatas em geral, incorridas para a defesa dos

interesses do Fundo, em Juizo e fora dele, inclusive eventual condenacgéo judicial, se for o caso,
exceto quando originado por culpa ou dolo do Administrador;

(v) as taxas, impostos e contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;

(vi) 0 registro de documentos, impressido, expedicdo e publicagcdo de relatdrios, formularios e
informagdes periddicas, previstas na regulamentagéo pertinente e neste Regulamento;

(vii) as correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagéo aos Quotistas;

(viii)  os emolumentos e comissdes pagas sobre operagdes de compra e venda de titulos e valores
mobiliarios integrantes da carteira do Fundo;

(ix) as despesas e prejuizos eventuais néo cobertos por apolice de seguro e nao decorrentes de culpa
ou dolo do Administrador;

(x) 0s prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos entre
bancos;

(xi) taxa de custddia de titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do fundo; e
(xii) as despesas com a contratagdo de terceiros para prestagdo de servigos legais, fiscais, contabeis e

de consultoria especializada, limitadas a 2% do Patriménio Liquido do Fundo, em cada exercicio
social, sendo certo que tais limites ndo incluem os encargos mencionados nos itens acima.
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Quaisquer despesas nao previstas nos incisos | a Xlll acima como encargos do Fundo correrdo por conta do
Administrador, salvo decisdo contraria da Assembléia Geral de Quotistas.

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo e/ou dos Honorarios de
Performance, até o limite destes, sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos que
tenham sido contratados pelo Fundo.

Regras de Tributagao do Fundo e dos Quotistas do Fundo

O disposto nesta segéao foi elaborado com base na legislagdo brasileira em vigor na data deste Prospecto e
tem por objetivo descrever, em linhas gerais, o tratamento tributario aplicavel aos Quotistas do Fundo e ao
Fundo. Existem algumas excecbes e tributos adicionais que podem ser aplicados, motivo pelo qual os
Quotistas do Fundo devem consultar seus assessores juridicos com relagdo a tributagdo aplicavel nos
investimentos realizados no Fundo.

Tributagao Aplicavel aos Quotistas do Fundo
IOF/Titulos

As operagbes com as quotas do Fundo podem estar sujeitas a incidéncia do IOF/Titulos, cobrado a aliquota
maxima de 1% ao dia, limitado a um percentual do rendimento da operagéo, em fungdo do prazo, conforme
a tabela regressiva anexa ao Decreto n° 4.494/02, sendo este limite igual a 0% do rendimento para as
operagdes com prazo igual ou superior a 30 dias.

Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do Poder
Executivo, até o percentual de 1,50% ao dia.

IOF/Céambio

Conversbes de moeda estrangeira para Real, bem como de Real para moeda estrangeira, porventura
geradas em razdo do investimento em quotas do Fundo, estdo sujeitas ao IOF/Cambio. A excecdo de
situagdes bastante especificas, a aliquota do IOF/Cambio, atualmente em vigor é de 0%. De toda forma, a
aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual
de 25%, relativamente a transagbes ocorridas apos este eventual aumento.

Imposto sobre a Renda

O Imposto sobre a Renda aplicavel aos Quotistas do Fundo tomara por base (i) a residéncia dos Quotistas
do Fundo: (a) no Brasil; e (b) no exterior; e (ii) trés eventos financeiros que caracterizam o auferimento de
rendimento e a sua consequente tributagdo: (a) a cessao ou alienacao de quotas; (b) o resgate de quotas do
Fundo; e (c) a amortizagéo de quotas do Fundo.

(i) Quotistas do Fundo Residentes no Brasil

Os ganhos e rendimentos auferidos nas quotas do Fundo serédo tributados pelo Imposto sobre a Renda a
aliquota de 15%. Adicionalmente, sobre os ganhos em ambiente de bolsa, mercado de balc&o organizado ou
mercado de balcao nao-organizado com intermediagao, havera retengdo do Imposto sobre a Renda, a
aliquota de 0,005%.

(i) Quotistas do Fundo Residentes no Exterior

Aos Quotistas do Fundo residentes e domiciliados no exterior que investirem nas quotas do Fundo mediante
0s mecanismos previstos na Resolugao 2.689 (“Investidor Estrangeiro”), é aplicavel tratamento tributario
especifico determinado em fungéo de residirem ou ndo em pais ou jurisdicdo que nao tribute a renda ou
capital, ou que a tribute a aliquota méaxima inferior a 20% ou, ainda, cuja legislagédo interna oponha sigilo
relativo a composigao societaria de pessoas juridicas ou a sua titularidade localidade (“Paraiso Fiscal”).

(ii).(a) Investidor Estrangeiro N&do Residente em Paraiso Fiscal
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Os ganhos e rendimentos auferidos pelos Quotistas do Fundo que sejam Investidores Estrangeiros Nao
Residentes em Paraiso fiscal seréo tributados pelo Imposto sobre a Renda a aliquota 0%. Esse tratamento
tributario privilegiado n&o se aplica na hipétese de o respectivo Quotista deter, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, 40% ou mais da totalidade das quotas do Fundo ou cujas quotas lhe derem
direito ao recebimento de rendimento superior a 40% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, ou em
caso do Fundo deter em sua Carteira, a qualquer tempo, titulos de divida em percentual superior a 5% de
seu patrimbnio liquido (excetuado desse limite as debéntures conversiveis em agdes, os bbdnus de
subscri¢ao e os titulos publicos).

Nesses casos, os ganhos auferidos na cessao ou alienagao das quotas serao tributados pelo Imposto sobre
a Renda a aliquota maxima de 15%, a depender da forma como for conduzida a operagéo.

(ii).(b) Investidor Estrangeiro Residente em Paraiso Fiscal

Os Investidores Nao Residentes em Paraiso Fiscal ndo se beneficiam do tratamento descrito no item (ii).(a)
acima, sujeitando-se ao mesmo tratamento tributario quanto ao Imposto sobre a Renda aplicavel aos
Quotistas do Fundo residentes no Brasil.

Caso o Fundo n&do cumpra com o requisito de composi¢cdo minima de 67% da sua Carteira em agdes de
sociedades an6nimas, debéntures conversiveis em agdes e bénus de subscrigdo, bem como nao observe as
regras da CVM previstas na Instrugéo 391, os valores distribuidos aos Quotistas estaréo sujeitos a tributagédo
regressiva com aliquotas variando entre 22,5% e 15%, conforme o prazo de aplicagcdo do investidor no
Fundo.

CPMF

A CPMF incide nas aquisi¢des das quotas de emissdao do Fundo efetuadas com recursos detidos pelos (i)
Quotistas do Fundo residentes no Brasil (a) nas contas correntes de depdsito a vista, a aliquota de 0,38%;
ou (b) nas contas investimento, a aliquota de 0%; e (ii) Quotistas do Fundo residentes no exterior, em contas
de sua titularidade, até o limite dos valores ingressados, registrados no Banco Central do Brasil.

Tributagao Aplicavel ao Fundo

IOF/Titulos

As aplicacdes realizadas pelo Fundo estéo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0%,
sendo possivel sua majoragéo a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o percentual de
1,50% ao dia.

Imposto sobre a Renda

Os rendimentos e ganhos apurados nas operagbes da Carteira do Fundo séo isentos do pagamento do
Imposto sobre a de Renda.

18



SUMARIO DOS TERMOS E CONDIGOES DA OFERTA

O Fundo e os Quotistas Ofertantes estao realizando a Oferta, que compreende a distribuicdo publica das
Novas Quotas e das Quotas dos Ofertantes, a ser realizada nos termos da Instrugdo CVM 391 e da
instrucao CVM 400, com as seguintes caracteristicas:

Emissor Fundo de Investimento em Participag¢des - Franchising Ventures
Quotistas Ofertantes Sergio Milano Benclowicz e Flavio Milano Benclowicz.
Quotas 2.250.000 quotas de emissdo do Fundo, compreendendo as

Novas Quotas e as Quotas dos Ofertantes.
Novas Quotas 1.575.000 novas quotas a serem emitidas pelo Fundo.

Quotas dos Ofertantes 675.000 quotas de emissdo do Fundo de titularidade dos
Quotistas Ofertantes.

Preco por Quota R$16,00 por Quota.
Valor Total da Oferta Até R$36.000.000,00.
Valor Total da Oferta das Novas Quotas Até R$25.200.000,00.

Valor Total da Oferta das Quotas dos Até R$10.800.000,00.

Ofertantes

Captagado Minima da Oferta R$1.000.000,00.

Coordenador Planner Corretora de Valores S.A.

Regime de Colocagao As Quotas serao colocadas pelo Coordenador no Brasil, em
mercado de balcdo n&o-organizado, de acordo com o0s
procedimentos previstos na Instrugdo CVM 391 e na Instrugado
CVM 400, em regime de melhores esforgos de colocagéao, pelo
Preco por Quota.

Publico Alvo Exclusivamente Investidores Qualificados.

Valor Minimo de Investimento R$100.000,00.

Taxa de Ingresso N&o havera cobranca de taxa de ingresso.

Taxa de Saida Nao havera cobranga de taxa de saida.

Resgate O resgate de quotas sera realizado ao final do Prazo de Duragao
do Fundo, observadas as regras previstas no artigo 36 do
Regulamento.

Amortizagdes A amortizacdo de quotas sera realizada pelo Administrador,
observadas as regras previstas no artigo 19 do Regulamento.

Procedimento de Distribuigao A distribuicdo publica das Quotas somente tera inicio apds a

concessao do registro da Oferta pela CVM, a publicagao do
Anudncio de Inicio da Oferta e a disponibilizagdo do Prospecto,
pelo menos, cinco dias uteis antes do prazo inicial para
aceitagdo da Oferta pelos Investidores Qulificados.
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Distribuicao Parcial

Forma de Subscrigéo e Integralizagao
das Novas Quotas

Forma de Aquisicdo e Pagamento das
Quotas dos Ofertantes

Destinagao dos Recursos

Periodo de Distribuicao

Mercado de Negociagao

Fatores de Risco

Nos termos da Assembléia Geral de Quotistas realizada em 13
de junho de 2007, e conforme previsto no artigo 30 da Instrucédo
CVM 400, sera admitida a distribuigdo parcial das Quotas, sendo
que a distribuigdo publica das Quotas estd condicionada a
captagdo de recursos no valor minimo de R$1.000.000,00.

Caso ocorra a distribuicdo parcial das Quotas, tendo sido,
portanto, atingido o valor minimo aqui referido, as Quotas que
nao forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o
Periodo de Colocagao serao canceladas pelo Administrador.

N&o sendo atingido o valor minimo, a distribuicdo publica das
Quotas devera ser cancelada pelo Administrador, que devera
comunicar imediatamente os Investidores sobre o cancelamento
da Oferta. Nesse caso, os valores eventualmente depositados
pelos Investidores serdao devolvidos pelo Administrador sem
juros ou corregdo monetaria, sem reembolso e com dedugéo, se
a aliquota for superior a zero, dos valores relativos a incidéncia
da CPMF, no prazo de trés dias Uteis contados da comunicagao.

No ato da subscricdo das Quotas os Investidores assinardo o
Compromisso de Investimento e o Boletim de Subscrigdo.

Na data em que os Compromissos de Investimento atingirem
conjuntamente o valor minimo de distribuicdo e R$1.000.000,00,
o Administrador notificara os ivestidores que tiverem celebrado
compromissos de investimento para que realizem as
integralizacbes das respectivas Quotas, a vista, em moeda
corrente nacional, observadas as demais condi¢des previstas no
respectivo Compromisso de Investimento.

Apds ter sido alcangado o valor minimo aqui previsto, a
integralizacdo das Quotas passara a ser realizada a vista, em
moeda corrente nacional, no ato da assinatura do Compromisso
de Investimento e do Boletim de Subscrigao.

As Quotas dos Ofertantes serdo adquiridas pelos Investidores
mediante a assinatura de Contrato de Compra e Venda e seu
pagamento sera efetuado nas mesmas condigdes da subscricdo
e integralizacdo das Novas Quotas, conforme indicado acima,
sendo que os recursos desembolsados por cada Investidor no
ambito da Oferta serdo alocados a razdo de 70% para a
subscricao das Novas Quotas e 30% para a aquisi¢ao de Quotas
dos Ofertantes.

Os recursos captados por meio da distribuicio das Novas
Quotas serao utilizados na forma descrita na se¢do “Destinagéo
dos Recursos”. O Fundo nao recebera quaisquer recursos
provenientes da distribuicdo das Quotas dos Ofertantes.

Até seis meses, contados do dia subsequente ao da data de
publicagdo do Anuncio de Inicio.

As Quotas serdo admitidas a negociagéo na CETIP.
Para uma descricdo dos fatores de risco que devem ser

considerados antes da decisao de investimento nas Quotas, vide
secao “Fatores de Risco” deste Prospecto.
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Aprovagobes Societarias

Inadequacéao da Oferta

Informagdes Adicionais

Cronograma da Oferta

Os Quotistas aprovaram a realizagdo da Oferta em Assembléia
Geral de Quotistas, em 13 de junho de 2007. O Comité Gestor
de Investimento do Fundo aprovou, o Prego por Quota em
reunido realizada em 13 de junho de 2007.

A Oferta ndo €& adequada para Investidores que nao se
enquadrem no conceito de “Investidor Qualificado”, constante do
artigo 109 da Instrugdo CVM 409.

Mais informagdes sobre a Oferta e o Fundo poderao ser obtidas
junto ao Administrador, no endere¢o indicado na segéo
“Identificagdo dos Prestadores de Servicos do Fundo” deste
Prospecto.

Encontra-se abaixo um cronograma estimado das principais etapas da Oferta:

Eventos Data Prevista
Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 15 de junho de 2007
Registro Automatico da Oferta 15 de junho de 2007
Publicagdo do Anuncio de Inicio 22 de junho de 2007
Disponibilizagdo do Prospecto 22 de junho de 2007
Inicio do Prazo para Aceitagdo da Oferta 29 de junho de 2007
Térimino do Prazo para Distribuicdo das Quotas 14 de dezembro de 2007
Término do Prazo para Publicagdo do Anuncio de Encerramento 17 de dezembro de 2007

Custos de Distribuigao

Todos os custos e despesas incorridos com a realizagdo da Oferta serdo integralmente pagos pelo Fundo,
conforme descritos na tabela abaixo, exceto pela comissao de coordenagdo, que sera paga pelo Fundo e
pelos Quotistas Ofertantes, na proporagdo do nimero de Quotas ofertadas por cada um, bem como pela
taxa de registro na CVM da distribuicdo das Quotas dos Ofertantes, que sera suportada integralmente pelos

Quotistas Ofertantes:

% em Relagéao ao

Custos e Despesas Custo Total @ Valor Total da Oferta
Comissao de Colocagao " R$1.980.000,00 5,5000%
Despesas de Registro da Oferta R$151.990,00 0,4222%
Outras Despesas R$250.000,00 0,6944%
Total R$2.381.990,00 6,6166%

™ Proporcionalmente & quantidade de quotas efetivamente colocadas por intermédio do Coordenador.
@ Com base no Preco por Quota e considerando a distribuicdo da totalidade das Quotas objeto da Oferta.
® Despesas estimadas com advogados, consultores, auditores e publicagdes.

Além da remuneragao prevista acima, nenhuma outra sera contratada ou paga ao Coordenador, direta ou
indiretamente, sem a prévia manifestacido da CVM.
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Revogacao ou Modificagdo da Oferta

O Fundo pode requerer que a CVM autorize a modificagdo ou revogacao da Oferta, caso ocorra alteragao
substancial, posterior e imprevisivel, nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do
pedido de registro da Oferta ou que o fundamentem, acarretando um aumento relevante dos riscos do Fundo
e dos Quotistas Ofertantes e inerentes a propria Oferta.

Adicionalmente, o Fundo e os Quotistas Ofertantes poderdo modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de
melhora-la em favor dos Investidores ou para renuncia a condicao da Oferta estabelecida pelo Fundo e
pelos Quotistas Ofertantes, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo 25 da Instrugdo CVM 400.

Caso o requerimento de modificagdo das condi¢des da Oferta seja deferido, a CVM podera, por sua prépria
iniciativa ou a requerimento do Fundo e dos Quotistas Ofertantes, prorrogar o prazo para distribuicdo da
Oferta por até 90 dias.

A aprovagédo da revogacgao ou de qualquer modificagdo da Oferta sera imediatamente divulgada por meio de
anuncio de modificagdo ou de revogacgao, respectivamente, a ser publicado nos mesmos veiculos utilizados
para a divulgagao do Anuncio de Inicio da Oferta.

Em se tratando de modificagdo da Oferta, o Coordenador devera acautelar-se e certificar-se, no momento do
recebimento das aceitagdes da Oferta, de que o manifestante esta ciente de que a Oferta original foi alterada
e de que tem conhecimento das novas condi¢des. Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta serao
considerados cientes dos termos do anuncio de modificagdo quando, passados cinco dias uteis de sua
publicagdo, nao revogarem expressamente suas ordens de aceitagdo a Oferta. Nesta hipdtese, o
Coordenador presumira que os Investidores pretendem manter a declaragdo de aceitagdo a Oferta. Os
Investidores que desistirem da Oferta dentro do prazo de cinco dias Uteis previsto acima terdo direito a
restituicado integral dos valores, bens ou direitos eventualmente dados em contrapartida as Quotas, no prazo
de trés dias uteis, contados da publicagdo do anuncio de modificagédo, sem juros ou corregdo monetaria, sem
reembolso e com dedugao, se a aliquota for superior a zero, dos valores relativos a incidéncia da CPMF.

Em caso de revogacgéo, a Oferta e os atos de aceitagdo a Oferta anteriores ou posteriores seréo tidos como
ineficazes, e os valores, bens ou direitos eventualmente dados em contrapartida as Quotas serao restituidos
integralmente aos Investidores que tiverem aderido a Oferta, no prazo de trés dias uteis, contados da
publicagdo do anuncio de revogagao, sem juros ou corregao monetaria, sem reembolso e com dedugao, se a
aliquota for superior a zero, dos valores relativos a incidéncia da CPMF.

Suspensao e Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 19 da Instrugdo CVM 400, a CVM (i) podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo,
uma oferta que (a) esteja se processando em condi¢des diversas das constantes da Instrugdo CVM 400 ou
do registro; ou (b) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacao da CVM ou fraudulenta, ainda
que depois de obtido o respectivo registro; e (ii) devera suspender qualquer oferta quando verificar
ilegalidade ou violagao de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo de uma oferta ndo podera ser
superior a 30 dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem que
tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensao, a CVM devera ordenar a retirada da referida
oferta e cancelar o respectivo registro.

A suspensao ou o cancelamento da Oferta sera informado aos Investidores que ja tenham aceitado a Oferta,
sendo-lhes facultado, na hipétese de suspenséao, a possibilidade de revogar a aceitagdo até o quinto dia util
subseqliente ao recebimento da respectiva comunicagdo. Todos os Investidores que ja tenham aceitado a
Oferta, na hipotese de seu cancelamento, e os Investidores que tenham revogado a sua aceitagdo, na
hipotese de suspensao, conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos valores depositados,
que serao devolvidos sem juros ou corregdo monetaria, sem reembolso e com dedugao, se a aliquota for
superior a zero, dos valores relativos a incidéncia da CPMF, no prazo de trés dias uteis contados do
recebimento da revogagdo da aceitagao ou da comunicagéo do cancelamento, conforme o caso.
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Além das hipdteses de revogacao da declaragdo de aceitagdo da Oferta pelo Investidor previstas neste
Prospecto e nos artigos 20 e 27 da Instrugcdo CVM 400, ndo ha quaisquer outras hip6teses em que o
Investidor pode revogar a sua declaragao de aceitagdo da Oferta.
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DESTINAGAO DOS RECURSOS

Os recursos captados por meio da Oferta das Novas Quotas de emissdo do Fundo seréao utilizados para:

a

O 0O 0O O

Aquisicao da Zastras, do Centro Britanico, do Café Donuts e da Camargo Mais;

Aquisicao de outras EFs e novas marcas que atendam a Politica de Investimento do Fundo e estejam de
acordo com as premissas definidas pelo Comité Gestor de Investimentos;

Desenvolvimento de linhas de produtos de marca prépria das EFs ja existentes;
Criagao e desenvolvimento de novas marcas e conceitos de acordo com as tendéncias de mercado;
Investimento em midia para aumentar a velocidade de expansao das EFs ja existentes;

Investimento em melhoria de sistemas e infra-estrutura das EFs ja existentes e da Central de Franquias;
e

Estudos para desenvolvimento e implantacao local das EFs nos Estados Unidos e Europa.

24



IDENTIFICAGAO DO ADMINISTRADOR, DOS CONSULTORES E PRESTADORES DE SERVIGOS

Administrador do Fundo e Coordenador da Oferta

Planner Corretora de Valores S.A.
Avenida Paulista, n°® 2.439, 11° andar
S3&o Paulo/SP

At.: Sr. Ricardo Penna de Azevedo
Tel.: (11) 2172-2647

Fax: (11) 3061-0964

Custodiante e Escriturador

Banco Santander Banespa S.A.
Rua Amador Bueno, n°® 474

Séo Paulo/SP

At.: Sr. Rafael Abujamra Kappaz
Tel.: (11) 3012-5770

Fax: (11) 3012-7371

Auditor Independente

Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S

Av. Engenheiro Luis Carlos Berrini, n° 1461, 12° andar
Brooklin Novo, CEP 04571-011

Séo Paulo/SP

At.: Sr. Paulo Barbosa

Tel.: (11) 5504-3812

Fax: (11) 5504-3805

Assesores Legais

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch Advogados
At. Sr. Eduardo Herszkowicz

Rua Funchal, n® 418, 11° andar

Sao Paulo, SP

Tel: (11) 3089-6500

Fax: (11) 3089-6565

Consultoria Especializada
Fase Assessoria e Servigos Ltda
At. Srs. Sergio Milano Benclowicz e Flavio Milano Benclowicz

Alameda Araguaia, 933, cj. 51, Alphaville
Barueri, SP
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PRINCIPAIS QUOTISTAS E QUOTISTAS OFERTANTES

Principais Quotistas

O Patrimébnio Liquido do Fundo é composto atualmente por 3.430.975 quotas. A tabela seguinte contém
informagbes sobre a distribuicdo das quotas de emissdo do Fundo entre os seus atuais Quotistas, na data
deste Prospecto e apds a conclusado da Oferta.

Na data deste Prospecto Apods a Oferta
Quotistas Quotas (%) Quotas (%)
Sérgio Milano Benclowicz 1.715.487,50 50% 1.377.987,50 27,53%
Flavio Milano Benclowicz 1.715.487,50 50% 1.377.987,50 27,53%
Mercado - - 2.250.000 44,95%
Total 3.430.975 100% 5.005.975 100%

Quotistas Ofertantes
Os Quotistas Ofertantes s&o os Srs. Sérgio Milano Benclowicz e Flavio Millano Benclowicz.
Sérgio Milano Benclowicz, brasileiro, casado, empresario, domiciliado na cidade de Sao Paulo, Estado de

Sao Paulo, com escritério na Rua Pedroso Alvarenga, 1046, 9° andar, Itaim Bibi, CEP: 04531-004, portador
da Carteira de Identidade RG n° 16.321.823-7 SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob o n°® 146.299.398-22.

Flavio Milano Benclowicz, brasileiro, casado, administrador de empresas, domiciliado na Cidade de Séao
Paulo, Estado de Sao Paulo, com escritério na Rua Pedroso Alvarenga, 1046, 9° andar, conj. 92, CEP
04531-004, portador da Cédula de Identidade RG n° 16.321.824-9 SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob o n°
151.891.138-25.

26



OPERAGOES COM PARTES RELACIONADAS

Em 12 de marco de 2007, o Administrador, em nome do Fundo, contratou a Fase Assessoria e Servigos
Ltda., sociedade empresaria limitada, com sede na Alameda Araguaia, 933, cj. 51, Alphaville, CEP 06455-
000, na Cidade de Barueri, Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.106.021/0001-84, nos
termos do inciso Xl do artigo 27 da Instrugdo CVM 391, para a presta¢do, ao Administrador, no interesse do
Fundo, de servigos de consultoria e assessoria empresarial nas areas de franquia e gestdo de marcas e
produtos, para aconselhamento do Administrador na orientacao, planejamento e avaliagdo das atividades do
Fundo e das Companhias Investidas, de acordo com os termos e condigdes estabelecidos no contrato de
consultoria. Os sécios da Fase s&o os Srs. Sérgio Milano Benclowicz e Flavio Milano Benclowicz, quotistas
do Fundo e integrantes do Comité Gestor de Investimentos. Pelos servigos prestados ao Fundo, a Fase fara
jus a parte da Taxa de Administragédo e aos Honorarios de Performance, a serem pagos nos termos do artigo
9° e do paragrafo 2° do artigo 32 do Regulamento.
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EMISSAO DE QUOTAS DO FUNDO

Em 12 de junho de 2007, o Fundo realizou a primeira emissdo de Quotas do Fundo, nos termos do artigo 15
do Regulamento, com a emissédo de 3.430.975 novas quotas, no valor total de R$6.861.950,00, as quais
foram totalmente subscritas e integralizadas pelos atuais Quotistas, mediante, a conferéncia ao patriménio
do Fundo das participagdes que estes detinham no capital social da Nobel e Benedixt. A primeira emisséo
de Quotas do Fundo foi objeto de distribuigdo publica, com dispensa automatica de registro, nos termos do
artigo 5° da Instrugdo CVM 400, aprovada pela CVM por meio do Oficio/CVM/SER/GER-3/N° 738/2007, em
25 de abril de 2007.
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DECLARAGAO DO FUNDO E DOS QUOTISTAS OFERTANTES

O Fundo, representado pelo Administrador, e os Quotistas Ofertantes declaram, nos termos do paragrafo 5°
do artigo 56 da Instrugdo CVM 400 que:

(i) este Prospecto contém as informagbes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos
Investidores, da Oferta, do Fundo, suas atividades, situagcdo econdmico-financeira, os riscos
inerentes as suas atividades e quaisquer outras informacgdes relevantes;

(i) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas néo se
limitando, a Instrugdo CVM 400; e

(iii) as informagbes prestadas por ocasido do arquivamento deste Prospecto e fornecidas ao

mercado durante a Oferta sdo e serdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes,
permitindo aos Investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.
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FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisao de investimento no Fundo, os potenciais investidores devem, considerando sua
propria situagdo financeira, seus objetivos de investimento e o seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente
todas as informagdes disponiveis neste Prospecto e no Regulamento e, em particular, aquelas relativas a
politica de investimento e composi¢cdo da Carteira e aos fatores de risco descritos a seguir.

As aplicagles realizadas no Fundo e pelo Fundo nao contam com garantia do Administrador, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do
patrimbnio do Fundo e, conseqlientemente, do capital investido pelos cotistas.

Restric6es ao Resgate e Amortizagao de Quotas e Liquidez Reduzida

O Fundo é constituido sob forma de condominio fechado e, portanto, sé admite o resgate de suas Quotas ao
término do prazo de duragdo do Fundo. A distribuicdo de resultados e a amortizagdo de Quotas serdo
realizadas em conformidade com as regras previstas no Regulamento do Fundo, observadas as orientagdes
Comité Gestor de Investimento. Caso os Quotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo,
poderéo realizar a venda de suas Quotas no mercado secundario, devendo ser observado, para tanto, os
termos e condi¢gdes dos Compromissos de Investimento referentes a subscri¢cdo e integralizagdo de suas
Quotas e o disposto no Regulamento. Considerando que o investimento em quotas de fundos de
investimento em participagdo € um produto novo, o mercado secundario para negociagao de tais quotas
apresenta baixa liquidez, e ndo ha garantia de que os Quotistas conseguiréo alienar suas Quotas pelo prego
€ no momento desejados.

Propriedade das Quotas versus a Propriedade dos Valores Mobiliarios

Apesar da Carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Valores Mobiliarios de emissao das
Companhias Investidas, a propriedade das Quotas ndo confere aos Quotistas a propriedade direta sobre tais
Valores Mobiliarios. Os direitos dos Quotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo néao
individualizado, proporcionalmente ao numero de Quotas que detém no Fundo.

Nao Realizagao de Investimento pelo Fundo

Os investimentos do Fundo sao considerados de longo prazo e o retorno do investimento nas Companhias
Investidas pode ndo ser condizente com o esperado pelo Quotista. Ndo ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou
mesmo na nao realizagdo dos mesmos.

Risco Relacionado as Companhias Investidas

A Carteira do Fundo esta diretamente sujeita aos riscos associados ao desempenho das Companhias
Investidas. Os investimentos nas Companhias Investidas envolvem riscos relativos aos setores de atuagao
de cada uma delas. Nao ha garantia quanto ao desempenho de quaisquer desses setores e nem tampouco
certeza de que o desempenho de cada uma das Companhias Investidas acompanhe pari passu o
desempenho médio do seu respectivo setor. Adicionalmente, ainda que o desempenho das Companhias
Investidas acompanhe o desempenho das demais empresas do seu setor de atuagado, ndo ha garantia de
que o Fundo e os seus Quotistas ndo experimentardo perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de
eliminacao de tais riscos.
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Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade

A verificagao de rentabilidade passada em qualquer fundo de investimento em participacées no mercado ou
no proprio Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicagdo dos recursos
do Fundo em Companhias Investidas que apresentem riscos relacionados a capacidade de geracdo de
receitas e pagamento de suas obrigagbes ndo permite que seja determinado qualquer parametro de
rentabilidade seguro para o Fundo.

As aplicagdes realizadas no Fundo e pelo Fundo n&o contam com garantia do Administrador, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do
patriménio do Fundo e, consequientemente, do capital investido pelos Quotistas.

Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos

O Fundo esta sujeito aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal e demais variaveis
exodgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou de situagdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica, financeira ou regulatéria que
influenciem de forma relevante os mercados financeiro e de mercado de capitais brasileiro. Medidas do
governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar suas politicas econémica e monetaria envolveram,
no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, controle
de tarifas, mudangas legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras condigbes
macroeconOmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional.

A adocao de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexagao da economia, instabilidade de
precos, elevagédo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao impactar os negécios do
Fundo. Além disso, o Governo Federal, o Banco Central do Brasil e demais 6rgédos competentes poderao
realizar alteragdes na regulamentagcdo dos setores de atuagdo das Companhias Investidas ou nos ativos
financeiros e titulos integrantes da Carteira do Fundo ou, ainda, outros relacionados ao préprio Fundo, o que
podera afetar a rentabilidade do Fundo.

Risco de Mercado

A Carteira do Fundo pode ser composta por ativos financeiros e outros titulos, que podem estar sujeitos a
oscilagdes de precos em funcédo da reagcdo dos mercados a eventos econdmicos e politicos, tanto no Brasil
quanto no exterior, e a eventos especificos a respeito dos respectivos emissores. As variagbes de pregos
desses ativos financeiros e titulos poderdo ocorrer também em fungéo de alteragbes nas expectativas dos
participantes do mercado, o que pode gerar mudangas nos padrdes de comportamento de pregos sem que
haja mudangas significativas no contexto econdmico e/ou politico nacional e internacional.

Risco de Crédito

Os pagamentos relativos aos ativos financeiros e titulos integrantes da Carteira do Fundo podem estar
sujeitos a capacidade de seus emissores em honrar com seus compromissos de pagamento de juros e
principal referentes a tais ativos. Alteragdes nas condi¢des financeiras dos emissores dos ativos financeiros
e/ou na percepgdo que os Investidores tém sobre tais condigbes, bem como alteragdes nas condigbes
econdmicas e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos
significativos nos pregos e na liquidez dos ativos financeiros da Carteira do Fundo.

Risco de Derivativos

De acordo com o disposto no paragrafo 3°, artigo 17 do Regulamento do Fundo, este podera contratar
operagbes de derivativos, que poderdao acarretar variagdbes no valor de seu patriménio liquido superiores
aquelas que ocorreriam se tais estratégias nao fossem utilizadas. Tal situagcao podera, ainda, implicar em
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Quotistas.
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ATIVIDADES DO FUNDO

Estratégia e Objetivos do Fundo

O Fundo tem como objetivo:

O ser o primeiro € maior consolidador de franqueadores do mercado brasileiro;
Q criar, desenvolver e comprar outras marcas € EFs;

O investir em EFs que ndo atuem diretamente como varejistas, uma vez que os franqueados de cada
marca serao os varejistas.

O otimizar as sinergias e custos estruturais das EFs integrantes do seu portfélio e suas respectivas
marcas;

O auferir receitas de royalties, taxas de franquia, rebates de fornecedores, receita por venda de produtos
com marca propria, taxas de marketing e licenciamentos; e

O ampliar canais de distribuicao.

Para implementar seus objetos, o Fundo pretende investir em empresas que:
O estejam em setores com alto potencial de crescimento;
O estejam em setores que possibilitem a obtengao de boas margens e rentabilidade; e

O compartilhem de sinergias relevantes entre si, com rateio e divisdo de custos e de escala.

Organizagao do Fundo

Para desenvolvimento de suas atividades, o Fundo conta com os servigos prestados pela Central de
Franquias, divisdo da Nobel, especializada em prestar suporte administrativo, operacional e de gestdo das
marcas, produtos e canais de distribuicdo das EFs que compdem a carteira do Fundo.

Cada EF possui independéncia para gerenciar o recebimento de royalties, taxas de franquia, rebates de
fornecedores e demais receitas de sua rede de franquias, e arca com as despesas de logistica, funcionarios
especificos, despesas especificas do negécio (operagdes e treinamento do franqueados), despesas relativas
ao controle da marca e os pagamentos pela prestagdo de servigcos da Central de Franquias.

Central de Franquias

A Central de Franquias € uma divisao da Nobel e contém uma equipe profissional com mais de dez anos de
experiéncia na gestdo e no apoio as seguintes atividades: expansdo de novas franquias (prospecgéo e
selecdo de candidatos); treinamento; manualizagdo e sistemas operacionais; sistemas (informatica);
implantagdo de loja; supervisdo dos franqueados; compras; financeira (contas a pagar e a receber); legal;
projeto arquitetdnico e layout; marketing; assessoria de imprensa; call center de atendimento para produtos
de marca proépria; logistica de produtos de marca propria.

Como condicdo ao recebimento de investimentos do Fundo, cada EF devera celebrar com a Central de
Franquias um acordo de rateio de despesas, por meio do qual a EF arcara com parte dos custos da Central
de Franquias, incluindo a propria Nobel, na proporgdo do nimero de unidades da rede da EF e o total de
unidades das EFs integrantes do portfélio do Fundo.
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E importante notar que cada EF possui estratégias proprias, com atividades exclusivas, que podem n&o ser
rateaveis (e.g., equipe de desenvolvimento de produtos da marca). Essas despesas serdo de
responsabilidade exclusiva de cada EF.

Os principais executivos da Central de Franquias so:

Sérgio Milano Benclowicz, 37 anos, formado em Administracdo de Empresas pela FGV, com experiéncia em
gestdo de marcas na Procter e Gamble, franchising e varejo na Livraria Nobel. Foi diretor de expansao de
novos negocios da ABF por 4 anos e membro fundador do Comité de exportacao de franquias brasileiras
Flavio Milano Benclowicz, 34 anos, formado em Administracdo de Empresas pela FGV, com experiéncia no
mercado de capitais, financeiro e administrativo com passagens pelo Banco Garantia, Socopa Corretora e
Livraria Nobel.

Na data deste Prospecto, a Benedixt ja havia celebrado o acordo de rateio de despesas com a Nobel, com o
objetivo de utilizar a estrutura de gestao e os servigos disposnibilizados pela Central de Franquias. As novas
EFs que vierem a compor a carteira do Fundo deverao firmar o acordo de rateio de despesas com a Nobel.
Adicionalmente, o modelo adotado pela Central de Franquias permite significativos ganhos de escala e
redugao de custos para todas as EFs a medida em que aumenta o nimero de franquias de cada EF e de
todas EFs em conjunto.

Os servigos prestados pela Central de Franquias as EFs incluem:

O Estudo de viabildiade das novas unidades franqueadas;

O Expanséo de novas franquias;

Treinamento de novos franqueados e pessoal;

Manualizagao e sistemas de gestao;

Integragao das sinergias entre marcas;

Implantagédo de novas unidades;

Supervisao continua a franqueados;

Negociacao de compras;

Gestéo financeira;

Assessoria juridica;

Projeto arquiteténico e layout;

Marketing e propaganda;

Assessoria de imprensa,;

Call center de atendimento (produtos marca propria); e

O 0O 00 OO0 0 0 0 0O 0 O

Logistica de produtos de marca prépria.
Empresas Franqueadoras (“EFs”)

As EFs sao as detentoras das marcas e dos contratos de franquia. As principais fontes de receitas provém
do recebimento de royalties, taxas de franquia, rebates de fornecedores, receita por venda de produtos com
marca propria, licenciamentos, receitas de endossos e de patrocinios e taxas de marketing.

33



Sao de responsabilidade de cada EF as despesas com logistica, funcionarios especificos, as despesas
especificas do negoécio (operagdes e treinamento), as despesas relativas ao controle da marca e os
pagamentos pela prestagao de servigcos da Central de Franquias.

Na aquisicao de EFs, o Fundo buscara, preferencialmente, manter o antigo dono ou empregado-chave da
empresa como socio, com participagao relevante no negdcio. Esse modelo pressupde que o dono anterior
ou seu empregado-chave é o verdadeiro especialista em sua area, e colocara sua experiéncia a disposigao
da EF e dos administradores das demais empresas integrantes da carteira do Fundo.

Nesse sentido, vale ainda notar que os sécios de todas as Companhias Investidas que recebam
investimento do Fundo deverdo assinar um acordo de acionistas, que estabelece as regras de gestdo e
governanga corporativa da EFs.

Cabe também observar que o Fundo, por meio das EFs, tera apenas lojas franqueadas em cada EF, e, se
necessario, cada EF podera abrir lojas préprias, de acordo com a orientagéo estratégica e de expansao dos
negocios de cada EF.

Essa é uma tendéncia que vem crescendo mundialmente, especialmente pelo fato de que, na expanséo, o
maior volume de imobilizagdo do capital é feito pelo franqueado, deixando o franqueador com maior
disponibilidade de recursos para investimentos em marketing, desenvolvimento de novos produtos e
fortalecimento das marcas e produtos existentes. Dessa forma, os franqueados passam a integrar uma
estrutra que proporciona o constante desenvolvimento e fortalecimento das marcas e atividades
desenvolvidas por cada uma das EFs e, por conseguinte, com beneficios diretos aos préprios franqueados.

O grafico abaixo apresenta a estrutura organizacional do Fundo, contemplando as atuais EFs detidas pelo
Fundo, a Nobel e a Benedixt, e as EFs a serem adquiridas pelo Fundo apds a realizagao da Oferta, a
Zastras, o Centro Britanico, a Café Donuts e a Camargo Mais:

Acionists
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} 605
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~ 510
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Atuais Investimentos do Fundo

O Fundo conta atualmente com investimentos em duas EFs, a Nobel e a Benedixt, as quais ja somam mais
de 160 unidades em operacédo, no Brasil, Portugal, Espanha, México e Angola. Adicionalmente, com parte
de estratégia de desenvolvimento de suas atividades, o Fundo celebrou contratos de investimento para
aquisicdo de mais quatro EFs, a Zastras, o Centro Britanico, a Café Donuts e a Camargo Mais, e de acordo
com tais contratos de investimento, certos acionistas dessas EFs se comprometeram, de modo irrevogavel e
irretratavel, a alienar ao Fundo o controle detido nessas EFs, a valor patrimonial contabil.

Abaixo encontra-se uma breve descricdo de cada uma das EFs que atualmente integram o portfolio do
Fundo, bem como das EFs que o Fundo pretende adquirir apds a realizagédo da Oferta.

Nobel

A makr rede de Bvwarias de B

A Nobel Franquias S.A. foi constituida em 15 de marco de 2007, a partir da reestruturagéo societaria da
Livraria Nobel. Com a implementagao da referida reestruturagdo, a Nobel passou a ser a detentora de
direitos sobre a marca “Nobel” e de outros ativos editoriais anteriormente detidos pela Livraria Nobel (ou por
suas controladas e coligadas). A Nobel passou a ser também a titular dos contratos de franquia celebrados
com a sua extensa rede de franqueados.

Fundada em 1943, a Livraria Nobel passou a ser franqueadora em 1993. Ao final de 2006, a rede contava
com 161 unidades franqueadas, sendo a maior rede de livrarias do Brasil em nimero de unidades, com lojas
espalhadas em 90 cidades e 21 Estados. O conceito foi ampliado para que as lojas da rede sejam um local
de entretenimento cultural, vendendo livros, CDs, DVDs, material de papelaria e de informatica, além da
locagéo de DVDs.

A partir de 2005, a rede iniciou sua expansao internacional, contando atualmente com contratos de master-
franquia em Portugal, Espanha, México e Angola e 13 unidades localizadas nesses paises.

Em 2006, a empresa foi eleita a melhor franquia do ramo de lazer, pela pesquisa da revista Pequenas
Empresas & Grandes Negocios.

Em 12 de junho de 2007, foi realizada a primeira emissao de quotas do Fundo, pela qual os atuais Quotistas
transferiram ao Fundo a totalidade de sua participagdo no capital social da Nobel e, consequentemente, a
Nobel passou a integrar a carteira do Fundo. Para mais informagdes, vide se¢ao “Emissdo de Quotas do
Fundo” neste Prospecto.

A Nobel possui, ainda, uma area de desenvolvimento de produtos com marca propria, contando atualmente
com mais de 1.000 titulos publicados no mercado.

O principal executivo da Nobel é Ary Kuflik Benclowicz, 64 anos, formado em Administragao de Empresas
pela FGV, com experiéncia no mercado de livros como publisher, editor e desenvolvedor de marcas e
produtos. Foi presidente da CBL — Camera Brasileira do Livro, ABDR — Associagao Brasileira de Diretor de
direitos reprograficos e diretor de outras entidades ligados ao livro.

A Benedixt Franquias S.A. foi constituida em 10 de margo de 2007, com o objetivo de gerir as atividades de
franquias de lojas sob a marca “Benedixt”. A marca “Benedixt” foi criada em 1993 com o objetivo de
comercializar produtos de design, decoracao, listas de casamento e artigos para casa e escritorio.
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Ao longo dos anos, a marca “Benedixt” criou um conceito de loja uUnico, o que lhe valeu em 2003 o Prémio
Gia (Global Innovator Award) de “Loja Mais Inovadora do Brasil” no concurso organizado pela GiftFair de
Chicago, nos Estados Unidos.

Em 2005, os sdcios criadores da marca “Benedixt” criaram uma nova empresa, a Benedixt, em parceria com
0s socios da Livraria Nobel, com o objetivo de expandir o conceito da marca “Benedixt” por meio do sistema
de franquias. Ao final de 2006, a Benedixt ja contava com nove unidades, tornando-se uma rede de varejo
de objetos e pequenos méveis para casa e escritério. A marca foi desenvolvida a partir da constatagao de
que design é hoje um produto de consumo e que existe mercado para esse tipo de consumo em todo o
territério nacional.

Em 2007, em razdo de um processo de reestruturagdo societaria, os direitos sobre a marca “Benedixt” foram
transferidos a Benedixt, que passou a ser também a titular dos contratos de franquia celebrados com a sua
rede de franqueados.

Em 12 de junho de 2007, foi realizada a primeira emissao de quotas do Fundo, pela qual os atuais Quotistas
transferiram ao Fundo a totalidade de sua participagao no capital social da Benedixt e, consequentemente, a
Benedixt passou a integrar a carteira do Fundo. Para mais informacgdes, vide se¢do “Emisséo de Quotas do
Fundo” neste Prospecto.

A Benedixt tem modelo de gestao, compras e publico consumidor semelhantes a outras EFs integrantes da
carteira do Fundo, apresentando grande sinergia com essas empresas.

O principal executivo da Benedixt € Marcos Michaan Sancovsky, 38 anos formado em Administracdo de
Empresas pela Fundacao Getulio Vargas, com carreira focada na area de design e decoragéao, idealizador e
fundador da Benedixt.

Investimentos Futuros do Fundo

A estratégia de crescimento e expanséao das atividades do Fundo busca novas oportunidades de aquisi¢cao
de emrpesas que ja atuem no ramo de franquias ou que apresentem grande potencial de crescimento por
meio do sistema de franquia, gestdo de marcas e produtos e canais de distribuicdo. Até a data deste
Prospecto, o Fundo celebrou contratos de investimento com quatro EFs, a Zastras, o Centro Britanico, a
Café Donuts e a Camargo Mais, e, de acordo com tais contratos de investimento, certos acionistas dessas
EFs se comprometeram, de modo irrevogavel e irretratavel, a alienar ao Fundo o controle detido nessas
EFs, a valor patrimonial contabil.

Cafée
Dor);t‘;ts

O Café Donuts € uma rede especializada em cafés e bebidas sofisticadas, além de oferecer produtos doces
e salgados de alto padrdo de qualidade.

Nascida a partir da antiga rede Dunkin’ Donuts, o Café Dounts inovou seu conceito, criando um ambiente
diferenciado que oferece, além do tradicional doce recheado, outros doces e bolos, como cookies € muffins,
além de ter integrado ao seu cardapio opgoes de pratos salgados como sanduiches e saladas, e de bebidas
geladas a base de café.

O Fundo acredita que o Café Donuts possui o diferencial de criar um ambiente descontraido, voltado a
criangas, jovens e adultos, bem como oferece um cardapio variado e sofisticado que permite sua expansao
em diversas regides do Brasil. Desde sua abertura, o Café Donuts ja possui mais de 21 franquias
espalhadas em todo Brasil, em especial nos estados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro.
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A operacgao de aquisigao pelo Fundo do Café Donuts prevé um processo de reestruturagao com a criagao de
uma EF, que sera denominada Café Donuts Franquias S.A. Essa nova EF recebera dos atuais sdcios do
Café Donuts os direitos relativos a marca “Café Donuts”, bem como os contratos de franquia celebrados com
a sua atual rede de franqueados. Nos termos do contrato de investimento, o Fundo pagara o valor de
R$51,00 pela aquisigdo de 51% por cento do capital social total da Café Donuts Franquias S.A.

O principal executivo do Café Donuts € Gerson Keila, 53 anos, graduado em Administragdo de Empresas
pela Fundagao Getulio Vargas, com grande experiéncia na area de franchising e ex-presidente da ABF.

crescer brincando

A Zastras € uma rede franquias voltada ao desenvolvimento e criagdo de brinquedos e livros educativos. A
marca “Zastras” foi desenvolvida por especialistas, com o objetivo de preencher uma lacuna de mercado em
produtos infantis educativos de qualidade. As lojas da marca serao dirigidas a venda de brinquedos, jogos,
livros, DVDs e CDs infantis, pré-selecionados por idade e beneficios transferidos a criancga.

A loja piloto da marca entrou em operagédo em setembro de 2006 e o inicio da venda de franquias esta
previsto para o segundo semestre de 2007. O publico consumidor é semelhante ao da rede de livrarias
Nobel e tem modelo de compras e gestao similares.

A Zastras é detentora de direitos sobre a marca “Zastras” e titular dos contratos de franquia celebrados com
seus franqueados.

A Zastras foi criada em 15 de margo de 2007, a partir de um processo de reestruturagéo que resultou na
transferéncia, para essa sociedade, da marca “Zastras” e dos contratos de franquia celebrados com a sua
atual rede de franqueados. Nos termos do contrato de investimento, o Fundo pagara o valor de R$55,00 pela
aquisicado de 54% por cento do capital social total da Zastras.

O principal executivo da Zastras € Guilherme Netti da Silva, 36 anos, Graduado em Administragdo de
Empresas pela Universidade Metodista de Piracicaba, P6s-Graduado em Metodologia da Pesquisa e do
Ensino e em Administracdo de Marketing pela Universidade Mackenzie.

-1 JCEHNTHU
BRITANICO

A tradicional rede de escolas de inglés sob a marca “Centro Britanico” foi fundada em 1972 e conta
atualmente com cinco escolas. A rede dedica-se ao ensino de idiomas ao publico de criangas, jovens e
adultos, com método e material didatico préprios.O Centro Britanico foi criado em 15 de margo de 2007, a
partir de um processo de reestruturagdo que resultou na transferéncia, para essa sociedade, da marca
“Centro Britanico”, com o objetivo de desenvolver uma rede de escolas de idiomas via sistema de franquias,
utilizando a marca e o conhecimento do “Centro Britanico”. O Centro Britanico possui grande sinergia com as
demais EFs, pois tem 0 mesmo publico consumidor e integragdo entre as marcas no desenvolvimento dos
materiais didaticos, logistica e parte editorial. Nos termos do contrato de investimento, o Fundo pagara o
valor de R$60,00 pela aquisigdo de 60% por cento do capital social total do Centro Britanico.

O principal executivo do Centro Britanico é Luiz Otavio Gagliardi, 50 anos, graduado em Administragao de
Empresas pela Faculdades Metropolitanas Unidas, s6cio do Centro Britanico desde 1986.
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CAMARGOMAYS

| M OB I LIARIA

O Fundo pretende investir em um conceito de sistema de franquias imobiliarias, sob a marca “Camargo
Mais”, que tera por objetivo atuar na intermediagdo de negociagbes imobiliarias com sistema central de
captacao e venda de imoveis.

Esse sistema de negdcio imobiliario ainda inexistente no Brasil, mas ja possui sucesso comprovado nos
Estados Unidos e na Europa. O conceito é totalmente inédito no setor brasileiro de franquias, seguindo a
tendéncia mundial do aumento do crédito imobiliario e financiamento através de hipotecas.

A Camargo Mais foi criada em 13 de junho de 2007, a partir de um processo de reestruturagao que resultou
na transferéncia, para essa sociedade, da marca “Camargo Mais”, bem como no ingresso de sdcios com
mais de 30 anos de experiéncia e conhecimento no area intermediagao de venda e aquisigdo de imoéveis. O
conceito “Camargo Mais” tem grande sinergia com as demais EFs integrantes do portfélio do Fundo, pois é
fonte de captagcao permanente de oportunidades comerciais para instalagéo de franquais das demais EFs.

Nos termos do contrato de investimento, o Fundo pagara o valor de R$51,00 pela aquisicdo de 51% por
cento do capital social total da Camargo Mais, bem como contara com a exclusividade dos seus atuais
sécios, que se comprometeram a constituir uma parceria para o desenvolvimento conjunto de uma rede de
franquias imobiliarias no Brasil. Essa parceria seguira 0 mesmo modelo ja adotado para as demais EFs
integrantes da carteira do Fundo. Estima-se que a primeira unidade brasileira da rede sera aberta no
segundo semestre de 2007.

O principal executivo da Camargo Mais é Fabricio Serra, 29 anos, graduado em Administragdo de Empresas
pela Faculdades Metropolitanas Unidas, com experiéncia de mais de 10 anos no mercado imobiliario.

Oportunidades de Crescimento e Mercado

A perspectiva de crescimento do Fundo estd baseada, principalmente (1) no crescimento natural do
franchising no Brasil, (2) na internacionalizagdo dos conceitos, através da importagdo e da exportacao de
marcas, (3) na exploragdo das sinergias entre as marcas das empresas integrantes do portfélio do Fundo,
(4) no desenvolvimento de marcas préprias pelas empresas investidas, (5) na entrada em novos segmentos
de franquias, e (6) no build-up de empresas compradas e no aproveitamento de boas oportunidades de
fusbes e aquisigdes.

O Fundo devera buscar marcas que possam agregar valor, além do desenvolvimento de marcas novas.
Atualmente, sdo setores hoje com representagdo no Fundo: (i) varejo segmentado (Nobel, Benedixt,
Zastras); (ii) alimentacao/cafeteria (Café Donuts); (iii) educagao (Centro Britanico); e (iv) imoveis (Camargo
Mais). Ha interesse de desenvolvimento de novas marcas em outros setores, como o de servgios e moda.

As marcas do Fundo também podem crescer com a exportagcdo dos conceitos a outros paises.
Recentemente foi firmado um acordo entre a ABF e a Apex para incentivo a internacionalizagdo das
franquias brasileiras para o biénio 2007/2008. Portanto, é provavel que haja um crescimento das empresas
nacionais buscando a exportacao de seus conceitos, como ja € o caso da Nobel, com unidades em quatro
outros paises.

Em suma, espera-se que o crescimento do Fundo seja pautado:
O no crescimento natural do mercado de franquias no Brasil acima do PIB;
U no grande potencial de consolidagdo do setor, pelo numero elevado de pequenos e médios

franqueadores nao completamente estruturados (segundo a ABF, existam 1013 empresas
franqueadoras no fim de 2006);
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na ampliagao da exportagao de conceitos e de marcas;

nas aquisi¢des de marcas de outros paises;

no desenvolvimento de conceitos ainda inéditos no Brasil;

na explorag&o das sinergias e ganhos de escala entre as marcas;

na criagao e comercializagdo de produtos marca prépria além das proprias lojas franqueadas;

no aproveitamento da expansao de aberturas de novos shoppings centers, que ja somavam mais de 650
no final de 2006;

na existéncia de mais de 1000 cidades com populacdo acima de 30.000 habitantes e quase 600, com
mas de 50.000 habitantes;

na queda de juros e conseqliente aumento da demanda por negdécios nao-financeiros;
na diminuigao do risco-pais e valorizagao dos ativos brasileiros;
no fortalecimento da CVM e amadurecimento do mercado de fundos no Brasil;

na tendéncia de éxodo dos habitantes das grandes cidades migrarem para as pequenas e médias,
criando um cenario favoravel para a expansao de franquias;

na aspiracéo de executivos e estudantes, e seus familiares, de ter o seu préprio negécio; e

no fato de a populagéo brasileira ser considerada uma das mais empreendedoras do mundo.

Estratégias de Saida

Sao estratégias de saida para o Fundo:

a

Potencializar ganhos através de fusdes, aquisicdes e venda de marcas e canais de distribuicdo para
empresas atuantes no setor especifico. Varios grupos multi-marcas de franquias estdo em processo de
consolidagao, como a YUM Franchisers (Tacobell, Pizza Hut e KFC), Dwyer Group (franquia de servigo),
ALSEA (franquia de alimentagao no Méxixo) e Mondadori (livrarias na Italia).

Aproveitar a tendéncia internacional dos grandes fabricantes de buscarem o controle de parte de seus
canais de distribuicdo, como o caso da Nestlé com a compra das redes Jenny Craig, da Luxxética com a
compra da Len’s Crafters, da UPS com a compra da Mail Box etc. e muitas outras.

Aproveitar a atengéo especial que os fundos de investimento tém dado ao setor de marcas e de varejo,
com um grande numero de negdcios recentes, como a compra da Dunkin Brands pelo Fundo Carlyle
Group.

Vale notar que existem mais de 100 empresas franqueadoras de capital aberto nos Estados Unidos. Essa
tendéncia parece comegar a se repetir no Brasil, com as aberturas de capitais de franqueadoras como a
Localiza e a Datasul e algumas aquisi¢gdes por outras empresas do mesmo ramo.
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O MERCADO DE FRANCHISING

Introducgao
A definicao de franquia, de acordo com o artigo 2° da Lei 8.995/94 ¢ a seguinte:

“Franquia empresarial é o sistema pelo qual um franqueador cede ao franqueado o direito de uso de marca
ou patente, associado ao direito de distribuicdo exclusiva ou semi-exclusiva de produtos ou servigos e,
eventualmente, também o direito de uso de tecnologia de implantagdo e administragdo de negdcios ou
sistema operacional desenvolvidos ou detidos pelo franqueador, mediante remuneragao direta; sem que, no
entanto, fique caracterizado vinculo empregaticio.”

Na pratica, a adogao do sistema de franquia por qualquer empresa depende de sucessivos éxitos: (a) o
sucesso do proprio negécio, que gerou uma marca reconhecida e conhecimento da operagao; (b) o sucesso
da duplicagao do éxito na unidade anterior; e finalmente (c) o sucesso na transferéncia de conhecimento do
negécio a um franqueado. Completadas essas etapas, consuma-se a franquia. Dai em diante a
sustentabilidade do bom desempenho vai depender da operagao do franqueado e do suporte continuo do
franqueador. O sistema pode ser sumarizado da seguinte forma:

1°. Passo: Marca + Know-how + Sucesso;

2°, Passo: Sucesso na duplicacéo do conceito (abertura de filiais);

3°. Passo: Sucesso na transferéncia de know-how a terceiros (abertura de franquias);

4°, Passo: Suporte continuo.

E importante considerar que o franqueador conhece sua marca, com os produtos e servicos a ela atrelados,
enquanto que o franqueado, geralmente, conhece o mercado onde atua. Trata-se, portanto, de uma alianga
estratégica.

O negécio de franquia é distinto da operagdo da marca. Neste ultimo, vendem-se produtos e servigos,
enquanto que no primeiro, o objeto comercial é a franquia.

Vantagens para o Franqueador

O sistema de franquias é vantajoso para o franqueador, pois possibilita:

O o fortalecimento da marca e controle do canal de distribuicdo, com expansao territorial nacional e
internacional;

U a expanséo rapida e com recursos de terceiros (franqueados);

O aumento nos ganhos de escala, com mark-up elevado dos produtos de marca prépria e receitas
oriundas da utilizagdo da marca sem custo de produgao;

O adiluigao das responsabilidades, com minimo risco de perdas; e

O alianga estratégica entre conhecimento da operagéo e conhecimento do mercado local.

E importante notar, também, que em um pais com dimensdes continentais como o Brasil, o sistema de
franquias permite a chegada do conceito e da marca até cidades distantes dos principais polos socio-

economicos. Além disso, deve-se considerar que, em cidades menores, o sistema de franquia pode ser a
Unica saida para a implantagao de uma unidade local.
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Vantagens para o Franqueado
Para o franqueado, o sistema de franquias oferece as seguintes vantagens:
utilizagdo de know-how e marca consagrada em seu mercado;

acesso a melhores condi¢cbes comerciais do que teria individualmente;

acesso a midia nacional;

a

a

O diminuigao da curva de aprendizagem;
a

O suporte continuo do franqueador; e

a

diluigdo das responsabilidades.

Além de encurtar o tempo de aprendizagem, o franqueado participa de uma escala maio, aumentando seu
poder de compra de insumos e de midia, reduz as taxas de inadimpléncia pelo modelo de gestédo repassado
pelo franqueador, compartilha responsabilidades com o franqueador, conta com um suporte continuo e
minimiza os riscos fiscais e trabalhistas por ser uma franquia.

Dados do Setor

Segundo a ABF, em 2006 o mercado de franquias cresceu 11% sobre seu faturamento em relagcdo ao ano
anterior, sucedendo um crescimento em 2005, de 13%, bem acima do crescimento da economia brasileira
em 2006, que foi de 3,7%, segundo o IBGE. Estima-se que o faturamento do setor tenha chegado a R$ 39,8
bilhdes no ano passado, valor que representa aproximadamente 1,9% do PIB nacional. Atualmente existem
no Brasil 1013 franqueadores e 97 mil franqueados, segundo a ABF.

O setor de franquias continua atraindo até marcas tradicionais de varejo consolidadas, como a rede Pao-de-
Aculcar que anunciou que a partir de 2008 tera uma nova marca, a ExtraPerto, com expansdo em estudos
para sistema de franquia. (Fonte: jornal O Globo, de 23/01/07).

Ter seu proprio negdcio € um sonho da média da populagdo. Esse € um dos motivos mais importantes pelos
quais o negécio de franquias tem crescido. Como franqueado, o novo empreendedor minimiza seus riscos,
encurta o tempo de aprendizagem, participa do ganho de escala e compartilha sinergias. Varios executivos,
jovens recém-formados e profissionais de todos os setores tém aberto unidades franqueadas para si
mesmos, para suas esposas ou seus maridos, filhos e maes.

41



O grafico abaixo apresenta o desempenho histérico do setor de franquias entre 2001 e 2006, em relagéo ao
numero de franquias abertas:

Evolugao do Numero de Unidades
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Fonte: ABF.

O grafico abaixo apresenta o desempenho histérico do setor de franquias entre 2001 e 2006, em relagdo ao
numero de empresas franqueadoras de servigos e produtos no Brasil:

Evolugao do Mumero de Redes
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Fonte: ABF.
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Outro dado importante sobre o setor de franquias no Brasil € o crescimento do faturamento que esse setor
vem apresentando nos ultimos anos, conforme demonstrado no grafico abaixo:

Faturamento do Setor de Franchising
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Fonte: ABF.

O setor de franchising vem apresentando crescimento muito superior ao PIB nacional, conforme demonstra
o grafico abaixo:

Crescimento Franchising x Crescimento PIB Brasileiro
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Fontes: ABF e IBGE.

A tabela abaixo apresenta a relagdo entre a populagdo, a quantidade de franqueadores e a quantidade de

franqueados nos paises indicados:
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BRASIL 182 971 61.458 338
Estados Unidos 295 2.512 557.486 1.890
Japéo 127 1.074 220.170 1.734
China 1.306 1.900 98.500 75
Canada 32 1.326 75.809 2.369
Franca 60 929| 39.510 659
Alemanha 83 830 43.100 519
Austrélia 20 850 54.000 2.700
Holanda 16 453 19.600 1.225
Italia 58 722 45.153 779
Espanha 40 902 63.751 1.594
Reino Unido 58 695 33.800 583
México 103 730 42.000 408
Portugal 10 395 9.160 916
Argentina 36 600 10.000 278

Fonte: Sites das Associagbes de Franchising de cada um dos paises indicados.

Desenvolvimento Social

O sistema de franquias tem ajudado a sociedade brasileira a desenvolver-se, na medida em que gera
inUmeros novos empregos e novas oportunidades de negdcio. Mas ainda colabora com a queda do indice de
mortalidade de empresas, que gera reducdo da atividade econbmica e, consequentemente, mais
desemprego. Em suma, o sistema de franquias colabora com o desenvolvimento social do Pais por meio de:
O estimulo ao desenvolvimento econdmico em todo o Brasil e ndo s6 nas grandes capitais;

O treinamento e capacitagdo de mao-de-obra local, com a utilizagdo das melhores técnicas de treinamento;

profissionalizagdo, com envolvimento do franqueado dentro de padrdes éticos e fiscais aprovados;

a
O geragdo de empregos sem necessidade de grandes investimentos estruturais;
a

propagacao de projetos de responsabilidade social e de produtos regionais para todo o Pais.

Tendéncias no Mercado de Franchising

Uma tendéncia que se verifica dentre os grandes fabricantes ao redor do mundo € a aquisi¢ao ou construgéo
de canal de venda préprio ou por meio do sistema de franquias. Trata-se de uma alternativa poderosa frente
ao poder de barganha das grandes redes varejistas, sem que o fabricante precise administrar diretamente as
unidades de venda.

Exemplos dessa tendéncia no exterior sdo:

O a compra da Lens Crafters pela Luxdtica;

O a compra da Jenny Craig pela Nestlé;

O a compra das livrarias Bertrand pela Editora Bertelsmann;

O a criagdo das Sony Stores, Apple Stores, Nike Stores e Puma Stores; e
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O a compra da rede de franquias Mail Box pela UPS.

E, no Brasil:

U a criacdo da rede de quiosques da Brahma; e

O a compra da rede de franquias Blockbuster pelas Lojas Americanas.

A escolha, o planejamento e a gestdo corretos dos canais de distribuicdo sdo elementos vitais de
diferenciagao e, por consequliéncia, de sobrevivéncia e prosperidade de muitas empresas de todos os portes
e ramos de atividade.

Dentre as diversas estratégias, uma alternativa interessante é a criagcdo de uma rede de franquias. Pelas
suas proéprias caracteristicas, o sistema de franquia €, em muitos casos, o que permite o maior equilibrio e a
propor¢do mais adequada entre as trés variaveis relevantes na estratégia de crescimento de qualquer
empresa: (1) cobertura de mercado, (2) controle sobre a forma como se da a agao reciproca entre o produto
e o cliente, e (3) custo de estabelecimento, remuneragdo, motivagdo e gerenciamento do canal de
distribuicao.

Tendéncias Setoriais

O setor de franquias é chamado de “transversal”’, ou seja, aplica-se a diversos ramos de atividade da
economia. Neste item abordaremos a analise dos setores especificos, que fazem parte do portfélio do
Fundo.

Setor Livreiro

Conforme a Camara Brasileira do Livro-CBL, em artigo da Agéncia Brasil/Radiobras, de 02 de junho de
2004, o Brasil possui 1.500 livrarias, mas estudos dessa entidade sugerem que o ideal seria existirem 10 mil.
Outro dado setorial relevante é o de que 89% dos municipios brasileiros ndo possuem livrarias.

O mercado editorial brasileiro esta em oitavo lugar em volume de produgédo no ranking mundial. Existem
cerca de 530 editoras ativas, ou seja, que publicaram ao menos cinco livros em um ano ou com tiragem
acima de 10 mil exemplares.

Nos Estados Unidos, 30% dos livros editados séo adquiridos pelos acervos publicos. No Brasil, somente 1%
da produgéao editorial destina-se as bibliotecas. A aquisicao de livros pelas bibliotecas norte-americanas é
maior do que todo o consumo brasileiro.

Observa-se, portanto, um alto potencial de expansao no setor livreiro. Grandes empresas do segmento
tiveram um crescimento de 10% a 30% em 2006, conforme artigo da Exame, de 31 de janeiro de 2007.

Como tendéncia internacional do setor, observa-se um movimento de aquisi¢cdo de canais de dsitribuicdo por
parte dos editores, preocupados com o crescimento da concentragdo do poder de compra. Um exemplo é o
caso da aquisicdo da Bertrand, maior rede de livrarias de Portugal, pelo Circulo de Leitores, detido pelo
grupo alemao Bertelsmann, que passou a controlar cerca de 12% do mercado global de livros, segundo
artigo do jornal portugués Diario de Noticias, de 18 de junho de 2006.

Setor de Design — Decoracées

Conforme artigo do Nucleo de Decoragdo, de janeiro de 2007, pesquisas realizadas pelas principais
universidades de arquitetura mostram que a permanéncia no interior dos espagos é cada vez maior. Seja
pela maior inseguranga nas cidades ou pelo maior acesso as tecnologias, o que todos querem é receber os
amigos e familiares, divertir-se em casa, trabalhar, relaxar, encontrar seu ponto de equilibrio ou mesmo
recarregar as energias.

Muitas pessoas ja percebem que ao contratar um Arquiteto ou Designer de Interiores o investimento em
Decoragao € otimizado. A seguranga de comprar bem e o resultado estético final tornaram-se os principais
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chamarizes para quem quer concretizar este sonho de viver bem. E isto também passa pela escolha de bons
fornecedores, que oferegcam toda a garantia e assisténcia, tornando todas as etapas (do projeto a entrega
dos produtos) muito prazerosas.

Por outro lado, o aumento da oferta de recursos para financiamento da casa prépria ndo apenas impulsiona
0s negocios de imobiliarias e construtoras, mas motiva o setor de decoragéo e design. O Pdlo de Decoragao
do ABC anunciou que as vendas das lojas nesse segmento cresceram 54% no primeiro semestre de 2006
na comparagao com o mesmo periodo do ano anterior. Para essa organizacao, isso € um reflexo do forte
aquecimento do mercado imobiliario, que bate recordes atras de recordes. (Fonte: Diario do Grande ABC, de
09 de setembro de 2006)

Uma boa parte das exportagbes, desde o Brasil, estdo ligadas a desenvolvedores locais, com maior énfase
no regionalismo e no uso de reciclaveis. A Benedixt € pioneira no setor, comercializando marcas
internacionais de prestigio, mas promovendo e valorizando os designers brasileiros através de langamentos
e de eventos com artistas e novos talentos da arte nacional.

Setor de Alimentos - Cafeterias

O segmento de varejo de cafés € o que mais cresce no ramo de alimentos.

Segundo a BSCA - Brazilian Speciality Coffee Association, o mercado de cafeterias no mundo cresce em
torno de 12% ao ano e, no Brasil, em torno de 23% ao ano. Além disso, o consumo de café tradicional no
Brasil cresce apenas 1,5% ao ano, enquanto o de cafés especializados com origem controlada, cresce 10%
ao ano.

Segundo outro relatério, de 28 de setembro de 2006 da ABIC, o mercado de franquias de cafeterias promete
ficar aquecido em 2007. A chegada de novos grupos - com destaque para a rede norte-americana
Starbucks, que teve uma valorizagdo de 6.400% de suas acgbes desde sua abertura de capital até inicio de
2006, conforme artigo da Exame de 09 de marco de 2006 - d&o novo animo ao mercado e estimulam novos
investimentos de empresas nacionais que se preparam para a entrada de outras cadeias.

A tendéncia, agora, é de investir em “cafés-boutique”. No Brasil ainda é muito recente o conceito de
exploragao de produtos diferentes do café, porém as empresas tém focado seus investimentos, atualmente,
neste setor. Isso inclui de revistarias a oferta de Internet sem fio para os clientes.

O caso da Starbucks, evidencia isso, marca habituada a agregar valor ao conceito, melhorando a
experiéncia do cliente através de investimentos no ambiente de consumo. No entanto, a Starbucks nao
representa uma concorréncia quanto a expansao via sistema de franquias, ja que trabalha com o conceito de
master-franqueado com lojas proprias.

Setor de Ensino de Idiomas

O mercado especializado em ensino de idiomas apresenta atualmente dezenas de redes em funcionamento.
Sem duvida, falar inglés hoje € uma necessidade basica, e essa tendéncia s6 ira se aprofundar. A qualidade
das aulas, assim como do material didatico com metodologia prépria, sdo os grandes diferencias a serem
trabalhados.

Setor de Brinquedos Educativos

De acordo com a Abring-Associagao Brasileira das Industrias de Brinquedos, o setor de brinquedos tem 317
industrias formais, que faturam aproximadamente R$1,0 bilhdo por ano e empregam 27,0 mil trabalhadores
em todo o pais.

Hoje, o Brasil é considerado o maior pélo de fabricantes de brinquedos da América Latina e a previsado de
crescimento do setor gira em torno de 6 a 8%, em 2005.

Dentro do mercado nacional de brinquedos, os educativos, feitos quase totalmente de forma artesanal,
respondem por uma fatia de 20%, o que representa um faturamento de R$200 milhées por ano. Trata-se de
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um volume significativo, principalmente se pensarmos na pouca exposi¢cao de midia que tem este tipo de
produto.

Segundo pesquisas da Associacao Brasileira de Brinquedos Educativos - Abrine, nos ultimos dois anos o
numero de lojas especializadas na venda de brinquedos educativos saltou de 70 para mais de 250, em todo
o Pais.

Ainda, segundo a Abrine, o consumidor ja percebe as vantagens oferecidas pelos brinquedos educativos,
que sao produzidos com materiais ecologicamente sustentaveis, apresentam durabilidade e incorporam
conceitos de desenvolvimento integrado com a crianga.

Setor Imobiliario

Com a queda consistente das taxas de juros, a tendéncia é a de que o setor imobilidrio seja o que mais
colha frutos desse movimento.

Em outros paises, a oferta de crédito imobiliario representa 50% da concessao de crédito em relagédo ao PIB,
enquanto no Brasil essa proporgao representa apenas 2%, segundo artigo da revista Exame de 25 de
outubro de 2006. Esse tipo de crédito, em paises semelhantes, como o México, é de 11%, e no Chile é 17%.
Devido a caréncia financeira, o déficit habitacional brasileiro esta estimado em 8,0 milhdes de moradias.

Além disso, verifica-se um processo de captagdo financeira das empresas do setor através da abertura do
capital. E o caso, por exemplo, da imobiliaria Abyara, cujo valor de mercado, apds o langamento de suas
acoes no mercado em 2006, é estimado em R$470 milhdes, enquanto seu faturamento anual é de R$37
milhdes.

Nao é para menos que, em artigo da Gazeta Mercantil, a GE Money, brago de financiamento ao consumo da
General Eletric, sinalizou que quer investir no mercado de crédito imobiliario no Brasil até o final de 2007,
revelando que, hoje, metade das operagdes de crédito no mundo é financiamento imobiliario.

Recentemente o governo brasileiro divulgou instrugao que regulamenta a portabilidade do crédito, isto &, o
mutuario pode mudar de agente financeiro em curso, em fungao de melhores condigbes de comerciais.

Outros movimentos de negécios no setor foram a venda de 50% da Patrimoével, uma das maiores empresas
de corretagem do Brasil e dona de 80% do mercado carioca, para o grupo de investimentos Gulfinvest, e a
estréia da Lopes, lider do mercado nacional entre as corretoras de iméveis, no Novo Mercado da Bovespa,
onde capturou mais de R$400 milhdes em uma oferta publica de agdes exclusivamente secundarias,
informado pelo jornal Valor em 19 de dezembro de 2006.

Conforme o mesmo artigo da revista Exame de 25 de outubro de 2006, o mercado imobiliario serviu como
base do desenvolvimento da Espanha nos ultimos 20 anos. Na ultima década, o crédito imobiliario na
Espanha passou de 19% para 46% do PIB. No mesmo periodo, 5 milhdes de impostos foram criados e o
desemprego caiu pela metade. O PIB quase dobrou e a renda média do trabalhador cresceu 33 %. Ainda
com base no mesmo artigo, ha hoje 700.000 moradias espanholas em construcdo e o consumo per capita
de cimento é 150% maior que o americano. Segundo a revista espanhola Ideas & Negocios, em artigo de
outubro de 2005, somente na Espanha, existem mais de 30 diferentes franqueadores no segmento
imobiliario, com mais de 3.500 unidades, sendo que sete redes tém mais de 160 unidades.

47



COMITE GESTOR DE INVESTIMENTOS
Comité Gestor de Investimentos

O Comité Gestor de Investimentos é o 6rgédo deliberativo do Fundo que responsavel pela identificagéo e
aprovagao dos investimentos e desinvestimentos a serm realizados pelo Fundo.

O Comité Gestor de Investimentos & composto por trés membros, eleitos e destituiveis a qualquer tempo
pelos Quotistas em Assembléia Geral de Quotistas.

Em 13 de junho de 2007, a Assembléia Geral de Quotistas elegeu os Sr. Sergio Milano Benclowicz, o Sr.
Flavio Milano Benclowicz e o Sr. Ary Kuflik Benclowicz para ocupar o cargo de membro do Comités Gestor
de Investimentos, com mandato até a eleicdo e posse de novos membros pela Assembléia Geral de
Quotistas do Fundo.

Segue abaixo as ocupagdes principais e curriculos resumidos dos membros do Conselho Gestor de
Investimentos:

Sérgio Milano Benclowicz, 37 anos, formado em Administracdo de Empresas pela FGV, com experiéncia
em gestdo de marcas na Procter & Gamble, franchising e varejo na Livraria Nobel, ex-diretor de expansao
da ABF por 4 anos.

Flavio Milano Benclowicz, 34 anos, formado em Administragdo de Empresas pela FGV, com experiéncia
no mercado de capitais, financeiro e administrativo com passagens pelo Banco Garantia, Socopa Corretora
e Livraria Nobel.

Ary Kuflik Benclowicz, 64 anos, formado em Administragdo de Empresas pela FGV, com experiéncia no
mercado de livros como publisher, editor e desenvolvedor de marcas e produtos. Foi presidente da CBL —
Camera Brasileira do Livro, ABDR — Associagéo Brasileira de Diretor de direitos reprograficos e diretor de
outras entidades ligados ao livro.
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