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RS 150.000.000,00 (cento e cinguenta milhdes de reais)
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CODIGO ISIN:

Classificagio do FUNDO junto & Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM™) e 4 Associacio Nacional dos
Bancos de Investimento (*ANBID™)

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Aprovada emissdo de quotas do FUNDO em [*] de [*] de 2007, no ato de constituigiio do FUNDO pela
ADMINISTRADORA,

Data do Prospecto: 18/09/2007

Base Legal: O FUNDO estd em conformidade com as Instrugiies da CVM n™ 356/01, 400003 e 444/06
REGISTRO NA CVM mediante correspondéncia protocolada em 27 de julho de 2007 e registro de distribuicio
n? CVM/SER/RFDY [*] concedido pela CVM em [#*] de [*] de 2007, por meio do Oficio n® [¥]/2007.

O Instrumento Particular de Constituigiio do FUNDO, do qual o Regulamento original constitui o anexo, foi
firmado em 18 de julho de 2007 e registrado no 6° Oficio de Titulos e Documentos do Rio de Janeiro, sob o n®
1087164 em 18 de julho de 2007. Na seqiiéncia, em 18 de setembro de 2007 foi firmado Termo de Re-
Ratificagiio do citado instrumento, registrado no 6° Oficio de Titulos e Documentos do Rio de Janeiro, sob o n®
1092423 em 18 de setembro de 2007, do qual o Regulamento do FUNDO, atualmente vigente, constitui o anexo.

EMISSAO DE ATE 150 (CENTO E CINQUENTA) QUOTAS, DA UNICA ESPECIE, FORMA E
CLASSE EXISTENTE NO FUNDO, AO PRECO UNITARIO DE RS 1.000.000,00 (UM MILHAO DE
REAIS), CONFORME REGULAMENTO DO FUNDO CONSTANTE DO ANEXO.

0O REGISTRO DA PRESENTE D]STR[BUICED NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM QU DA
ANBID, GARANTIA DE VERACIDADE DAS lNFﬂRMACﬁES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, SEU ADMINISTRADOR E DAS QUOTAS A SEREM
DISTRIBUIDAS.

O INVESTIMENTO NO FUNDO SUJEITA O INVESTIDOR A RISCOS. OS INVESTIDORES DEVEM
LER A SECAO FATORES DE RISCO NAS PAGINAS 008 E 009 DESTE PROSPECTO. AINDA QUE A
GESTORA MANTENHA UM SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA
DE ELIMINACAO DE POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS
INVESTIDORES.
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O FUNDQO, constituido sob a forma de condominio fechado, é uma comunhdo de recursos que destina parcela
preponderante do respectivo patrimbnio liguido para a aplicagiio em direitos creditorios niio-padronizados e o
restante nas demais modalidades operacionais disponiveis no imbito do mercado financeiro, observadas as
limitagdes previstas no Regulamento e na regulamentagiio em vigor.

O FUNDO ¢ administrado e distribuido pela MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DTVM S.A., com sede nesta cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio
de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, n® 231 — II" andar, inscrita no CNPJ sob o n® 02.201.501/0001-&1
(“ADMINISTRADORA™).

O FUNDO € geride pela MELLON GLOBAL INVESTMENTS BRASIL S/C LTDA, com sede na cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Almirante Barroso, n® 52, sala 3301, Centro, inscrita no CNPJ
sob o n® 05.236.848/0001-38 (“GESTOR™).

A rentabilidade obtida no passado ndo implica em rentabilidade futura,

As_informagdes contidas neste prospecto estio em consonincia com o regulamento do FUNDO
(“Regulamento™), porém ndo o substituem, E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto guanto
o Regulamento, ressaltando a importincia das segdes “Fatores de Risco” ¢ “Politica de Investimento™,

Todo e qualquer quotista, ao ingressar no FUNDQO, deve atestar, por meio de termo de adesio, que recebeu
exemplar deste Prospecto e do Regulamento, que tomou ciéncia dos objetivos do FUNDO ¢ de sua politica de
investimento, das tuxas devidas @ ADMINISTRADORA ¢ da possibilidade de ocorréncia de variagio e perda
no patrimbénio lguide do FUNDO,

Este Prospecto foi preparado com as informagdes necessdrias ao atendimento das normas emanadas da
Comissde de Valores Mobilidrios, bem como as disposicdes do Cddigo de Awto-Regulagio da Associacdo
Nacional dos Bancos de Investimento - ANBID para a Indiisiria de Fundos de Investimento.

O ADMINISTRADOR, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL JOSE CARLOS LOPES XAVIER DE
OLIVEIRA, DECLARA QUE E RESPONSAVEL PELA VERACIDADE, CONSISTENCIA, QUALIDADE E
SUFICIENCIA DAS INFORMACOES PRESTADAS POR OCASIAQ DO REGISTRO E FORNECIDAS AO
MERCADO DURANTE A DISTRIBUICAO.

ADICIONALMENTE, O ADMINISTRADOR, NA QUALIDADE DE COORDENADOR DA
DISTRIBUICAOQ DA OFERTA, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL JOSE CARLOS LOPES XAVIER DE
OLIVEIRA, DECLARA QUE SAO VERDADEIRAS, CONSISTENTES, CORRETAS E SUFICIENTES.,
PERMITINDO AOS INVESTIDORES UMA TOMADA DE DECISAO FUNDAMENTADA A RESPEITO
DA OFERTA: E AINDA, DECLARA QUE AS INFORMACOES CONTIDAS NO MERCADO DURANTE
TODO O PRAZO DE DISTRIBUICAO, INCLUSIVE OS EVENTUAIS OU PERIODICAS E QUE VENHAM
A INTEGRAR O PROSPECTO SAO SUFICIENTES PERMITINDC AOS INVESTIDORES A TOMADA DE
DECISAO FUNDAMENTADA A RESPEITO DA OFERTA.

Antes de tomar uma decisdio de investimento no FUNDO, os potenciais investidores devem considerar
cuidadosamente, & Iluz de suas prdprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as

informagdes disponiveis neste Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a seguir.

O investimento em quotas do FUNDO ndo contard com garantia da Instituicio ADMINISTRADORA, do
GESTOR ou do FUNDO Garantidor de Crédito - FGC,

Prospecto vigente a partir de 18 de setembro de 2007

Administradora e distribuidora do FUNDO:; Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Crestiio da Carteira do FUNDO: MHI Investimentos Lida,

Auditor Independente; KPMG Auditores Independentes
Custodiante: Banco Santander Banespa S.A.

Agéncia Classificadora de Risco: Austin Rating Servicos Financeiros
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1. CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO
O FUNDO € constituido sob a forma de condominio fechado.

O prazo de duragiio do FUNDO ¢ de 6 (seis) anos, com inicio a partir da data de registro junto 4 CVM, podendo
este prazo ser prorrogado ou reduzido por deliberacfio da Assembléia Geral de Quotistas.

O Periodo de Investimento do FUNDO sera de até 2 (dois) anos contados a partir da primeira integralizacio de
quotas do FUNDO ou o prazo necessdrio para que os recursos oriundos da primeira emissfio de quotas do Fundo
tenham sido integralmente investidos em Direitos Creditérios, dentre os quais o que se encerrar primeiro,

() Periodo de Desinvestimento sera de 4 (quatro) anos contados a partir do fim do Periodo de Investimento ou o
prazo necessario para a cobranga integral dos Direitos Creditdrios integrantes da carteira do FUNDO, dentre os
quais o que se encerrar primeiro. Findo o Periodo de Desinvestimento o FUNDO serd liquidado e seus ativos
remanescentes serfio distribuidos aos quotistas na forma deste Regulamento.

Os prazos do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento poderfio ser alterados por decisfo da
assembléia geral de quotistas.

O Fundo tem por objetivo alcangar a melhor valorizagiio possivel de suas quotas, no longo prazo, e retormno
superior & média alcangada por investimentos tradicionais de renda fixa no mercado.

O FUNDO aplicari seus recursos, preponderantemente, em direitos creditérios ndo-padronizados (“Direitos
Creditérios™) vencidos efou a vencer que podem ser originados por operagiies financeiras, comerciais,
imobilidrias, de prestagties de servigos, de arrendamento mercantil e‘ou industriais realizadas por instituigiies
financeiras ¢ outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos segmentos anteriormente referidos, inclusive
quotas de outros fundos de investimento em Direitos Creditorios.

Os Direitos Creditdrios serfio sempre adquiridos pelo FUNDO, através de contratos de cessfio de Direitos
Creditorios (individualmente, “Contrato de Cessfio™) celebrados com as Cedentes.

i CONDICOES E PRAZOS DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO
As quotas serfio nominativas e escriturais, Nio serd cobrada taxa de ingresso ou saida dos subscritores.

As quotas serdo, inicialmente, de uma dnica série e classe. As quotas conferivam aos seus titulares iguais direiios
e obrigacdes.
AS QUOTAS DO FUNDO NAO TERAO PARAMETRO DE RENTABILIDADE PRE-DETERMINADO.

As quotas serfip subscritas no prazo méximo de distribuigio de 180 (cento e oitenta) dias, a contar de data de
protocolo de documentos junto a Comissiio de Valores Mobilidrios — CVM, respeitadas eventuais prorrogagies
concedidas pela CVM.

Caso nfo seja subscrito o nimero méximo de quotas, mas se tenha alcangado o nimero minimo, a
ADMINISTRADORA poderd comunicar 4 CVM, e aos quotistas que ja tenham subscrito quotas, a efetiva
constituigiio do FUNDO e cancelar as demais quotas.

A colocacio do FUNDO serd piblica, com a participagio de instituigdo integrante do sistema de distribuigio de
valores mobilidrios,

As quotas seriio integralizadas em moeda corrente nacional, por meio de ordem de pagamento, débito ou crédito
em conta corrente ou documento de ordem de crédito.

As quotas subscritas deverdo ser integralizadas pelos quotistas em até 2 (dois) anos conforme chamados da
ADMINISTRADORA e respeitados os termos do compromisso de investimento firmado pelos quotistas.

Caso a integralizacfio de quotas caia em feriado nacional a integralizaciio deverd ocorrer no primeiro dia Gtil
subseqilente, sem gqualquer acréscimo,
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3. DIREITOS, E RESTRICOES DAS QUOTAS
3.1 Caracteristicas das Quotas

As quotas do FUNDO, expressas em reais, serfio nominativas, escriturais e mantidas em conta de deposito em
nome de seus titulares.

As quotas emitidas pelo FUNDO serfio, inicialmente, de uma dnica série e classe. As quotas confeririio aos seus
titulares iguais direitos e obrigacoes,

No caso de liquidagiio do FUNDO, os titulares de quotas terdo o direito de partilhar o patrimdnio nas proporgies
dos valores para resgate de quotas, no limite desses valores. N&o havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade
ou subordinagiio entre os titulares de quotas.

Nio havera afetagdo ou vineulagdo de parcela do patriménio do FUNDO a qualquer classe ou série de quotas.

A qualidade dos quotistas caracteriza-se pelo registro das quotas na conta de depésito aberta em seu nome.

3.2 Emissiio

As quotas serfio emitidas pelo valor de RS 1.000.000,00 (um milkdo de reais) na emissio inicial. O valor das
guotas do FUNDO sera apurado através da divisio do Patriménio Liquido do FUNDO, ja deduzidas as taxas ¢
despesas devidas pelo FUNDO, pelo nimero de quotas emitidas. Para calculo do nimero de quotas a que tem
direito o investidor, serdo deduzidas do wvalor entregue 4 ADMINISTRADORA as taxas e despesas
convencionadas no Regulamento.

3.3 Colocacio

Resumo:

I. EMISSAO INICIAL:

Emissor: Msquare Multicarteira Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao-Padronizados

Administradora e Distribuidora: Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A.

Valor total da emissio: RE150,000.000,00 (cento e cingilenta milhGes de reais).

Valor minimo da emissdo: RE 50,000.000,00 (cinglienta milhdes de reais).

MNumero de séries; Série (nica.

Prazo de Duracfio: O mesmo do Fundo.

Valor da quota: RE 1.000.000,00 (um milhfio de reais).

Quantidade de quotas: Até 150 (cento e cinquenta).

Valor unitario das quotas: RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Taxa de ingresso ou de saida do FUNDO: Nio serd cobrada dos subseritores.

Integralizagio: A integralizagiio das guotas do FUNDO se dard em moeda nacional em até 2 (dois) anos
conforme chamados da ADMINISTRADORA e respeitados os termos do compromisso de investimento firmado

pelos quotistas.

Forma de colocagio: Pablica, com a participagio de instituigiio privada integrante do sistema de distribuiciio de
valores mobilidrios,



Piblico Alvo: O FUNDO destina-se a receber aplicagtes de investidores qualificados (conforme definidos pela
Instrugiio CWM n® 4092004}, ndo residentes ou residentes no Brasil, que busquem rentabilidade, no longo prazo,
compativel com a politica de investimento do FUNDO. O valor minimo de subscrigio por investidor ¢ de R%
1.000.000,00 {um milhiio de reais). Somente ¢ permitida a emissiio e negociagio de fragio de quotas do FUNDO
para os quotistas que possuam no minimo uma quota subscrita. Nio obstante o enquadramento nas
caracteristicas do pablico alvo, acima descritas, nfio serfio permitidos, em qualguer momento, mais do que 20
(vinte) quotistas no FUNDO.

] Cronograma da Oferta: |[ESTIMADO|
Data de inicio de Distribuigio: 01 de outubro de 2007
Prazo de Colocagiio: até 20 de margo de 2008

Manifestacio de aceitagfio da oferta
pelos investidores:

até¢ 25 de margo de 2008

Data de encerramento de Distribuigiio: até 29 de margo de 2008 ou conforme anuncio de

encerramento,

Divulgagio do resultado da oferta: Serd divulgado o resultado da oferta por
publicacio em jornal do anincio de encerramento,
tio logo encerrada a distribuigio.

O valor minimo para subscrigio ¢ de RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais) e a integralizagfio das quotas devera
ocorrer nacional em até 2 (dois) anos conforme chamados da ADMINISTRADORA e respeitados os termos do
compromisso de investimento firmado pelos quotistas.

A primeira emissio de quotas do FUNDO serd no valor méximo de RE 150.000.000,00 (cento e cingilenta
milhdes de reais) ¢ minimo de R$ 50.000.000,00 (cingiienta milhdes de reais). As quotas nfio subscritas até a
data de encerramento da colocagdo piblica de cada emissfio serfio imediatamente canceladas. Apos a primeira
emissdo, quaisquer novas emissdes feitas pelo FUNDO poderfio ser realizadas se:

a) a ADMINISTRADORA, ouvido o GESTOR, entender conveniente a distribuigiio de novas quotas do
FUNDO;

by a assembléia geral de quotistas aprovar a emissdo de novas quotas e suas caracteristicas;

c) a ADMINISTRADORA efetuar o registro de distribuicio das novas quotas, nos termos da
regulamentagio vigente.

As quotas do FUNDO encontram-se registradas para negociagfio secunddria no CETIP, licando as negociagdes
sujeitas ao direito de preferéncia de que tratam os pardgrafos abaixo:

Em caso de alienagfio de quotas no mercado secunddrio por qualquer dos quotistas € assegurado aos demais
quotistas direito de preferéncia para aquisigio das mesmas na proporgiio da posigio de quotas possuidas,

O quotista que desejar alienar suas quotas deve comunicar & ADMINISTRADORA para que esta convogue uma
assembléia geral de cotistas para que 0 mesmo apresente aos demais quotistas as condigdes pelas quais deseja
alienar suas quotas. O quotista que transferir suas quotas sem efetuar a referida comunicagio prévia responderd,
com exclusividade, pelos eventuais prejuizos que causar aos demais guotistas.

Os quotistas presentes 4 assembléia de quotistas de que trata o pardgrafo anterior poderdo, em até 10 (dez) dias
da realizagiio do conclave, manifestar ao quotista alienante sua intengio de exercer seu direito de preferéneia,
inclusive em relago a eventuais sobras.

Caso os demais quotistas ndo exergam seu direito de preferéncia, as eventuais sobras poderfio, no prazo maximo
de 20 (vinte) dias do término do prazo de que trata o item anterior, alienar as quotas a terceiros, desde que nas
mesmas condigdes ofertadas na assembléia e que o adguirente atenda aos requisitos exigidos para o pablico alvo
do FUNDO,

As operagfes que atendam aos requisitos do presente regulamento, poderdo ser executadas via CETIP.
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3.4 Alteragio das Circunstincias, Revogacio e Modificaciio da Oferta

A ADMINISTRADORA poderd solicitar 3 CVM que permita a modificagiio ou revogaciio da oferta das cotas, na
hipotese de se wverificar alteragio substancial, posterior e imprevisivel nas circunstincias de fato existentes
quando da apresentagdo do pedido de registro da oferta perante & CVM, ou que o fundamentem, acarretando
aumento relevante dos riscos assumidos pelo FUNDO e inerentes 4 propria oferta. O pleito de modificagio da
oferta presumir-se-a deferido caso niio haja manifestaciio da CVM em sentido contrério no prazo de 10 (dex) dias
uteis, contado do seu protocolo na CVM. Tendo sido deferida a modificagiio, a CVM podera, por sua propria
iniciativa ou a requerimento do ofertante, prorrogar o prazo da oferta por até 90 (noventa) dias. E sempre
permitida a modificagio da oferta para melhord-la em favor dos investidores ou para reninecia a condigio da
oferta estabelecida pelo ofertante.

A revogaciio da oferta torna ineficazes, além da prépria oferta, os atos de aceitagfio anteriores ou posteriores,
sendo restituidos integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos dados em contrapartida & cotas
ofertadas, acrescidos da respectiva remuneragfio incidente desde a data de subserigho até a data da efetiva
restituicdo.

Os investidores que ja tiverem aderido & oferta deverdio ser comunicados diretamente a respeito da modificacio
efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) dias Gteis do recebimento, através de correspondéncia
protocolada na sede da ADMINISTRADORA, o interesse em manter a aceitaciio da oferta, presumida a intenciio
de sua manutengio na hipotese de siléncio.

Na hipotese de o investidor manifestar a inteng3o de revogar sua aceitaglio a presente oferta, terd direito a
restituigdo integral dos valores dados em contrapartida as cotas subscritas, acrescidos da respectiva remuneraciio
incidente desde a data de subscrigio até a data da efetiva restituicio.

35 Amortizagio

A amortizagiio das quotas do FUNDO atenderd o disposto na regulamentagiio vigente. Apds os 03 (wrés)
primeiros meses da emissdo inicial, a ADMINISTRADORA, conforme orientacio do GESTOR,
trimestralmente, realizard amortizagtes, devendo, para isso, comunicar por escrito cada quotista por carta,
correio eletrénico ou através de anincio publicado no periodico utilizado para a divulgacio de informagdes do
FUNDO, com um praze minimo de 3 (trés) dias da data estabelecida para crédito da efetiva amortizagiio, A
amortizagio trimestral prevista neste Artigo 35 compreenderd todos os recursos liquidos existentes no caixa do
FUNDOQ, provenientes do pagamento/liquidagio ou alienagfio dos Direitos Creditdrios, exceto a sobra, a ser
definida pelo GESTOR e informada 3 ADMINISTRADORA com 10 (dez) dias de antecedéncia de cada
amortizacio, para honrar os encargos do FUNDO pelos proximos 90 (noventa) dias.

Fara efeitos de amortizagiio de quotas, serd considerado o valor da quota vigente na data de amortizagiio,
deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas conforme estabelecido no Regulamento do FUNDO,

A amortizagio de quotas devera ser feita através de documento de ordem de pagamento ou depdsito em conta
corrente do quotista,

Nio havera resgate de quotas a nfio ser por ocasiio do término do prazo de duragdo do FUNDO ou de sua
liguidagio. Caso o resgate de quotas, a ocorrer nos referidos momentos, coincida com data que seja feriado na
cidade de Sao Paulo ou na cidade do Rio de Janeiro, a efetivagiio do resgate serd automaticamente postergada
para o primeiro dia 0til subseqilente ao do feriado.

3.6 Prazo de duragiio e liquidagio do FUNDO

O prazo de duragdo do FUNDO ¢ de 6 (seis) anos, com inicio a partir da data do registro junto 3 CVM, podendo
este prazo ser prorrogado ou reduzido por deliberagdo da Assembléia Geral de Quotistas.

4. DESTINACAO DOS RECURSOS
Os recursos da presente distribuigio permitirio a0 FUNDO a aquisigiio de, no minimo, 50% (cingiienta por

cento) do seu patriménio liquido em Direitos Credit6rios ndo-padronizados, e o restante em outro ativos
permitidos pela legislagiio aplicavel ao FUNDO, conforme previsto no Regulamento do FUNDO.
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5.

FATORES DE RISCO

A carteira do FUNDO, e por conseqliéncia seu patriménio, estio submetidos a diversos riscos, dentre os quais,
exemplificativamente, os analisados abaixo. O investidor, antes de adquirir quotas do FUNDO, deve ler
cuidadosamente este item, responsabilizando-se pelo seu investimento em quotas do FUNDO,

As aplicagdes do FUNDO nfio contam com garantia de instituicio ADMINISTRADORA, do GESTOR, ou do
FUNDO Garantidor de Créditos — FGC.,

O FUNDO niéo aplica em warrants € em contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou
servigos para entrega ou prestagdo futura, bem como em titulos ou certificados representativos desses contratos.

Poderd ocorrer perda de capital investido, em decorréncia do risco intrinseco aos ativos que compdem a carteira
do FUNDC. Os principais fatores de risco a serem observados nessas hipoteses sio:

a)

b}

ch

d)

e}

g)

Risco de Crédito Decorrente do Investimento Preponderante em Direitos Creditérios Inadimplidos:
consiste no risco dos Direitos Creditorios ja adquiridos apés o respectivo vencimento ndo serem pagos
ou serem quitados parcialmente, em virtude do insucesso das agdes de cobranga e/ou de limitagoes na
capacidade financeira dos Devedores.

Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros efou principal
pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operagdes do FUNDO, podendo ocasionar,
conforme o caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacies
contratadas e ndo liquidadas. As aplicagdes do FUNDO em Direitos Creditorios caracterizam operagoes
cujo risco de crédito se concentra, em primeira instincia, na capacidade financeira de seus Devedores.

Risco de Liquidez: consiste no risco de redugiio ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes do
FUNDO nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a condig@ies especificas atribuidas a
esses ativos ou aos proprios mercados em que sdo negociados, Em virtude de tais riscos, o GESTOR
poderd encontrar dificuldades para liquidar posigdes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no
tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestio adotada para o FUNDO, o qual permanecerd
exposto, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos,
que podem, inclusive, obrigar a ADMINISTRADORA a aceitar descontos nos seus respectivos pregos,
de forma a realizar sua negociagio em mercado. Estes fatores podem prejudicar o pagamento de
resgates aos quotistas do FUNDO, nos wvalores solicitados e nos prazos contratados. Este risco é
majorado em virtude da necessidade de respeito ao direito de preferéncia de que tratam os paragrafos do
Artigo 33, que torna o procedimento de alienacio mais lento e burocritico.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade dos ativos do FUNDO,
05 quais sio afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas,
econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagiio de precos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissdo efou contabilizagio, podendo acarretar volatilidade das
quotas e perdas aos quotistas.

Auséneia de Prévia e Clara Definigio dos Direitos Creditorios Elegiveis: Uma vez que a politica de
investimento do FUNDO est4 pautada na capacidade do GESTOR em identificar carteiras com taxa de
desconto e custos de cobranga compativeis com os objetivos de retorno do FUNDO, mas nio atrelada a
prazos, valores ou condigdes pré-definidas de originagio e concessdo dos créditos, a auséncia de rigidos
critérios de elegibilidade pode agravar o risco do FUNDO.

Demais Riscos: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do GESTOR, tais como moratdria, inadimplemento
de pagamentos ("default"), mudanga nas regras apliciveis aos ativos financeiros, mudangas impostas
aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragfio na politica monetaria, aplicagdes ou resgates
significativos,

Riscos macroecondmicos: A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordindrios ou situaciies
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que
maditiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagio da moeda e mudangas legislativas, poderdo
resultar em perda, pelos quotistas, do valor de principal de suas aplicagGes.
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h) Risco de descasamento de taxas de juros: Mudangas nas condigdes de mercado poderfio acarretar
descasamento entre as taxas de juros praticadas no mercado e as taxas de juros estabelecidas no
instrumento que deu origem aos Direitos Creditorios a serem adguiridos pelo FUNDO, resultando em
perda de rentabilidade durante o periodo de maturagfio dos créditos;

i) Risco de Insucesso nas agies de cobranga: A carteira do FUNDO também poderd ser composta por
direitos creditdrios vencidos. A dificuldade na localizagido dos Devedores, assim como a situaciio
patrimonial dos Devedores representa um risco adicional ao recebimento dos Direitos Creditorios.

i Modalidade de investimento recente e sofisticada: O FUNDO se enquadra em modalidade de
investimento recentemente instituida em nosso Pals e que, ademais, tem o grau de sofisticacio e
complexidade inerente a uma operagiio de securitizagio de recebiveis, Os potenciais investidores devem
avaliar minuciosamente essas peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez dos direitos creditérios e
dos demais ativos financeiros que compdem o seu patriménio liquido. Tais peculiaridades podem trazer
conseqiiéncias negativas ao patrimdnio liquide, ou podem tornar o investimento iliquido.

k) Riscos relativos a perdas em agdes judiciais: O FUNDO eventualmente terd a necessidade de despender
recursos com a defesa de seus interesses junto ao Poder Judicidrio, para a execugiio das cobrangas e/ou
defesa da eficacia dos Direitos Creditorios. O ingresso em juizo submete, ainda, o FUNDO 4
discricionariedade e o convencimento dos julgadores das agies.

)] Falta de Definigio Clara do Perfil de Risco: O FUNDO se caracteriza pela falta de definicio das
principais premissas que definirdo seu perfil de risco, sendo algumas destas : a auséncia de definigéio do
tipo de carteira de direitos creditérios a serem adquiridas pelo FUNDO, a participagfio de cada uma
destas no seu PL, seu perfil de risco de crédito, auditorias, taxas que renderdo estes ativos e sua
rentabilidade, a taxa de cessdo, mecanismo de cobranca de créditos em atraso, etc.:

m) Auséncia de Garantias Adicionais: O FUNDO nfio possui classe de quota subordinada que poderia
suportar maior risco e parte significativa de eventuais perdas. Ademais, ndo ha pré-definigiio de
garantias como colateral efou cobrigaciio (estes dois ultimo fatores serfio definidos caso a caso, no
momento de aquisigiio das carteiras). Os critérios de concentragiio por cedente e por sacado limitam-se
ao disposto no artigo 10°, paragrafo 3° do Regulamento:

mj Risco de Derivativos: consiste no risco de distorgio de prego entre o derivativo e seu ativo objeto, o que
pode ocasionar aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as possihilidades de retornos adicionais nas
operagles, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos quotistas. Mesmo para o
FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente para proteciio das posigdes 4 vista, existe o risco da
posi¢iio ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO,

n) Risco de Desrespeito ao Direito de Preferéncia; Em virtude do registro das quotas no CETIP e da
necessidade de prévia comunicagdo por parte do proprio quotista 3 ADMINISTRADORA de seu
interesse em alienar quotas, de modo a permitir a realizacio dos procedimentos ligados ao eventual
exercicio direito de preferéncia pelos demais quotistas, a efetiva possibilidade de exercicio do direito de
preferéncia estd sujeita ao risco do quotista alienante ndo efetuar a comunicagfio que lhe é exigida, sob a
qual a ADMINISTRADORA n3o tem controle. Cabe salientar que a ADMINISTRADORA também
ndo possui meios eficazes que parantam que eventual negociagiio via CETIP foi precedida dos
procedimentos exigidos pelos paragrafos do artigo 33 deste Regulamento,

Ressalte-se que a rentabilidade obtida pelo FUNDOQ no passado nio implica em rentabilidade Jutura do
FUNDO.

6. POLITICA DE INVESTIMENTO E INFORMACOES SOBRE 0S DIREITOS CREDITORIOS

O objetivo do FUNDO ¢ proporcionar aos quotistas a valorizagiio de suas quotas, no longo prazo, através da
aplicagiio dos recursos do FUNDO, preponderantemente, na aquisicio de carteiras de direitos creditorios,
vencidos e/ou a vencer, originados de operagdes financeiras, comerciais, imobilidrias, de prestagdes de servigos,
de arrendamento mercantil efou industriais realizadas por instituigfes financeiras e outras sociedades atuantes no
mercado brasileiro nos segmentos anteriormente referidos, inclusive quotas de outros fundos de investimento em
direitos creditorios, doravante denominados (“Direitos Creditarios™).
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6.1. Elegibilidade e Roteiro Operacional

Somente poderfo integrar a carteira de investimentos do FUNDO os Direitos Creditérios que atendam aos
seguintes critérios de elegibilidade:

] tenham sido objeto de selegiio pelo GESTOR:
) possua rotina de cobranga pré-definida e acordada com o Agente Cobrador e 0 CUSTODIANTE;

1y a operagio tenha sido aprovada pelo COMITE DE INVESTIMENTOS (caso as caracteristicas da
operaciio se enquadrem nas descritas no artigo 13 do Regulamento);
V) a assinatura do Contrato de Cessdo tenha sido precedida do seguinte roteiro operacional;

a) notificagiio, por escrito, do GESTOR a ADMINISTRADORA e ao CUSTODIANTE,
recomendando e aprovando a aguisigiio, pelo FUNDO, de determinada carteira de Direitos
Creditorios, a qual identificard e indicard os Direitos Creditérios objeto de aquisigiio pelo
FUNDO e o prego desta aquisi¢iio, sempre selecionados pelo GESTOR por oferecerem relagio
risco x retorno compativel com o FUNDO, devendo ainda ser ratificado, pelo GESTOR, ao
CUSTODIANTE e 4 ADMINISTRADORA, que os Direitos Credit6rios por ele recomendados
estilo de acordo com os critérios de concessio de crédito tratados no Artigo 11 do presente
Regulamento;

b) notificagdo, por escrito, do CUSTODIANTE ao GESTOR e 4 ADMINISTRADORA, por meio
da qual o CUSTODIANTE informard que estd apto a registrar contabilmente, monitorar e
custodiar os Direitos Creditorios que serfio objeto de aguisigio pelo FUNDO, conforme selegiio
apresentada pelo GESTOR;

c) previsdo de que a guarda fisica dos documentos comprobatorios dos Direitos Creditérios
selecionados pelo GESTOR. serd realizada por depositirio fiel, previamente indicado pelo
GESTOR: e

d) assinatura com o Agente Cobrador do contrato de prestaciio de servicos de cobranca dos

Direitos Creditorios que serio objeto de aquisi¢io pelo FUNDO, tomando-se, portanto, a
existéncia deste contrato um pré-requisito para a assinatura de qualquer Contrato de Cessfio.

Mo podera compor o patriménio do FUNDO:

a) Direite Creditério que tenha sua existéncia e validade dependente de qualquer entrega ou prestacio
futura ou que nio atenda aos critérios de elegibilidade previstos neste Regulamento;

k) Direitos Creditorio cedido ou originado por empresas controladas pelo poder pablico; e

c) Direito Creditorio decorrente de receitas pablicas origindrias ou derivadas da Unidio, dos Estados, do

Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas autarquias e fundagdes.

O Contrato de Cesslio somente poderd ser firmado apés prévia avaliagiio da carteira pelo Agente Cobrador e
estipulagio das condigdes nas quais o mesmo prestard os servigos de cobranga ao FUNDO.

Os investimentos do FUNDO se subordinario aos requisitos de composigdo e de diversificagdo estabelecidos
neste Regulamento, sempre observado o disposto na legislagio e regulamentagio apliciveis (em especial o
previsto no Artigo 40, §9°, 1 da Instruglio CVM 356), observado que o total do preco de aquisigiio dos Direitos
Creditorios de obrigagdo de cada devedor niio podera ser superior a 2% (dois por cento) do Patriménio Liguido
do FUNDO. Portanto, em virtude do reduzido valor médio dos direitos creditdrios, fica o CUSTODIANTE
eximido da obrigagio de verificaglio por amostragem de que trata o artigo 38 da instruciio CVM 356,

Em regime de excegdio ao disposto no pardgrafo anterior, caso o CUSTODIANTE se comprometa a receber ¢
analisar a documentagdo que evidencie o lastro dos Direitos Creditorios de obrigagio de um determinado
devedor, o limite de que trata o paragrafo anterior neste caso especifico podera ser superado.

Em razdo de niio existir Direitos Creditorios pré-determinados, entende-se que os niveis de inadimplemento da
carteira, em relagfio aos créditos a vencer, seguirdio, de uma forma geral, as bases estatisticas validas para todo o
mercado nacional, representadas no Anexo 15.3. — Niveis Gerais de Inadimplemento,

No tocante aos créditos inadimplidos, néio existem estudos realizados que permitam a detecgiio prévia dos niveis
de recuperacio, perdas e pagamentos.
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Mio ha outros meios eficazes de obtengiio de estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos
Direitos Creditorios, tendo em vista a sua indeterminagio,

6.2. Taxa de Desconto

() Fundo adguire Direitos Creditorios com uma taxa de desconto compativel com as taxas praticadas no mercado
e com a perspectiva de rentabilidade do FUNDO, Sempre que solicitada pelos quotistas, a GESTORA podera
prestar esclarecimentos acerca dos detalhes de cada operagio, inclusive no que se refere ao preco de aquisicio,
prazo e garantia, de modo a atestar a regularidade e coeréncia da Taxa de Desconto aplicada.

Nio obstante, previamente a assinatura do Contrato de Cessdo e na escolha dos Direitos Creditorios o GESTOR
adotard como politica geral de selegfio, em especial para os Direitos Creditérios vencidos, que irdio compor a
parcela preponderante da carteira, o respeito & seguinte equacio, que norteard a escolha dos Direitos Creditorios:

N B 0y o VR
Beopodshgmspio s E (1 + IGPMy+ S (1 + IGPMy+ S
0

Ma qual: R = recuperaciio bruta dos Direitos Creditdorios

C = custo de cobranga dos Direitos Creditorios

VR = valor residual da carteira de Direitos Creditdrios em andlise

IGPM = indice de inflagdo esperada ao longo do periodo de recuperagio da carteira (mensal)

© = fator de risco da carteira definido pelo GESTOR e Agente Cobrador; especificamente para
cada aquisigiio de Direitos Creditérios (fator mensal)
n = nomero de meses de recuperagio da carteira

Nio ¢ possivel indicar de forma detalhada as condigbes, prazos e valores dos Direitos Creditérios passiveis de
ingresso no FUNDO, uma ver que estas caracteristicas nfio sio determinantes para a escolha dos Direitos
Creditorios pelo GESTOR, e, portanto, nfio estdo no rol de critérios de elegibilidade. Todo quotista, ao ingressar
no FUNDO, deverd atestar por escrito estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura
de termo de adesfio ao Regulamento (“Termo de Adesiio™).

6.3. Comité de Investimentos

O GESTOR contard com o auxilio de um COMITE DE INVESTIMENTO que deliberard sobre qualquer
investimento em Direitos Creditorios acima de 10% (dez por cento)} do wvalor das quotas subscritas
(integralizadas ou ndio integralizadas). O COMITE DE INVESTIMENTO serd composto por até 04 (quatro)
representantes: 1 (um) nomeado pelo GESTOR, 1 (um) nomeado pelo Agente Cobrador, 1 (um) nomeado pelo
maior quotista do FUNDO {ou grupo de guotistas controlado pela mesma entidade), e 1 (um) nomeado pelo
segundo maior quotista do FUNDO {ou grupo de quotistas conirolado pela mesma entidade).

Compete a0 COMITE DE INVESTIMENTOS:

a) aprovar, previamente, qualquer operagio de aquisigio de carteira de Direitos Creditorios com valor
superior a 10% (dez por cento) do capital subscrito do FUNDO (integralizado ou ndo integralizado),
sgja em um Gnico ato ou em uma série de atos correlatos,

b) aprovar, previamente, qualquer operagio de alienagio, ou qualquer outra operagdo que represente a
troca de titularidade dos Direitos Creditdrios da carteira do Fundo, que possuam valor superior a
5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), tendo por base o valor contabilizado no FUNDO;

c) aprovar operagdies em mercados de derivativos que visam a protegfio de posigiies detidas & vista,

6.4, Politica de Recuperagiio de Créditos

A cobranga dos Direitos Creditérios integrantes da carteira do FUNDO serd realizada através dos seguintes

procedimentos, sem prejuizo de outros que, caso a caso, o responsavel pela cobranga do Direito Creditério julgar
conveniente:
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no caso de Direitos Creditorios a vencer:

a}

b)

notificacio do devedor, por meio de correspondéncia especifica ou no préprio boleto a que se
refere a alinea seguinte, da existéneia do Contrato de Cessdio;

envio de boleto bancdrio e'ou aviso de cobranga, com, no minimo, 5 (cinco) dias de
antecedéneia da respectiva data do vencimento, com a indicagio de conta corrente de
titularidade do FUNDO para pagamento.

no caso de Direitos Creditdrios vencidos:

i)

b)

inicialmente, a cobranga serd feita pelas vias ¢ mecanismos extrajudiciais, que o Agenle
Cobrador julgar mais adequado, tais como contatos telefinicos, notificagbes por
correspondéncia escrita, ou qualquer outro mecanismo de cobranga realizado fora do dmbito
judicial, obedecendo-se aos limites legais previstos na legislaclio vigente, respeitando, sempre
que aplicavel, os limites do Codigo de Defesa do Consumidor;

a cobranca do devedor principal, seu eventual fiador, avalista ou demais co-obrigades poderd
ser feita, também, a eritério do GESTOR efou do Agente Cobrador, e independentemente do
disposto na alinea anterior, por meio de agdes de cobranga e execuglies judiciais de contratos e
garantias.

O objetivo da politica de recuperaciio de Direitos Creditdrios é recuperar Direitos Creditorios em atraso da forma
mais eficiente, convenienie ¢ menos onerosa para o FUNDO, em observincia 4 lei.

Tendo em vista que as quotas do fundo nfo terfio parfmetro de rentabilidade pré-determinado, o pré-pagamento
de Direitos Creditérios nio causard impactos significativos nas estratégias do FUNDO, em especial pelo fato de

que sua carteira é composta, preponderantemente, por Direitos Creditdrios vencidos.

T

COMPOSICAO DA CARTEIRA

A composicdo da carteira do FUNDO obedecera as seguintes diretrizes:

a)

b)

c}

apds 90 (noventa) dias de cada integralizagiio de quotas, o FUNDO devera ter alocado, no minimo, 50%

(cinglienta por cento) e, no médximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisiciio de Direitos
Creditdrios;

o FUNDO nio podera alocar quantia equivalente a:

0

mais de 25% (vinte e cinco por cento) do valor total das quotas subseritas (integralizadas ou

nfio integralizadas) em uma tnica operagdo de aquisi¢io de carteira de Direitos Creditorios;ii)
mais de 20% (vinte por cento) do seu patriménio liquido em direitos creditorios e

outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigaciio de uma mesma pessoa ou entidade.

o Fundo pode aplicar o remanescente de seu patriménio liquido em:

titulos de emissdo do Tesouro Macional:

titulos de emissio do Banco Central do Brasil;

créditos securitizados pelo Tesouro Macional;

certificados e recibos de depdsito bancirio, de emissiio do Banco Bradesco 5.A., Banco Itan
S.A., Unibanco - Unido de Bancos Brasileiros S.A., Banco Real 5.A., Banco Santander
Banespa 5.A., Banco do Brasil 5.A., ou Caixa Econdmica Federal;

quotas de fundos de investimento (FI's) e fundos de investimento em cotas de fundos de

investimentos (FICF1's) das classes Referenciado e Renda Fixa, nos termos da Instrugiio CVM
n® 409,/2004,



As aplicagbes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do
Custodiante, do Agente Cobrador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Ademais as aplicagbes do

FUNDO, de que trata o presente capitulo, expde a risco o patriménio do FUNDO, em razdo dos riscos adiante
discriminados.

Sdo vedadas operapdes nas quais a ADMINISTRADORA atue na condiglio de contraparte do FUNDO, sem
prejuizo da aquisigiio de quotas de fundos de investimento por ela administrados,

O FUNDO pode realizar aplicagdes em direitos creditorios da ADMINISTRADORA e/ou de sua coobrigagiio,
bem como de seu controlador, de sociedade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, sem qualquer limitagfio, respeitado o disposto no pardgrafo anterior ¢ as demais
limitagdes constantes do Regulamento, vigentes para a aquisi¢io de qualquer Direito Creditdrio,

O FUNDO néo realiza operagbes em mercados de derivativos, salvo para protecio de posigdies detidas & vista,
até o limite destas, com prévia aprovacio do COMITE DE INVESTIMENTOS,

8. TAXAS E ENCARGOS
8.1 Taxa de Administraciio e de Performance
Os prestadores de servigo de administragiio ao FUNDO receberio, a titulo de Taxa de Administragio:

aj o equivalente ao percentual anual de 0,3 % (trés décimos por cento), incidente sobre o patriménio
liguido do FUNDO; e

b} (i1 o valor fixo de R$ 3.000.000,00 (irés milhdes de Reais) por ano ou (ii) o equivalente a 2.0% (dois
por cento} ao ano sobre (y) o valor total dos compromissos de investimento assinados pelos quotistas do
FUNDO, durante o Periodo de Investimento ou (2) o patrimdnio liquide do FUNDO, durante o Periodo
de Desinvestimento, entre os itens (i) e (i) o que for menor.

As parcelas da Taxa de Administragio previstas na alinea “a” acima, bem como na alinea “b”, siio calculadas e
provisionadas trimestralmente, na data de célculo da quota do FUNDO, e serfio pagas, trimestralmente, de forma
antecipada, até o 5° (quinto) dia util do inicio do trimestre. Excepeionalmente, o primeiro, calculo, provisio e
pagamento da Taxa de Administragio ocorrerd no 5° dia itil apés a primeira integralizagdo de quotas do
FUNDO.

Adicionalmente 4 Taxa de Administracio acima, o FUNDO, com base em seu resultado, remunerard seus
prestadores de servigos mediante o pagamento de Taxa de Performance equivalente a 20% (vinte por cento) da
rentabilidade do FUNDO que exceder o 1GP-M no periodo.

A Taxa de Performance serd apurada e paga apds o retorno integral do capital subscrito ¢ integralizado pelos
guotistas, corrigido na forma do pardgrafo anterior, nas disponibilidades de recursos aos quotistas (subseqiientes
ao mencionado retormo), seja em virtude de amortizagio, resgate ou Liquidagio do Fundo,

As parcelas da Taxa de Administraglio e a Taxa de Performance serfio pagas aos prestadores de servigos
contratados, em especial a ADMINISTRADORA, GESTOR e Agente Cobrador, diretamente pelo FUNDO,
conforme o acordo entre eles, devendo a ADMINISTRADORA garantir que o somatdrio das parcelas nfio
excedard o montante total da Taxa de Administragfio e Taxa de e Performance.

O FUNDO niio possui taxa de ingresso ou taxa de saida.

8.2 Encargos do FUNDO

Constituem encargos do FUNDO, além da remuneragiio dos servigos, as seguintes despesas, que podem ser
debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuigdes federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou venham
a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO;

b) despesas com impressio, expedigio e publicaciio de relatérios, formulirios e informagdes periadicas,
previstas neste Regulamento ou na regulamentagio pertinente;

ch despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicages aos quotistas;
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d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisio das demonstragies financeiras e das contas do
FUNDO e da andlise de sua situagiio e da atuacfio da ADMINISTRADORA;

€) emolumentos e comissfies pagas sobre as operagdes do FUNDO;

f) honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do FUNDO, em
Jjuizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagfio, caso o mesmo venha a ser vencido;

£) quaisquer despesas inerentes & constituigio ou a liquidagio do FUNDO ou i realizacfio de Assembléia
Geral de Quotistas;

h) taxas de custodia de ativos do FUNDO;

i) despesas com a contratagiio de agéncia classificadora de risco; e

n despesas com emissfio, impressio e postagem de boletos, duplicatas ou demais titulos que
instrumentalizam a cobranga os Direitos Creditérios de titularidade do FUNDO;

k) despesas decorrentes de servigos de cobranga amigavel e/ou judicial dos Direitos Creditorios integrantes
da carteira do FUNDO  que porventura niio tiverem sido devidamente pagos pelos respectivos sacados
devedores, conforme contrato de cobranga.

8.3 Custos da Distribuicio

Adicionalmente, Esclarecemos que os custos relativos & Distribuiciio sfio;

DESPESA CUSTO (EM RS)
Taxa de Fiscalizagio da CWVM 8287000
Publicagdies dos Antncios de Distribuicio 15.000,00 (méximo)
Assessoria Juridica 21.000,00
Agéncia de Rating 1500000 (maximo)
Despesas decorrentes do registro em cartorio 2.000,00 (maximo)
Comissdes (colocagfio, coordenacio, garantia de | NAO HA
subscrigio ou outras)

A distribuigiio de quotas serd realizada pela Administradora do FUNDO,L na qualidade de distribuidor lider.

Mio haverd qualquer custo adicional para o FUNDOO efou cotistas decorrentes dos servicos de distribuicio,

uma vez que os distribuidores serdio remunerados através de parcela da Taxa de Administragio vigente para o
Fundo.

9, PERFIL E HISTORICO DOS PRINCIPAIS PRESTADORES DE SERYICOS
9.1. Perfil e Histarico da Administradora

A Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A é uma subsidiaria do Mellon Financial Corporation, constituida
cspecificamente para a administragio de fundos de investimento no Brasil, tendo sido autorizada a administrar
carteiras através do Ato Declaratorio n® 4.620 de 19 de dezembro de 1997,

A Mellon Financial Corporation, fundada em 1869, com sede em Pittsburgh, Pennsylvania, EUA, é uma
corporagdo de servigos financeiros que se posiciona entre os lideres em servigos financeiros no mundo com USD

5.5 trilhdes de ativos sob servigos de administraciio, custddia e gestdo, sendo USD | trilhdo sob gestdo (abril
2007).

C Mellon oferece uma larga gama de produtos e servigos financeiros por meio de suas diversas empresas
afiliadas, que estio dentre os mais avangados e reputados nomes para trust e custodia para clientes institucionais,
empristimo de ativos, gestiio de investimentos, backoffice de fundos, avaliaciio de performance, administracio
de fundos, servigos e controles para investidores e contabilidade de fundos, para clientes corporativos, fundos de
pensdo publicos, fundagtes e instituigdes financeiras globais.
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9.2, Perfil e Histdrico do Gestor

MHI Investimentos LTDA ¢é uma sociedade fundada em 2005 por uma equipe de profissionais com larga
experiéncia em gestiio de recursos, inclusive no mbito internacional, que se uniram para o desenvolvimento de
um projeto conjunto.

A citada equipe. desde a fundagiio da sociedade, em sua fase pré-operacional, vem estudando e acompanhando
nichos de mercado e oportunidades no &mbito nacional, para o desempenho de suas atividades.

Em julho do presente ano obteve seu credenciamento, junto 4 Comisso de Valores Mobilidrios, para a
administracio de carteiras de valores mobilidrios de terceiros, iniciando suas atividades com foco nos mercados
de agdes e de recebiveis, valendo-se da expertise de seus profissionais,

10, RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS COM O FUNDO E/OU COM A
OFERTA

A ADMINISTRADORA, o AUDITOR o GESTOR e a CUSTODIANTE sdo sociedades independentes e nio
pertencentes de forma direta ou indireta ao mesmo grupo econdmico, também nfio possuindo qualquer ligagio
societdria.

MNio obstante, tais prestadores de servigos ja atuam ou podem vir a atuar conjuntamente em outros projetos, em
especial de fundos de investimento, como parceiros comerciais ou prestadores de servigos.

Ma escolha do Agente Cobrador nfio haverda qualquer impedimento quanto a opglio por sociedade ligada ou
controlada por um dos prestadores de servigos ao FUNDO.

11. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do FUNDO, negociados em bolsa ou mercado de balciio
organizado, serfio marcados a mercado, nos termos da legislagiio em vigor, e segundo os critérios de precificacio
constantes do Manual de Marcagiio a Mercado do CUSTODIANTE,

Os Direitos Creditérios adquiridos pelo FUNDO, por serem ativos que ndo tém um mercado de negociagio,
serdio avaliados pelo custo de aquisigio, sendo que:

a) os Direitos Créditos a vencer serfo precificados com apropriagiio de rendimentos (correspondentes ao
desdgio do valor de face ¢ parcelas varidveis a receber, tais como juros ou bnus, conforme Contrato de
Cessdo) exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento, devendo ser aplicada provisdo para
devedores duvidosos, seguindo as regras do COSIF,

b) o0s Direitos Creditérios vencidos serfio precificados com uma desvalorizago linear, apds uma caréncia
inicial de trés meses, considerando o valor de aquisigiio, da data de assinatura do Contrato de Cessio até
0 término do prazo limite razodavel de cobranga (“PLRC™), a ser definido pelo GESTOR, com o auxilio
do Agente Cobrador, caso existente. Atingido o PLRC o Direito Creditdrio atingird o prego equivalente

a zero. Nesta hipotese niio se aplica as regras para provisiio de devedores duvidosos.
12. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES

Autoridade Reguladora: Comissiio de Valores Mobiliarios
Jomal de Divulgagio: Didrio Mercantil

13. TRIBUTACAO
Tributagio sobre o Fundo:

10F:

As aplicagles realizadas pelo FUNDO estfio sujeitas atualmente & incidéncia do 10F 4 aliquota de 0% (zero por
cento), sendo possivel sua majoragiio a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo até o percentual de
1,5% {um virgula cinco por cento) ao dia.

IMPOSTO DE RENDA:

Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da carteira sio isentos de Imposto de Renda.



Tributagio sobre os Quotistas:

10F:

O IOF € cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, cessido ou repactuagio das
quotas do FUNDO, limitado ao rendimento da operagiio, em fungfio do prazo, conforme tabela regressiva anexa
ao Decreto n® 4.494/02, sendo este limite igual a (% (zero por cento) do rendimento para as operagfes com
prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias.

CPMF:

A CPMF incide nas aquisigdes das quotas do FUNDO efetuadas com recursos detidos (i) nas contas correntes de
deposito 4 vista, a aliquota de 0.38% (zero virgula trinta e oito por cento); e (ii) nas contas de investimento &
aliguota de 0% (zero por cento).

IR:

O Imposto de Renda aplicdvel ao quotista do FUNDO tomard por base trés eventos financeiros que caracterizam
o auferimento de rendimento e a sua consegilente tributagiio: (i) alienagiio de quotas; (ii) o resgate em virtude de
liguidagdo ou do término do prazo do FUNDO; e (iii) a amortizagfio das quotas:

(i) Alienacdo de Quotas:
Os ganhos auferidos na alienagiio de quotas do FUNDO sfio tributadas a aliquota de 15% (quinze por cento)
sobre o ganho liguide,

(i) Resgate em virtude da liquidagiio do FUNDO ou término do prazo
O rendimento serd tributado na fonte, nas seguintes condig@es:

Caso a carteira do FUNDO seja classificada como de longo prazo, ou seja, o prazo médio seja superior a 365
dias, o quotista serd tributado conforme as seguintes aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois virgula cinco por cento)
para aplicagio de até 180 dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicaciio de 181 dias a 360 dias; (iii)
17.5% (dezessete virgula cinco por cento) para prazo de aplicaciio de 361 dias a 720 dias; e (iv) 15% (quinze por
cento) para prazo de aplicacio superior a 720 dias.

Caso a carteira do FUNDO seja classificada como de curto prazo, ou seja, o prazo médio seja igual ou inferior a
365 dias, o quotista serd tributado 4 aliquotas de 20% (vinte por cento), ou, caso o resgate ocorra em prazo
inferior a 180 dias,  aliquota de 22,5% (vinte e dois virgula cinco por centa).

(1ii) Amortizagio de Quotas;

Mo caso de amortizagio de quotas, o imposto deverd incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisigdo, em relagdio 4 parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, da aliguota aplicavel com
base no prazo médio da carteira,

14, ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS
Informages complementares sobre o FUNDO poderiio ser obtidas junto 4 ADMINISTRADORA, 4 GESTORA

ou na CVM. Para obtenglio do Regulamento, Prospecto, além de eventuais informagdes adicionais, favor entrar
em contato;

GESTOR:

Endereco: Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1830, Torre 111, 6° andar, Itaim Bibi
Sio Paulo — SP — CEP 04543-900

Tel. & Fax; {11)3704-8850

Contato: Alexandre Mobre

e-mail: anobre@msquarefund.com

ADMINISTRADORA:

Enderego: Av. Presidente Wilson, 231 — 11° andar
Rio de Janeiro — RJ

Tel.: (21) 3974-4545

Fax: (21 3974-4501

Home Page: hitp:/fwwow.mellonbrasil.com.br

Contato: Carla Lopes

e-mail: fidef@mellonbrasil.com, br
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15. ANEXOS

15.1.
INSTRUMENTO DE CONSTITUICAO E REGULAMENTO ORIGINAL DO FUNDO
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO MSQUARE
MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Por esic Instrumento Particular, MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede no
Rio de Janeiro, RJ, na Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, inscrita no CNPI/MF
sob o n® 02.201.501/0001-61, autorizada pela Comissio de Valores Mobiliarios
("CVM™) a administrar fundos de investimento e administrar carteiras de valores
mobiliarios (a "ADMINISTRADORA™), resolve:

1. Constituir fundo de investimento em direitos creditdrios, conforme
autorizado pela Resolugio n.® 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetério
Nacional, nos termos da Insta;ur.;% n.°356, de 17 de dedémibro de 2001, conforme alterada
pela Instrugdo n.” 393, de 22 de julho de 2003, ambas emitidas pela CVM, ¢ demais
disposigdes legais e regulamentares aplicveis, em regime de condominio aberto, que tera
a denominagdo de "MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS NAQ-PADRONIZADOS" (o "Fundo™).

2. Designar como diretor responsdvel, nos termos da regulamentagio
pertinente, o Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, com domicilio profissional na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, n.° 231,
11° andar, portador da cédula de identidade RG n.° 04667892 (IFP/RI), inscrito no
CPF/MF sob o n.° 003.888.737-10, diretor da ADMINISTRADORA, para responder civil
¢ crimimalmente pela gestdo, supervisio e acompanhamento do Fundo, bem como pela

prestagiio de informacdes relativas ao mesmo.

: Assumir as fun¢des de administragiio do Fundo, na forma do Regulamento
neste ato aprovado.




4, Aprovar o Regulamento do FUNDQO, cujo teor segue anexo a0 presenie
Instrumento de Constituigio.

Este Instrumento de Constituicio, com o Regulamento do Fundo, devera ser registrado
em Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do

Eio de Janeiro,

Rio de Janeiro, 18 de julho de 2007.

L MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.
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REGULAMENTO DO
MSQUARE MULTICARTEIRA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

CAPITULO I - DO FUNDO

Artigo 1 O MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS, doravante denominado FUNDO, é regido pelo
presente Regulamento e pelas disposi¢tes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, em
especial as Instrugdes n™ 444/2006 e 356/2001 da Comissio de Valores Mobilidrios (“CVM™).

Paragrafo 1°: O FUNDO é constituido sob a forma de condominio fechado e prazo
maximo de duragdo de 06 (seis) anos, podendo este prazo ser alterado por deliberaciio da
assembléia geral de quotistas.

Paragrafo 2°: O Periodo de Investimento do FUNDO sera de até 2 (dois) anos contados a
partir da primeira integralizagiio de quotas do FUNDO ou o prazo necessario para que os
recursos oriundos da primeira emissdo de quotas do Fundo tenham sido integralmente
investidos em Direitos Creditorios, dentre os quais 0 que se encerrar primeiro.

Paragrafo 3°: O Periodo de Desinvestimento serd de 4 (quatro) anos contados a partir do
fim do Periodo de Investimento ou o prazo necessdrio para a cobranga integral dos
Direitos Creditorios integrantes da carteira do FUNDO, dentre os quais o que se encerrar
primeire. Findo o Periodo de Desinvestimento o FUNDO sera liquidado e seus ativos
remanescentes serdo distribuidos aos quotistas na forma deste Regulamento.

Paragrafo 4% Os prazos do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento
poderiio ser alterados por decisdo da assembléia geral de quotistas.

Paragrafo 5" O FUNDO destina-se a receber aplicagbes de investidores qualificados
(conforme definidos pela Instrugio CVM n° 409/2004), néo residentes ou residentes no
Brasil, que busquem rentabilidade, no longo prazo, compativel com a politica de

investimento do FUNDO. O wvalor minimo de subscricio por investidor € de RS
1.000.000,00 (um milhio de reais).

Parigrafo 6" Somente é permitida a emissdo e negociagdo de fracdo de quotas do
FUNDO para os quotistas que possuam no minimo uma guota subscrita.
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CAPITULO II - DA ADMINISTRACAO

Artigo 2% As atividades de administragio do FUNDO e de distribuigio de suas quotas serdo
exercidas pela MELLON SERVICOS FINANCEIROS DTVM S.A., com endereco na Av.
Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, Centro, Rio de Janeiro — RJ, inscrita no CNPJI/MEF sob o n°
02.201.501/0001-61, doravante designada ADMINISTRADORA, autorizada a administrar
carteira de valores mobilidrios pela CVM, através do Ato Declaratorio n® 4620, datado de 19 de
dezembro de 1997.

Parigrafo 1% A atividade de gestdo da carteira do FUNDO ficard a cargo da MELLON
GLOBAL INVESTMENTS BRASIL 8/C LTDA, com sede na cidade do Rio de Janeiro,
Fstado do Rio de Janeiro, na Av. Almirante Barroso, n° 52, sala 3301, Centro, inscrita no
CNPJ sob o n® 05.236.848/0001-38, doravante denominada GESTOR, devidamente
autorizada & prestacio dos servigos de administragiio de carieira de titulos e valores
mobilidrios através do Ato Declaratério n® 6977, expedido em 02 de outubro de 2002.

Parigrafo 2* Ao GESTOR caberd, em especial:

a) selecionar Direitos Creditérios para aquisicBo pelo FUNDO com base nos
critérios de elegibilidade definidos neste Regulamento e nos objetivos e politica
de investimento do FUNDO:

b} adquirir, alienar e realizar operacdes com os Direitos Creditérios admitidas na
legislagio em vigor e no presente Regulamento, submetendo, sempre que
necessario, as operagbes ao COMITE DE INVESTIMENTO definido neste
Regulamento;

c) negociar, assinar ¢ acompanhar o cumprimento dos Contratos de Cesséo; e

d) efetuar a cobranga dos Direitos Creditdrios ou selecionar Agente Cobrador, nos

termos do presente Regulamento e sem prejuizo das responsabilidades do
CUSTODIANTE.

Paragrafo 3% A atividade de custédia serd exercida pelo BANCO SANTANDER
BANESPA S A., com sede na cidade de So Paulo, no Estado de Sdo Paulo, na Rua
Amador Bueno, 474, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ) sob o n°
90.400.888/0001-42, doravante designado CUSTODIANTE.
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Paragrafo 4° Os servigos de controladoria de ativos (controle e processamento dos

titulos e valores mobilidrios) e de passivos (escrituragio de quotas) sdo prestados ao
FUNDO pelo CUSTODIANTE .

Artigo 3% A ADMINISTRADORA e o GESTOR, dentro das suas esferas de competéncia
estabelecidas neste Regulamento, observadas as limitacBes legais e regulamentares, terfio
poderes para praticar todos os atos necessarios & administragio do FUNDO, bem como para
exercer todos os direitos inerentes aos ativos que integrem a carteira do FUNDO, inclusive o de
acdo.

Artigo 4°: Incluem-se entre as obrigagdes da ADMINISTRADORA:
1 manter atualizados e em perfeita ordem:

a) & documentacio relativa as operagiies do FUNDO;

b} o registro dos quotistas;

¢} o livro de atas de Assembléias Gerais;

d) o livro de presenca de guotistas;

e) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;

) o registro de todos os fatos contibeis referentes ao FUNDO;
) os relatorios do auditor independente;

I receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de
instituig#o contratada;

11 entregar ao quotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDO, bem como
cientificd-lo do nome do periédico utilizado para divulgago de informacSes e da taxa de
administragio praticada;

v divulgar, anualmente, no periddico utilizado para divulgagbes do FUNDO, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas institui¢des que cologuem quotas desse,
o valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da quota, as rentabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatérios da agéncia
classificadora de risco contratada pelo FUNDO;

v fornecer anualmente aos quotistas documento contendo informagdes sobre os

rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao tltimo dia do més
de dezembro, sobre o nimero de quotas de sua propriedade e respectivo valor;
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sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos s demonstragdes financeiras,
previstas na regulamentagéio em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informagdes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociagdo realizada entre a
ADMINISTRADORA e o FUNDO;

providenciar trimestralmente a atualizagfio da classificagdo de risco do FUNDO ou dos
direitos creditrios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO; e

custear as despesas de propaganda do FUNDO, se houver.

Paragrafo Umico: A divulgaciio das informagdes previstas no incizo IV deste artigo pode
ser providenciada por meio de entidades de classe de instituigdes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em periédicos de ampla veiculagdo, observada a
responsabilidade da ADMINISTRADORA pela regularidade na prestagdo destas
informacBes.

Artigo 5% F vedado 4 ADMINISTRADORA.:

I

I

I

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
praticadas pelo FUNDO;

utilizar ativos de sua propria emissdo ou co-obrigagdo como garantia das operagoes
praticadas pelo FUNDO; e

efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipdtese de aquisigiio de quotas deste.

Paragrafo 1% As vedacdes de que tratam os incisos 1 a III deste artigo abrangem os
recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da
ADMINISTRADORA, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas ¢ de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das
respectivas carteiras e os de emissio ou co-obrigacio dessas.

Paragrafo 2% Excetuam-se do disposto no pardgrafo anterior os titulos de emissdo do
Tesouro Nacional, os titulos de emissio do Banco Central do Brasil (“BACEN™)} e os
créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos titulos publicos estaduais,
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 6° E vedado 8 ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:
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prestar fianga, aval, aceite ou co-obrigar-se sob qualquer outra forma;

realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento nio
previstos na Instrugao CVM 356/01;

aplicar recursos diretamente no exterior;
adquirir quotas do proprio FUNDO;

pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas na Instrugdo CVM 356/01;

vender guotas do FUNDO a prestacio;

vender quotas do FUNDO a instituighes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil cedentes de direitos creditdrios ao FUNDO;

prometer rendimento predeterminado aos quotistas;

fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no
desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento

disponiveis no émbito do mercado financeiro;

delegar poderss de gestio da carteira do FUNDO, ressalvado o disposto no artigo 39,
inciso I, da Instrugio CVM 356/01;

obter ou conceder empréstimaos;

efetuar locagfio, empréstimo, penhor ou caugio dos direitos e demais ativos integrantes
da carteira do FUNDO.

Artigo 7% A ADMINISTRADORA ou o GESTOR, mediante aviso divulgado no periddico
utilizado para a divulgagiio de informacbes do FUNDO ou por meio de carta enderecada a cada
quotista, pode renunciar 3 administragio do FUNDO, desde que seja convocada, no mesmo ato,
Assembléia Geral de Quotistas para decidir sobre sua substituicio ou sobre a liquidagio do
FUNDO, nos termos da Instrugéo CVM 356/01.
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| CAPITULO 11l - DA REMUNERACAO

Artigo 8 Os prestadores de servigo de adminisiragéo ao FUNDO receberio, a titulo de Taxa de
Administragio:

a) o equivalente ao percentual anual de 0,3 % (trés décimos por cento}, incidente sobre o
patriménio liquido do FUNDO; e

b) (i) o valor fixo de R$ 3.000.000,00 (trés milhdes de Reais) por ano ou (ii) o0 equivalente a
2.0% (dois por cento) ao ano sobre (y) o valor total dos compromissos de investimento
assinados pelos quotistas do FUNDO, durante o Periodo de Investimento ou (z} o
patriménio liquido do FUNDO, durante o Periodo de Desinvestimento, entre os itens (i}
e (ii) o que for menor.

Paragrafo 1% As parcelas da Taxa de Administragdo previstas na alinea “a” do caput,
bem como na alinea “b”, sdo calculadas e provisionadas trimestralmente, na data de
célculo da quota do FUNDQ, e serdio pagas, trimestralmente, de forma antecipada, até o
59 (quinto) dia 4til do inicio do frimestre. Excepcionalmente, o primeiro, céleulo,
provisio e pagamento da Taxa de Administragdo ocorrerd no 5° dia 1til da primeira
alteracdo.

Pardgrafo 2° Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende-se por dia Gtil segunda
a sexta-feira, exceto feriados de d&mbito nacional.

Pardgrafo 3% Adicionalmente 4 Taxa de Administragfio prevista no caput, o FUNDO,
com base em seu resultado, remunerard seus prestadores de servigos mediante ©
pagamento de Taxa de Performance equivalente a 20% (vinte por cento) da rentabilidade
do FUNDO que exceder o IGP-M no periodo.

Pardgrafo 4°: A Taxa de Performance serd apurada e paga apos o retorno integral do
capital subscrito e integralizado pelos quotistas, corrigido na forma do pardgrafo anterior,
nas disponibilidades de recursos aos quotistas (subseqiientes ao mencionado retorno),
seja em virtude de amortizacfo, resgate ou Liquidagdo do Fundo.

Pardgrafo 5° As parcelas da Taxa de Administragio ¢ a Taxa de Performance serfio
pagas aos prestadores de servicos contratados, em especial o ADMINISTRADOR,
GESTOR e eventuais Agentes Cobradores, diretamente pelo FUNDO, conforme o
acordo entre eles, devendo a ADMINISTRADORA garantir que o somatorio das

parcelas ndo excedardi o montante total da Taxa de Administragio ¢ Taxa de e
Performance.
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Pardgrafo 6°: O FUNDO nio possui taxa de ingresso ou taxa de saida.

Artigo 9°: A cobranga dos direitos creditorios serd feita pelo GESTOR ou por Agente Cobrador,
por este indicado, conforme as especificidades do Direito Creditdrio, de modo a obter uma
estrutura de pessoal compativel com o volume da cobranga do FUNDO, bem como um prestador

de servigos com comprovada capacidade e experiéncia para a cobranga do respectivo Direito
Creditorio.

Paragrafo 1°: Os Direitos Creditorios integrantes da carteira do FUNDO gue estiverem
vencidos € ndo pagos poderdo ser cobrados amigavel e¢/ou judicialmente por empresas
especializadas na prestacio de servigos de cobranga e recuperagdo de créditos, na forma
do caput, sendo o valor bruto recuperado integralmente pago ao FUNDO.

Paragrafo 2°: Nos casos em que for utilizado o Agente Cobrador, este serd remunerado
diretamente pelo FUNDO, através do recebimento de parcela da Taxa de Administracio
ou Performance, conforme acordado com os demais prestadores de servigos ao FUNDO.

Paragrafo 3% Por indicagdo do GESTOR, sem prejuizo das obrigagbes do
CUSTODIANTE especificadas na Instrugio CVM 356/01, a obrigagiio de guardar os
documentos comprobatérios referentes aos Direitos Creditdrios pode ser delegada a
terceiros. A guarda ¢ o depoésito dos citados documentos por terceiros ndo exclu as
responsabilidades do CUSTODIANTE, nos termos do artigo 38 da Instrugdo n® 356/01.

Paragrafo 4" Sempre que a cobranga de uma carteira de Direitos Creditorios depender da
contratacio de um Agente Cobrador, o Contrato de Cesséo somente podera ser firmado
apos prévia avaliago da carteira pelo Agente Cobrador e estipulagio das condigOes nas
quais 0 mesmo prestaré os servigos de cobranga ao FUNDO.

CAPITULO IV - DA POLITICA DE INVESTIMENTO,
DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 10: O objetivo do FUNDO ¢ proporcionar aos quotistas a valorizacio de suas quotas, no
longo prazo, através da aplicagdo dos recursos do FUNDO, preponderantemente, na aquisi¢o
de carteiras de direitos creditorios, vencidos e/ou a vencer, originados de operagdes financeiras,
comerciais, imobilidrias, de prestagdes de servigos, de arrendamento mercantil e/ou industriais
realizadas por instituicbes financeiras e outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos
segmentos anteriormente referidos, inclusive quotas de outros fundos de investimento em
direitos creditorios, doravante denominados (“*Direitos Creditérios™).
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Parigrafo 1% Nio poderd compor o patriménio do FUNDO Direito Creditério que tenha

sua existéncia e validade dependente de qualquer entrega ou prestagio futura ou que nao
atenda aos critérios de elegibilidade previstos neste Regulamento.

Parhgrafo 2°: Na média de qualquer periodo de 180 (cento e oitenta) dias o patriménio
liquido do Fundo devera estar investido, no minimo, 50% (cingiienta por cento) em
Direitos Creditorios vencidos.

Pardgrafo 3% O FUNDO ndo poderé ter alocado quantia equivalente a mais de 25%
(vinte e cinco por cento) do valor total das quotas subscritas (integralizadas ou ndo
integralizadas) em uma Gnica operagio de aquisigio de carteira de Direitos Creditérios.

Artigo 11: Somente poderfio ceder Direitos Creditérios ao FUNDO o Cedente, doravante assim
denominado, que tenha celebrado contrato de cessdio (cada, um “Contrate de Cessdo™) com o
FUNDO, sempre com a interveniéncia do GESTOR, e que esteja apto a observar todos os
termos e condigdes deste Regulamento. Toda e qualquer operagdo de aquisigiio de Direitos
Creditorios pelo FUNDO dever4 ser realizada em estrita observéncia ao disposto no Contrato de
Cessfo celebrado entre o respectivo Cedente e o FUNDO,

Paragrafo 1° Tendo em visia que o FUNDO buscard adquirir, de tempos em tempos,
Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos, € que cada carteira de Direitos
Creditorios tera sido objeto de processos de origem e de politicas de concessiio de crédito
distintos, este Regulamento nfio traz descrigio dos processos de originagio e das
politicas de concessiio de crédito dos Cedentes, referentes aos Direitos Creditorios que
serdo adquiridos pelo FUNDO. Todo quotista, ao ingressar no Fundo, deveri atestar por
escrifo estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
termo de ades@o a este Regulamento (“Termo de Adesdo™).

Artigo 12: Os documentos que formalizam a origem e a exeqiiibilidade dos Direitos Creditérios
(“Documentos Comprobatérios de Crédito™), consistirio em contratos celebrados entre os
Cedentes, ou cedentes originérios que vieram a ceder os Direitos Creditorios ao Cedente, e seus
clientes devedores e/ou garantidores (“Devedores™), bem como todos os demais documentos

suficientes 4 comprovaghio da existéncia, validade e cobranga dos Direitos Creditérios, inclusive
pela via judicial.

Artigo 13: Apds 90 (noventa) dias de cada integralizagio de quotas, o FUNDO devera ter

alocado, no minimo, 50% (cingiienta por cento) de seus recursos na aquisicio de Direitos
Creditérios.
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Artigo 14: O GESTOR contara com o auxilio de um COMITE DE INVESTIMENTO que
deliberard sobre qualquer investimento em Direitos Creditérios acima de 10% (dez por cento) do
valor das quotas subscritas (integralizadas ou nio integralizadas). O COMITE DE
INVESTIMENTO serd composto por até 04 (quatro) representantes: 1 (um) nomeado pelo
GESTOR. 1 (um) nomeado pelo Agente Cobrador, 1 (um) nomeado pelo maior quotista do
FUNDO (ou grupo de quotistas controlado pela mesma entidade), ¢ 1 {um) nomeade pelo
segundo maior quotista do FUNDO (ou grupo de quotistas controlado pela mesma entidade).

Parigrafo 1% Compete a0 COMITE DE INVESTIMENTOS:

a) aprovar, previamente, qualquer operagio de aquisi¢iio de carteira de Direitos
Creditérios com valor superior a 10% (dez por cento) do capital subscrito do
FUNDO (integralizado ou nio integralizado), seja em um tinico ato ou em uma
série de dtos correlatos.

b) aprovar, previamente, qualquer operagio de alienagho, ou qualquer outra
operagdo que represente a troca de titularidade dos Direitos Creditérios da
carteira do Fundo, de valor superior a 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) que
tenham por objeto Direitos Credit6rios originariamente, ao tempo da aquisicio,
de uma mesma carteira, seja em um fnico ato ou em uma série de atos correlatos,

Pardgrafo 2°: Os membros do COMITE DE INVESTIMENTO deverdo ser indicados em
assembléia geral convocada para este fim ¢, uma vez eleitos, terfo mandato de 01 (um
ano) ou at¢ sua substituigio pela assembléia geral, devendo permanecer no cargo até que
a assembléia geral nomeie seu substituto, no caso de remincia.

Pardgrafo 3% As reunides do COMITE DE INVESTIMENTO deveriio ser convocadas
pelo GESTOR, mediante notificagio prévia, por escrito, no prazo minimo de 48
(quarenta ¢ oito) horas antes da data de sua realizagiio, contendo, de forma sucinta, os
pontos a serem apreciados na reunido.

Pardgrato 4*: Referida notificagfio por escrito serd dispensada quando todos os membros
do COMITE DE INVESTIMENTO estiverem presentes na reunifio. As deliberagdes
serdo tomadas pela maioria absoluta dos membros do COMITE DE INVESTIMENTO e
os votos serdo contados por cabega, sendo que ao membro indicado pelo maior guotista
do FUNDO (conforme capuf) assistiha o poder de veto das operaches,
independentemente do resultado da votagio.
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Pardgrafo 5% A participagiio no Comité poderé se dar por conferéncia telefonica, ou
mediante manifestacio de voto enviada, por escrito, a0 GESTOR até duas horas antes do

horario da reunido. Ao final da reunifio serd formalizada ata entregue ao GESTOR, no
prazo méximo de 5 (cinco) dias Gteis.

Paragrafo 6% Os membros do Comité de Investimentos niio receberfio qualquer tipo de
remuneragio do FUNDO.

Paragrafo 7°: As deliberagbes do Comité de Investimentos que aprovarem qualquer
operagio deverfio ser imediatamente comunicadas 2 Administradora e ao Custodiante.

Artigo 15: E permitido a0 FUNDO, por decisio do GESTOR, respeitado, quando aplicdvel, a
prévia aprovacio do COMITE DE INVESTIMENTOS, realizar as seguintes operagdes com os
Direitos Creditorios em carteira:

a)

b)

c)

d)

retroceder tais Direitos Creditdrios para o seu respectivo Cedente, desde que essa
operagio seja permitida nos termos do Contrato de Cess3o desses Direitos Creditorios;

alienar tais Direitos Creditérios para qualquer terceiro, na forma e nos limites do
respectivo Contrato de Cessédo;

manter 0s Direitos Creditorios em carteira a fim de receber os valores pagos diretamente
pelos respectivos Devedores; e

efetuar a baixa contdbil do Direito Creditério se, em virtude do decurso de tempo, a
cobranca deste se demonstrar economicamente invidvel.

Artigo 16: O Fundo pode aplicar o remanescente de seu patriménio liquido em:

a)
b)
<)

d)

titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

titulos de emisséio do Banco Central do Brasil;

creditos securitizados pelo Tesouro Nacional;

certificados e recibos de depésito bancario, de emissio do Banco Bradesco S.A., Banco

Itad S.A., Unibanco - Uniio de Bancos Brasileiros S.A., Banco Real S.A., Banco
Santander Banespa S.A., Banco do Brasil $.A., ou Caixa Econdmica Federal: e
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e) quotas de fundos de investimento {FI’s} e fundos de mvesmnenm em cotas de fundos de

investimentos (FICFI's) das classes Referenciado e Renda Fixa, nos termos da Instrugdo
CVM n® 409/2004.

Pardgrafo 1% Os ativos acima relacionados serdo contabilizados segundo as praticas e
procedimentos de mercado, observado ainda os critérios de precificacio previstos no
Manual de Marcagio a Mercado do CUSTODIANTE. Em relagio aos Direitos
Creditérios, a contabilizagio deverd seguir o disposto nos artigos 10 ¢ 39 do presente
regulamento.

Parégrafo 2% Todos os ativos componentes da carteira do Fundo gue ndo se enguadrem

nos itens expressamente previstos no caput serio considerados como Direitos
Creditdrios.

Artigo 17: O FUNDO nfo podera realizar operagdes com derivativos, mesmo que para proteger
posictes detidas  vista.

Artigo 18: Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serfio incorporados ao seu patriménio.

Artigo 19: O FUNDO ndo aplicard em warrants e em contratos mercantis de compra e venda de
produtos, mercadorias e/ou servicos para entrega ou prestagiio futura, bem como em titulos ou
certificados representativos desses contratos.

CAPITULO V - DOS FATORES DE RISCO

Artigo 20: Nio obstante a diligéncia do GESTOR em colocar em pratica a politica de
investimento delineada, os investimentos do FUNDO estio, por sua natureza, sujeifos a
flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigfes adversas de liquidez e
negociagio atipica nos mercados de atuagio e, mesmo que o GESTOR mantenha sistemas de
gerenciamento de riscos, nio ha garantia de completa eliminacgdo da possibilidade de perdas para
o FUNDO e para o quotista.

Pardgrafo 1% Os recursos que constam na carieira do FUNDO estiio sujeitos aos
seguintes fatores de riscos:

a) Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operagGes do
FUNDO, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducio de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operagdes contratadas e n#o liquidadas. As aplicagdes do
FUNDO em Direitos Creditorios caracterizam operagdes cujo risco de crédito se
concentra, em primeira instincia, na capacidade financeira de seus Devedores.




b)

d)

L

nF
1687164 18-07-C7
Risco de Liquidez: consiste no risco de redugfio ou inexisténcia de demanda pelos ativos
integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a
condigbes especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sao
negociados. Em virtude de tais riscos, o GESTOR podera encontrar dificuldades para
liquidar posicBes ou negociar os referidos ativos pelo prego e no tempo desejados, de
acordo com a estratégia de gestdo adotada para 0 FUNDO, o qual permanecerd exposto,
durante o respectivo perfodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos
ativos, que podem, inclusive, obrigar a ADMINISTRADORA a aceitar descontos nos
seus respectivos pregos, de forma a realizar sua negociagio em mercado. Estes fatores
podem prejudicar o pagamento de resgates aos quotistas do FUNDO, nos valores
solicitados e nos prazos contratados.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagBes nos pregos € na rentabilidade dos
ativos do FUNDO, os quais s3o afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez,
crédito, alteraches politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de precos
pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de
emissio e/ou contabilizagio, podendo acarretar volatilidade das quotas e perdas aos
quotistas.

Demais Riscos: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do GESTOR, tais
como moraténia, inadimplemento de pagamentos (“default”), mudanca nas regras
aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes
da carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates significativos.

Riscos macroecondémicos: A ocorréncia, no Brasii ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, evenios
de desvalorizagio da moeda e mudancgas legislativas, poderfio resultar em perda, pelos
quotistas, do valor de principal de suas aplicacdes.

Risco de descasamento de taxas de juros: Mudangas nas condigdes de mercado poderdo
acarretar descasamento entre as taxas de juros praticadas no mercado ¢ as taxas de juros
estabelecidas no instrumento que deu origem aos Direitos Creditorios a serem adquiridos

pelo FUNDO, resultando em perda de rentabilidade durante o periode de maturagdo dos
créditos;

B3I
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Risco de Insucesso nas acbes de cobranga: A carteira do FUNDO também poderé ser
composta por direitos creditorios vencidos. A dificuldade na localizacio dos Devedores,
assim como a situagdo patrimonial dos Devedores representa wm risco adicional ao
recebimento dos Direitos Creditorios.

Modalidade de investimento recente e sofisticada: O FUNDO se enquadra em
modalidade de investimento recentemente instituida em nosso Pais e que, ademais, tem o
grau de sofisticagio e complexidade inerente a uma operacio de securitizaciio de
recebiveis. Os potenciais investidores devem avaliar minuciosamente essas
peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez dos direitos creditérios e dos demais
ativos financeiros que compdem o seu patrimdnio liquido. Tais peculiaridades podem
trazer conseqliéncias negativas ac patriménio liquido, ou podem tornar o investimento
iliquido.

Riscos relafivos a perdas em agbes judiciais: O FUNDO eventualmente terd a
necessidade de despender recursos com a defesa de seus interesses junto ao Poder
Judicidrio, para a execugfio das cobrangas efou defesa da eficicia dos Direitos
Creditdrios. O ingresso em juizo submete, ainda, o0 FUNDO i discricionariedade e o
convencimento dos julgadores das agdes.

Parigrafo 2°: As aplicagdes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da

ADMINISTRADORA, do GESTOR, do Custodiante, do Agente Cobrador ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.

CAPITULO VI - DA ELEGIBILIDADE DOS DIREITOS CREDITORIOS
E PROCEDIMENTOS DE COBRANCA

Artigo 21: Somente poderfio integrar a carteira de investimentos do FUNDQ os Direitos
Creditérios que atendam aos seguintes critérios de elegibilidade:

D

1)

1)

V)

tertham sido objeto de selegdo pelo GESTOR;

possua rotina de cobranga pré-defimida e acordada com o Agente Cobrador, se
necessario, ou entre GESTOR e CUSTODIANTE:

a operagio tenha sido aprovada pelo COMITE DE INVESTIMENTOS (caso as
caracteristicas da operag@o se enquadrem nas descritas no artigo 13, acima);

a assinatura do Contrato de Cessdo tenha sido precedida do seguinte roteiro operacional:
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a) notificagio, por escrito, do GESTOR a ADMINISTRADORA ¢ ao
CUSTODIANTE, recomendando e aprovando a aquisigdo, pelo FUNDO, de
determinada carteira de Direitos Creditérios, a qual identificard e indicard os
Direitos Creditérios objeto de aquisiciio pelo FUNDO ¢ o prego desta aquisicéo,
sempre selecionados pelo GESTOR por oferecerem relagiio risco x retorno
compativel com o FUNDO, devendo ainda ser ratificado, pelo GESTOR, ao
CUSTODIANTE e 4 ADMINISTRADORA, que os Direitos Creditérios por ele
recomendados estdo de acordo com os critérios de concessio de crédito tratados
no Artigo 11 do presente Regulamento;

b} notificagio, por escrito, do CUSTODIANTE ao GESTOR e &
ADMINISTRADORA, por meio da qual o CUSTODIANTE informara que esta
apto a registrar contabilmente, monitorar e custodiar os Direitos Creditérios que
serfio objeto de aquisicio pelo FUNDO, conforme selegio apresentada pelo
GESTOR;

c) celebragio entre 0 FUNDO e a Cedente, com a interveniéncia do GESTOR, do
Contrato de Cessao,

d) previsio de que a guarda fisica dos documentos comprobatorios dos Direitos
Creditorios selecionados pelo GESTOR serd realizada por depositirio fiel,
previamente indicado pelo GESTOR: e

€) assinatura com o Agente Cobrador do contrato de prestagio de servigos de
cobranga dos Direitos Creditorios objeto de agquisigio pelo FUNDO, caso a
cobranga ndo fique a cargo do propria CUSTODIANTE e/ou do GESTOR.

Parigrafo Unico: Para os fins das notificagBes constantes do roteiro operacional, citado
no paragrafo anterior, serd admitida comunicagao via correio eletrénico.

Artigo 22: A cobranca dos direitos creditorios integrantes da carteira do FUNDO sera realizada
através dos seguintes procedimentos, sem prejuizo de outros que, caso a caso, o responsavel pela
cobranga do Direito Creditério julgar conveniente:

1 no caso de Direitos Creditorios a vencer:

a) notificagdo do Devedor, por meio de correspondéncia especifica ou no préoprio
boleto a que se refere a alinea seguinte, da existéncia do Contrato de Cessio;

033 -
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b)
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b) envio de boleto bancério efou aviso dé cobtanga, com, no minimo, 5 (cinco) dias
de aniecedéncia da respectiva data do vencimento, com a indicaciio de conta
corrente de titularidade do FUNDO para pagamento.

no caso de Direitos Creditdrios vencidos:

inicialmente, a cobranga serd feita pelas vias e mecanismos extrajudiciais, que o Agente
Cobrador julgar mais adequado, tais como contatos telefénicos, notificacdes por
correspondéncia escrita, ou qualquer outro mecanismo de cobranga extrajudicial,
obedecendo-se aos limites legais previstos na legislaglio vigente, respeitando, sempre que
aplicavel, os limites do Cddigo de Defesa do Consumidor;

a cobranga do devedor principal, seu eventual fiador, avalista ou demais co-obrigados
poderd ser feita, também, a critéric do GESTOR efou do Agente Cobrador, e
independentemente do disposto na alinea anterior, por meio de acdes de cobranca e
execucdes judiciais de contratos e garantias.

Paragrafo Unico: Os Direitos Creditorios gue serdo adquiridos pelo FUNDO terfio
processos de origem e de politicas de concessio de crédito variados e distintos e,
portanto, sem prejuizo dos procedimentos genéricos descritos no artigo 11, o FUNDO
adotard diferentes estratégias para cobranga de Direitos Creditérios a vencer elou
procedimentos de cobranga extrajudicial efou judicial de Direitos Creditorios vencidos
ndo adimplidos a serem acordados entre o FUNDO, o GESTOR e o Agente Cobrador, de
acordo com as caracteristicas da carteira ou modalidade de Direitos Creditorios. As
referidas estratégias especificas deverdo ser implementadas pelo GESTOR ou Agente
Cobrador, sempre buscando sucesso no pagamento de tais Direitos Creditorios em
beneficio do FUNDO ¢ observande os principios éticos de cobranga definidos no
pardgrafo segundo abaixo, Todo quotista, ao ingressar no Fundo, deverad atestar por
escrito estar ciente ¢ concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
Termo de Adesdo.

CAPITULO VII - DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 23: Seré de competéncia privativa da Assembléia Geral de quotistas do FUNDQ:

I

11

tomar anualmente, no prazo méximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstragdes financeiras
desse;

alterar o Regulamento do FUNDO;

/.'\?
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1§11 deliberar sobre a substituiciio da ADMINISTRADORA ou do GESTOR;

IV  deliberar sobre a elevagio da taxa de administragio praticada plela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de redugiio;

Vv alterar o prazo de duragio do FUNDO e/ou os Periodos de Investimento &
Desinvestimento do FUNDO; e

VI deliberar sobre incorporagio, fusio, cisio, liquidagio ou prorrogagdo do FUNDO.

Paragrafo Unico: O Regulamento do FUNDO poderi ser alterado, independentemente de
Assembléia Geral, sempre que tal alteragio decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento 3s exigéncias de normas legais ou regulamentares de determinagiio da CVM
ou érgios auto-reguladores, incluindo corregdes e ajustes de cardter ndo material,
devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessdria comunicagdo aos
gquaotistas.

Artigo 24: A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes

para exercerem as fungdes de fiscalizagiio e de controle gerencial das aplicagdes do FUNDO, em
defesa dos direitos e dos interesses dos quotistas.

Pardgrafo Unico: Somente pode exercer as fungdes de representante de quotistas pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

I ser quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos quotistas;

i1 ndo exercer cargo ou funglio na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; e

I ndo estar ligado, direta ou indiretamente, a qualquer devedor de direitos
creditérios integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 25: A convocagdo da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO far-se-& mediante
antincio publicado no(s) periddico(s) de que trata o incise III, do artigo 4° ou por meio de carta
com aviso de recebimento enderegado a cada quotista ou por correio eletrénico, do gual
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constard, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que serd realizada a Assembléia e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Pardgrafo 1°: A convocagiio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicagio do primeiro antincio ou
do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletrdnico aos quotistas.

Paragrafo 2° Nio se realizando a Assembléia Geral, serd publicado novo anincio de
segunda convocagdo ou novamente providenciado o envio de carta com aviso de

recebimento ou correio eletrbnico aos quotistas, com antecedéncia minima de 5 {cinco)
dias.

Paragrafo 3% Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral realizar-se-a no local
onde a ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em
outro lugar, os antincios cartas ou correios eletrinicos enderegados aos quotistas

indicardio, com clareza, o fugar da reunido, que, em nenhum caso, poderd ser fora da
localidade da sede,

Paragrato 4°: Independentemente das formalidades previstas neste Artigo, sera
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os quotistas.

Pardgrafo 5° Para efeito do disposto no Pardgrafo 2° admite-se gque a segunda
convocagio da Assembléia Geral seja providenciada juntamente com o anuncio ou a
carta ou correio eletrénico de primeira convocagio.

Artigo 26: Além da reunido anual de prestagdo de contas, a Assembléia Geral de Quotistas pode
reunir-se por convocagio da ADMINISTRADORA ou de quotistas possuidores de quotas que
representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% {(cinco por cento) do total das quotas
emitidas.

Artigo 27: Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenga de, pelo menos, guotistas
representantes de 50% (cinqiienta por cento) das quotas emitidas mais 1 (uma) quota em
primeira convocagio, €, qualquer nimero de quotistas em segunda convocagio, as deliberagdes
devem ser tomadas pelo critério da maioria de quotas dos quotistas presentes, correspondendo a
cada quota um voto, ressalvado o disposto nos Paragrafos 1° e 2° deste artigo.

Paragrafo 1°: Tém qualidade para comparecer &4 Assembléia Geral, além dos quotistas, os
seus representantes legais ou procuradores devidamente constituidos hd menos de um
ano.
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Parégrafo 2°: Nio tém direito a voto na Assembléia Geral a ADMINISTRADORA ¢ seus
empregados.

Artigo 28: As decisdes da Assembléia Geral devem ser divulgadas aos quotistas no prazo
méximo de 30 (trinta) dias de sua realizago.

Pardgrafo Unico: A divulgagie referida no caput deve ser providenciada medi.ante
antincio publicado no periédico utilizado para a divulgagio de informacdes do FUNDO
ou por meio de carta com aviso de recebimento enderegada a cada quotista.

Artigo 29: As modificagBes aprovadas pela Assembléia Geral de Quotistas passam a vigorar a
partir da data do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

E lista de quotistas presentes na Assembléia Geral;
11 coOpia da ata da Assembléia Geral; e

111 exemplar do Regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas, devidamente registrado
em cartério de thiulos e documentos,

CAPITULO VIII - EMISSAOQ, COLOCACAO, NEGOCIACAO,
AMORTIZACAO DE QUOTAS E LIQUIDACAO DO FUNDO

Artigo 30: As quotas do FUNDO serdo todas de uma mesma classe, ndo havendo diviséo em
subclasses ou séries. Todas as quotas serfio escriturais e serio mantidas em contas de deposito
em nome de seus titulares. Esta conta de deposito caracteriza a qualidade de quotista. Observado
o disposto neste Capitulo, as caracteristicas, os direitos ¢ obrigagdes das quotas serfio idénticos.

Artigo 31: As quotas serfio avaliadas por empresa classificadora de risco (rating) especializada.
Esta avaliagio ¢ feita periodicamente a cada trimestre.

Paragrafo Unico: Caso ocorra o rebaixamento do rating de quotas do FUNDO, serio
adotados os seguintes procedimentos:

I comunicagio a cada quotista das razdes do rebaixamento; e
1I envio a cada quotista ou publica¢do no periddico utilizado para a divulgagdo de

informacoes do FUNDOQ, de que trata o inciso 1II do Artigo 4° do relatério da
empresa de classificagdo de risco.
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Artigo 32: No caso de liquidacio do FUNDO, os titulares de quotas terdo o direito de partilhar o
patriménio nas proporgdes dos valores para resgate de quotas, no limite desses valores. Nio
havera qualguer tipo de preferéneia, prioridade ou subordinagio entre os titulares de quotas. No
caso de liquidagdo antecipada do FUNDOQ, admite-se resgate de quotas em direitos creditorios.
Néo havera afetagio ou vinculagio de parcela do patriménio do FUNDO a qualquer classe ou

série de quotas.

Artigo 33 O FUNDO contard com uma emissdo inicial de guotas com as caracteristicas

dispostas a seguir;

Emissor;

Distribuidores:
Valor total da emissio;

Valor minimo da emissiio:

MNimero de séries:

Prazo de Duragiio:

Valor de emissiio da gquota:

Quantidade de quotas:

Integralizagio:

Forma de colocagéo:

Negociagio secundaria:

MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

A propria ADMINISTRADORA como lider.

R$ 150.000.000,00 (cento e cingilenta milhfies de reais).

RS 50.000.000,00 (cinqlienta milhdes de reais) As quotas niio
subscritas até a data de encerramento da colocagio de cada
emissio serdo imediatamente canceladas.

Série tnica.

O mesmo do fundo.

R$ 1.000.000,00 (um milthdo de reais).

150 (cento e cinglienta quotas).

A integralizacdo das quotas do FUNDQ, se dard em até 2 (dois)
anos, exclusivamente em moeda nacional, conforme chamados da
ADMINISTRADORA e respeitados os termos do compromisso de
investimento firmado pelo quotista.

Publica, a ser realizada pela ADMINISTRADORA.

As quotas estariio registradas para negociagio via CETIP,

Artigo 34: Apds a emissdo inicial, quaisquer novas emissdes feitas pelo FUNDO poderdio ser

realizadas se:
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a) a ADMINISTRADORA e o GESTOR, de comum acordo, entenderem conveniente a
distribuigdo de novas quotas do FUNDO;

b) a Assembléia Geral de guotistas aprovar a emissio de novas quotas e suas caracteristicas;

c) a ADMINISTRADORA efetuar o registro de distribuicio das novas quotas, nos termos
da regulamentagio vigente.

Artigo 35: A amortizagdo das quotas do FUNDO atenderd o disposto na regulamentacio
vigente. Apos os 03 (irés) primeiros meses da integralizagio inicial de quotas do FUNDO, a
ADMINISTRADORA, mediante recomendagio expressa do GESTOR podera realizar
amortizagOes trimestrais, devendo, para isso, comunicar por escrito cada guotista por carta ou
através de anincio publicado no periddico utilizado para a divulgagdo de informagdes do
FUNDQ, com um prazo minimo de 3 (trés) dias da data estabelecida para crédito da efetiva
amortizagio. O valor em caixa apos a amortizagiio deverd ser igual ou superior ao valor
estimado dos encargos do FUNDO pelos proximos 90 (noventa) dias.

Paragrafo 1% Para efeitos de amortizagdo de quotas, serd considerado o valor da quota
vigente na data de amortizacio, deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas.

Paragrafo 2°: Néio havera resgate de quotas a nfo ser por ocasido do término do prazo de
duragio do FUNDO ou na sua liquidagdo.

CAPITULO IX — DO PATRIMONIO LIQUIDO
E DA AVALIACAO DOS ATIVOS

Artigo 36: Entender-se-4 por patriménio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o valor
da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades.

Pardgrafo 1% Para efeito da determinagdo do valor da carteira, devem ser observadas as
normas e os procedimentos previstos na legislagiio em vigor e neste Regulamento.

Pardgrafo 2°: As quotas do FUNDO correspondem a fragBes ideais de seu patriménio.

Artigo 37: As quotas do FUNDO terfio seu valor calculado mensalmente. O valor da quota serd
apurado até o 3° (terceiro) dia Gtil posterior ao encerramento do més a que se referr.
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Artigo 38: Os quotistas assumem inteira fespeﬁsébi]idﬁd‘e pela liquidacdo de eventual ocorréncia
de patrimdénio negativo do FUNDO, obrigando-se por conseqiientes aportes adicionais de
recursos.

Artigo 39: Os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do FUNDOQ, negociados em
bolsa ou mercado de balcao organizado, serfio marcados a mercado, nos termos da legislagio em

vigor, e segundo os critérios de precificagdo constantes do Manual de Marcagdo a Mercado do
CUSTODIANTE.

Artigo 40: Os Direitos Creditorios adguiridos pelo FUNDO, por serem ativos que ndo tém um
mercado de negociagdo, serio avaliados pelo custo de aquisigdo, sendo que:

a) os Direitos Créditos a vencer serfio precificados com apropriagio de rendimentos
(correspondentes ao desagio do valor de face e parcelas varidveis a receber, tais como
juros ou bénus, conforme Contrato de Cess@o) exponencial, pelo prazo a decorrer até o
seu vencimento, devendo ser aplicada provisiio para devedores duvidosos, seguindo as
regras do COSIF.

b) os Direitos Creditérios vencidos serfio precificados com uma desvalorizagio linear, apos
uma caréncia inicial de trés meses, considerando o valor de aquisigio, da data de
assinatura do Contrato de Cessfio até o término do prazo limite razodvel de cobranga
(“PLRC”™), a ser definido pelo GESTOR, com o auxilio do Agente Cobrador, caso
existente. Atingido o PLRC o Direito Creditorio atingird o prego equivalente a zero.
Nesta hipotese nio se aplica as regras para provisio de devedores duvidosos.

Artigo 41: Serd admitida a aquisi¢do por um mesmo investidor de todas as quotas emitidas. Nio
havera, portanto, requisitos de dispersdo das quotas do FUNDO.

CAPITULO X - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 42: Constituem encargos do FUNDQO, além da remuneragiio dos servigos, as seguintes
despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuigbes federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO;

b) despesas com impressdo, expedigio e publicagio de relatérios, formulirios e
informacdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacgio pertinente;
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despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
quotistas;

honorérios e despesas do auditor encarregado da revisio das demonstragdes financeiras e
das contas do FUNDO e da anadlise de sua situagio e da atuagio da
ADMINISTRADORA,;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO,
honorarios de advogados, custas ¢ despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagio, caso 0 mesmo venha a

ser vencido:

quaisquer despesas inerentes 4 constituigio ou a liquidagio do FUNDO ou & realizagdo
de Assembléia Geral de Quotistas;

taxas de custodia de ativos do FUNDO;

despesas com a contratagio de agéncia classificadora de risco;

despesas com emissdo, impressdo e postagem de boletos, duplicatas ou demais titulos
que instrumentalizam a cobranga os Direitos Creditérios de titularidade do FUNDO; e
despesas decorrentes de servigos de cobranga amigdvel e/ou judicial dos Direitos
Creditorios integrantes da carteira do FUNDO que porventura ndo tiverem sido
devidamente pagos pelos respectivos sacados devedores, conforme contrato de cobranga.
Pardgrafo Unico: As despesas decorrentes de servigos de consultoria relativamente &
andlise e selegdo dos ativos para integrarem a carteira do FUNDO, bem como quaisquer
outras ndo previstas como encargos do FUNDQO devem correr por conta da

ADMINISTRADORA.

CAPITULO XI - DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 43: A ADMINISTRADORA ird divulgar, ampla ¢ imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteragdio da classificagio de risco das quotas
do FUNDO ou dos direitos creditorios ¢ demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
modo a garantir a todos os quotistas acesso s informagdes que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.
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Paragrafo Unico: A divulgacfo das informagbes previstas neste artigo deve ser feita por
antncioe publicado no(s) periodico(s) de gue trata o inciso 111, do artigo 4° ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderegado a cada quotista ou correio eletrénico e
mantida disponivel para os quotistas na sede da ADMINISTRADORA.

Artigo 44: A ADMINISTRADORA deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposigo dos quotistas, em sua sede e dependéncias,
informagdes sobre:

I o numero de quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
II arentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao tiltimo dia do més; e

Il o comportamento da carteira de direitos creditorios e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado ¢ o realizado.

Artigo 45: A ADMINISTRADORA deve colocar as demonstragdes financeiras do FUNDO &
disposigio de gualquer interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos:

I de 20 (vinte) dias apds o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragdes financeiras mensais; e

I de 60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada exercicio social, em se fratando de
demonstracées financeiras anuais.

Artigo 46: As demonstragdes financeiras do FUNDO estardo sujeitas as normas de escrituragio
expedidas pela CVM e serfio anditadas por auditor independente registrado na CVM.

Parégrafo Unico: Os exercicios sociais do FUNDO tém duragio de 1 (um) ano cada, com
inicio em 31 de julho de cada ano.

CAPITULO XII ~ DA LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO
Artigo 47: Podera haver a liquidagdo antecipada do FUNDO somente nas seguintes hipiteses:

a) impossibilidade de 0 FUNDO adguirir Direitos Creditorios admitidos por sua politica de
investimento, identificada pelo GESTOR, durante o Perfodo de Investimento;
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b) rénﬁncia do EJUSTDDIANTE, sem que uma nova instituigdo assuma suas fungdes no
prazo de até 45 (quarenta ¢ cinco) dias;

c) por deliberagio de Assembléia Geral de Quotistas; e

d) se 0 FUNDO mantiver patriménio liquido médio inferior a R$500.000,00 (quinhentos
mil reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos e nio for incorporado a outro
Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios.

Artigo 48: Na ocorréncia de liquidagiio antecipada do FUNDO, as quotas poderfio ser resgatadas
em direitos creditorios.

Artigo 49: Na hipétese de liquidagdio antecipada do FUNDOQ, os titulares de quotas terdo o
direito de partilhar o patrimdnio na proporgio dos valores previstos para resgate e no limite
desses mesmos valores, na data de liquidag@o, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia,
prioridade ou subordinag#o entre os quotistas.

CAPITULO XIII - DAS DISPOSICOES FINAIS
Artigo 50: Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com expressa

reningia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer
agdes judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicaciio deste Regulamento.

/AEn043
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15.2,
TERMO DE RE-RATIFICACAO DO INSTRUMENTO DE CONSTITUICAO
E REGULAMENTO VIGENTE DO FUNDO

044



1092423 18-09-C7
TERMO DE RE-RATIFICACAO DO INSTRUMENTO PARTICULAR
DE CONSTITUICAO DO MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
(H.Fundoli}

Por este Instrumento Particular, MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede no Rio de Janeiro, RJ, na Av.
Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 02.201.501/0001-61,
autorizada pela Comissio de Valores Mobiliarios ("CVM") a administrar fundos de
investimento e administrar carteiras de valores mobilidrios (a "ADMINISTRADORA"),
CONSIDERANDO QUE:

a) recebeu o Oficio/CVM/SER/GER-1/N" 1590/2007 (“Oficio™), tratando de exigéncias que
implicam na alteracio do regulamento do Fundo;

b) tem interesse em implementar alteragdes voluntarias no regulamento do Fundo, dentre

elas a nomeagdo de novo gestor para a carteira do Fundo, para um melhor funcionamento
do mesmo;

resolve, por este termo, re-ratificar o INSTRUMENTO DE CONSTITUICAO DO MSQUARE
MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-

PADRONIZADOS, firmado em 18 de julho de 2007, de acordo com as seguintes clausulas e
condigdes:

1. Retificar o item 1 do instrumento original, que, por lapso, referiu-se ao regime de
condominio aberto, quando o correto seria mencionar o regime de condominio fechado,
este sim aplicavel ao Fundo e constante de seu regulamento.

3

Cientificar os interessados a indicacdo da MHI INVESTIMENTOS LTDA, com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek,
n® 1830, Torre 111, 6® andar, Itaim Bibi, CEP 04543-900, inscrita no CNPJ sob o n®
07.473.666/0001-06 para atuar como gestora da carteira do Fundo, em substitui¢do 4
sociedade inicialmente selecionada pela ADMINISTRADORA, em nome do Fundo.

045 -
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3. Aprovar o novo Regulamento do Fundo, cujo teor segue anexo ao presente Instrumento
de Constitui¢io, que consolida o regulamento original com as alteragdes do Oficio e
outras alteracdes voluntdrias de interesse da ADMINISTRADORA.

Este Instiumentn. com o Regulamento do Fundo

As partes ratificam os itens 2 e 3 do instruphento Wriginal que, junto a este, forma um
todo indecomponivel para um tnico fim de direito.

anexo, dgvera ser registrado em Cartorio de

Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rid de Janeirp, Estado do Rio de Janeiro.

Rio de Janeiro, 18 de sefenbyo de 2007.

MELELON SERVICOS FINANCEIROS DIS

BUIDORA DE TITULOS E VALORES

MOBILIARIOS S.A.

1(}92‘423 12-09-C

CTFE n® 25276/015-RN
CTPE n® 7324128-001-RJ

0 riAndrade dos Sanfos- 1* Substitute
CTAS n* 26122/024 - A
iMar o André de A.S, Suruog-zf Substituto

A | i de Araujo Barreto- 3' Sybstituta
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ANEXO 1092423 18-09-07

REGULAMENTO DO

MSQUARE MULTICARTEIRA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

CAPITULO I - DO FUNDO

Artigo 1% O MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS, doravante denominado FUNDO, é regido pelo
presente Regulamento e pelas disposigdes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, em
especial as Instruges n™ 444/2006 e 356/2001 da Comissio de Valores Mobilidrios (“CVM").

Paragrafo 1°: O FUNDO € constituido sob a forma de condominio fechado e prazo

maximo de duragio de 06 (seis) anos, podendo este prazo ser alterado por deliberagio da
assembléia geral de quotistas.

Paragrafo 2°: O Periodo de Investimento do FUNDO seri de até 2 (dois) anos contados a
partir da primeira integralizagdo de quotas do FUNDC ou o prazo necessério para que os
recursos oriundos da primeira emissdo de quotas do FUNDO tenham sido integralmente
investidos em Direitos Creditorios, dentre os quais o que se encerrar primeiro.

Pardgrafo 3% O Periodo de Desinvestimento serd de 4 (quatro) anos contados a partir do
fim do Periodo de Investimento ou o prazo necessirio para a cobran¢a integral dos
Direitos Creditorios integrantes da carteira do FUNDO, dentre os quais 0 que s¢ encerrar
primeiro. Findo o Periodo de Desinvestimento o FUNDO serd liquidado e seus ativos
remanescentes serdo distribuidos aos quotistas na forma deste Regulamento.

Paragrafo 4°: Os prazos do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento
poderdio ser alterados por decisiio da assembléia geral de quotistas.

Paragrafo 5% O FUNDO destina-se a receber aplicages de investidores qualificados
(conforme definidos pela Instrugdo CVM n® 409/2004), ndo residentes ou residentes no
Brasil, que busquem rentabilidade, no longo prazo, compativel com a politica de
investimento do FUNDO. O valor minimo de subscrigio por investidor é de RS
1.000.000,00 (um milhdo de reais).
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Pardgrafo 6°: Somente é permitida a emissfio e negociagiio de fragdo de quotas do
FUNDO para os guotistas que possuam no minimo uma quota subscrita.

Paragrafo 7°: Nao obstante o enquadramento nas caracteristicas do publico alvo, acima
descritas, ndo serdo pt:nmtldﬂs em qualquer momento, mais do que 20 (vinte) quotistas
no FUNDO.

CAPITULO 11 - DA ADMINISTRACAO

Artigo 2" As atividades de administracio do FUNDO e de distribuigdo de suas quotas serfio-
exercidas pela MELLON SERVICOS FINANCEIROS DTVM S.A., com enderego na Av.
Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, Centro, Rio de Janeiro — RJ, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
02.201.501/0001-61, doravante -designada ADMINISTRADORA, autorizada a administrar
carteira de valores mobilirios pela CVM, através do Ato Declaratério n° 4620, datado de 19 de
dezembro de 1997.

Parégrafo 1°: A atividade de gestdo da carteira do FUNDO ficard a cargo da MHI
INVESTIMENTOS LTDA, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Séo Paulo, na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1830, Torre III, 6° andar, Itaim Bibi, CEP
04543-900, inscrita no CNPJ sob o n° 07.473.666/0001-06, doravante denominada
GESTOR, devidamente autorizada 4 prestacio dos servicos de administragio de carteira
de titulos e valores mobilidrios através do Ato Declaratério n°® 9.445 de 2007.

Paragrafo 2°: Ao GESTOR cabera, em especial:

a) selecionar Direitos Creditérios para aquisi¢io pelo FUNDO com base nos
critérios de elegibilidade definidos neste Regulamento e nos objetivos e politica
de investimento do FUNDO; :

b) adquirir, alienar e realizar operagbes com os Direitos Creditérios admitidas na
legislacio em vigor e no presente Regulamentn submetendo, sempre que
necessario, as operaq.ées ao COMITE DE INVESTIMENTO definido neste

Regulamento; e

c) negociar, assinar ¢ acompanhar o cumprimento dos Contratos de Cessdo.
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i‘arégmfu 3% A atividade de custodia serd exercida pelo BANCO SANTANDER
BANESPA S.A., com sede na cidade de Sdo Paulo, no Estado de Sdo Paulo, na Rua

Amador Bueno, 474, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ) sob o n®
90.400.888/0001-42, doravante designado CUSTODIANTE.

Pardgrafo 4° Os servigos de controladoria de ativos (controle e processamento dos
titulos ¢ valores mobilidrios) ¢ de passivos (escrituragiio de quotas) sdo prestados ao
FUNDO pelo CUSTODIANTE .

Paragrafo 5°: O FUNDO contratard servigos especializados de empresa previamente
indicada pelo GESTOR e aprovada pelo COMITE DE INVESTIMENTOS (“Agente
Cobrador™), que efetuard a cobranga dos direitos creditérios, nos termos do presente
Regulamento e sem prejuizo das responsabilidades do CUSTODIANTE.

Artigo 3% A ADMINISTRADORA ¢ o GESTOR, dentro das suas esferas de competéncia
_estabelecidas neste Regulamento, observadas as limitagbes legais e regulamentares, terio
poderes para praticar todos os atos necessrios 4 administragio do FUNDO, bem como para
exercer todos os direitos inerentes aos ativos que integrem a carteira do FUNDO, inclusive o de
acdo,

Artigo 4% Incluem-se entre as obrigagoes da ADMINISTRADORA:

-

1 manter atualizados e em perfeita ordem:

a) a documentagio relativa as operagbes do FUNDO;

b) o registro dos quotistas;

c) o livro de atas de Assembléias Gerais;

d) o livro de presenga de quotistas;

e) o5 demonstrativos trimestrais do FUNDO;

f) o registro de todos os fatos contdbeis referentes ao FUNDO;
g) os relatorios do auditor independente;

11 receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO dirctamente ou por meio de
institui¢do contratada,

111 entregar ao quotista, gratujlamente; exemplar do Regulamento do FUNDO, bem como

cientifica-lo do nome do periddico utilizado para divalgagio de informagbes e da taxa de
administragio praticada;
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IV

Vi

VII-

Vi

divulgar, anualmente, no periddico utilizado para divulgagdes do FUNDO, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias ¢ nas instituigdes que coloquem quotas desse,
o valor do patriménio liqguido do FUNDO, o wvalor da quota, as rentabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatorios da agéncia
classificadora de risco contratada pelo FUNDO;

fornecer anualmente aos quotistas documento contendo informagdes sobre os

rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ltimo dia do més
de dezembro, sobre o niimero de quotas de sua propriedade ¢ respectivo valor;

sem prejuizo da observincia dos procedimentos relativos 4s demonstragdes financeiras,
previstas na regulamentacfio em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informagdes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociagdo realizada entre a
ADMINISTRADORA e o FUNDO;

providenciar trimestralmente a atualizacdo da c}assiﬁcaqﬁo de risco do FUNDO ou dos
direitos creditorios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO; e

custear as despesas de propaganda do FUNDO, se houver.

Paragrafo tnico: A divulgagio das informagdes previstas no inciso IV deste artigo pode
ser providenciada por meio de entidades de classe de instituigdes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em periddicos de ampla veiculagio, observada a
responsabilidade da ADMINISTRADORA. pela regtda:ndadﬂ na prestacdo destas
informagdes.

Artigo 5° E vedado 8 ADMINISTRADORA:

I

111

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operagdes
realizadas em mercados de derivativos seguindo as reSi:ri:;ﬁea do'presente regulamento;

utilizar ativos de sua propria emissdo ou CD—ﬂhI‘lgﬂ{;ﬁG como garant:na das operagbes
praticadas pelo FUNDO; e

efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, .

ressalvada a hipétese de aquisigio de quotas deste.

F G
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Paragrafo 1°: As vedacbes de que tratam os incisos | a IIl deste artigo abrangem os
recursos proprios das pessoas fisicas ¢ das pessoas juridicas controladoras da
ADMINISTRADORA, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das
‘respectivas carteiras e 0s de emissio ou co-obrigagio dessas.

Parégrafo 2°: Excetuam-se do disposto no parégmfn anterior os titulos de emissio do
Tesouro Nacional, os titulos de emissdo do Banco Central do Brasil (“BACEN") ¢ os
creditos securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos titulos publicos estaduais,
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 6% E vedado 2 ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:

I prestar fianga, aval, aceite ou co-obrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se
tratar de margens de garantia em operagdes realizadas em mercados de derivativos

previstas no artigo 17 deste Regulamento;

I realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento nio
previstos na Instrugiio CVM 356/01;

I aplic&r recursos diretamente no exterior:
IV adquirir quotas do proprio FUNDO;

A" pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razio do descumprimento de normas
previstas na Instrugao CVM 356/01;

VI vender quotas do FUNDO a prestagio;

VII  vender quotas do FUNDO a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil cedentes de direitos creditorios ao FLH\ID\D;

VIII  prometer rendimento predeterminado aos quotistas;
IX fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no

desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
disponiveis no &mbito do mercado financeiro;
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X delegar poderes de gestdo da carteira do FUNDO, ressalvado o disposto no amgn 39,
mcwo II, da Instrugio CVM 356/01;

Xl obter ou conceder empréstimos, admltmdo—se a constituicio de ﬂredltns ¢ a assuncao de
responsabilidade por débitos em decorréncia de npera:;nes realizadas em mercados de
denvatwﬂs,

XH  efetuar locago, empréstimo, penhor ou caucdo dos direifos e demais ativos.: integrantes
da carteira do FUNDO, exceto quando se tratar de sua utilizagio como margem de
garantia nas operagdes realizadas em mercados de derivativos previstas no artigo 17
deste Regulamento. -

Artigo 7% A ADMINISTRADORA ou o GESTOR, mediante aviso divalgado no periodico
utilizado para a divulgagio de informagdes do FUNDO ou por meio de carta enderecada a cada
quotista, pode renunciar 4 administragiio do FUNDO, desde que seja convocada, no mesmo ato,
Assembleia Geral de Quotistas para decidir sobre sua substituigdo ou sobre a liquidagio do
FUNDQ, nos termos da Instrugio CVM 356/01, - :

CAPITULO II- DA REMUNERACAO

Artigo 8°: Os prestadores de servigo de admunstm;an ao FUNDO m:aheraﬂ a titulo de Taxa de
Administracio:

a) 0 eqmvaieme a0 pmmtual anual de 0,3 % (trés demmuﬁ por cento), incidente sobre o
patriménio hquldu do FUMJ{'J e '

b) (i) o valor ﬁxu df: R$ 3._{}(}[}.{1!}{!,[!& (trés milhdes de Reais) por ano ou (ii) o equivalente a

' 2,0% (dois por cento) ao ano sobre (y) o valor total dos compromissos de investimento
assinados pelos quotistas do FUNDO, durante o Periodo de Investimento ou (z) o
patriménio liquido do FUNDD durame o Periodo de Desmveamnmm entre os 1tens (i)
e (i1} o que for menor. :

Paragrafo 1° As parcelas da Taxa de Administracio previstas na alinea “a” do caput,
bem como na alinea “b”, siio calculadas e provisionadas trimestralmente, na data de
calculo da qtu:lta do FUNDO, ¢ serio pagas, trimestralmente, de forma antecipada, até o
5% (quinto) dia util do inicio do trimestre. Excepcionalmente, o primeiro céleulo, provisio
¢ pagamento da Taxa de Administragio omrrﬂré ne 5° dua util apés a primeira
integralizagdo de qumas do FUNDO. . '

Paragrafo 2% Para eﬁ-‘:itﬂs do dlspﬂstu neste R{:gulamﬁnm enlende -S€ por dm util segunda
a sexta-feira, excem fenadns de Ambito nacmnal

653



109242318-03-877

Paragrafo 3% Adicionalmente & Taxa de Administragfio prevista no caput, o FUNDO,
com base em seu resultado, remunerars seus prestadores de servigos mediante o
pagamento de Taxa de Performance equivalente a 20% {vinte por cento) da rentabilidade
do FUNDO que exceder o IGP-M no periodo. '

Pardgrafo 4° A Taxa de Performance serd apurada e paga apés o retorno integral do
capital subscrito e integralizado pelos quotistas, corrigido na forma do paragrafo anterior,
nas disponibilidades de recursos aos quotistas (subseqiientes a0 mencionado retorno),
seja em virtude de amortizagdo, resgate ou Liquidagdo do FUNDO.

Paragrafo 5 As parcelas da Taxa de Administragio e a Taxa de Performance serio
pagas aos prestadores de servicos contratados, em especial a ADMINISTRADORA,
GESTOR e Agente Cobrador, diretamente pelo FUNDO, conforme o acordo entre eles,
devendo a ADMINISTRADORA garantir que o somatorio das parcelas ndo excedara o
montante total da Taxa de Administragio e Taxa de e Performance.

Paragrafo 6° O FUNDO nfio possui taxa de ingresso ou taxa de saida.

Artigo 9% A cobranga dos direitos creditorios sera feita pelo Agente Cobrador, que no
desempenho de suas fungdes levars em consideragio as especificidades do Direito Creditorio.

Pardgrafo 1% Os Direitos Creditorios integrantes da carteira do FUNDO que estiverem
vencidos e nfio pagos poderfio ser cobrados amigével e/ou judicialmente, com o auxilio

do Agente Cobrador, na forma do caput, sendo o valor bruto recuperado integralmente
pago ao FUNDO.

Pardgrafo 2% O Agente Cobrador serd remunerado diretamente pelo FUNDO, através do
recebimento de parcela da Taxa de Administragio ou Performance, conforme acordado
com os demais prestadores de servigos ao FUNDO.

Paragrafo 3% Por indicagio do GESTOR, sem prejuizo das obrigagdes do
CUSTODIANTE especificadas na Instrugdo CVM 356/01, a obrigagio de guardar os
documentos comprobatdrios referentes aos Direitos Creditrios pode ser delegada a
terceiros. A guarda e o depdsito dos citados documentos por terceiros ndo exclui as
responsabilidades do CUSTODIANTE, nos termos do artigo 38 da Instrugdo n® 356/01.

Paragrafo 4% O Contrato de Cessdo somente podera ser firmado apds prévia avaliagdo da

carteira pelo Agente Cobrador e estipulagdo das condicdes nas quais o mesmo prestard os
servigos de cobranga ao FUNDO. '
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CAPITULO IV - DA POLITICA DE INVESTIMENTO,
DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 10: O objetivo do FUNDO ¢ proporcionar aos quotistas a valaﬁza@ﬁt) de suas quotas, no
longo prazo, através da aplicagio dos recursos do FUNDO, preponderantemente, na aquisicio
de carteiras de direitos creditdrios, vencidos efou a veuce:T_qﬁgmadm de operagdes financeiras,
comerciais, imobilidrias, de prestagdes de SEWiQDE; de arrendamento mercantil e/ou industriais
realizadas por institui¢des financeiras ¢ outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos
segmentos anteriormente referidos, inclusive quotas de outros fundos de investimento em
direitos creditorios, doravante denominados (“Direitos Creditérios™).

Paragrafo 1% Néo podera compor o pétrirﬁﬁnit_: do FUNDQ:

a}_ Direito Creditorio que tenha sua existéncia e validade dependente de qualquer -
entrega ou pm;tar;ao futura ou que ndo ‘atenda aos critérios de aleglbllrdade
: pmwsms neste Regulamento;

b) Direitu::s Creditorio cedido ou originado por empresas controladas pelo poder
publico; e

c) Direito Creditério decorrente de receitas piblicas origindrias ou derivadas da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal ¢ dos Municipios, bem como de suas
- autarquias e fundagdes.

Pardgrafo 2% Na média de qualguer periodo de 180 (cento ¢ oitenta) dias o patriménio
liquido do FUNDO deveré estar investido, no minimo, 0% {cmquenta por cento) em
Direitos Crednnms vencldﬂs

Paragrafo 3": O FUNDO nﬁﬂ pnderﬁ alocar quantia equivalente a:

a) mais de 25% (vinte e cinco por cento) do valor total das quotas subscritas
~ (integralizadas ou nfio integralizadas) em uma Gnica operaciio de aquisicio de
carteira de Direitos Creditorios;

b) mais de 20% (vinte por cento) do seu patriménio liguido em direitos creditérios e
outros ativos de um mesmo devedm ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou
entidade.



1092423 18-050:

Pardgrafo 4" As aplicagGes realizadas no FUNDO nf#o contam com garantia da
ADMINISTRADORA, do GESTOR, do Custodiante, do Agente Cobrador ou do Fundo

Garantidor de Créditos - FGC. Ademais as aplicagbes do FUNDO, de que trata o

presente capitulo, expde a risco o patriménio do FUNDQ, em razio dos riscos adiante

discriminados.

Pardgrafo 5% Sao vedadas operagdes nas quais a ADMINISTRADORA atue na condicio
de contraparte do FUNDO, sem prejuizo da aquisicio de quotas de fundos de
investimento por ela administrados.

Paragrafo 6° O FUNDO pode realizar aplicagbes em direitos creditérios da
ADMINISTRADORA efou de sua coobrigagio, bem como de seu controlador, de
sociedade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligadas ou outras sociedades.
sob controle comum, sem qualquer limitagdo, respeitado o disposto no paragrafo anterior
e as demais limitagbes constantes deste Regulamento, vigentes para a aquisi¢io de
qualquer Direito Creditorio.

Artigo 11: Somente poderdo ceder Direitos Creditorios ao FUNDO o Cedente, doravante assim
denominado, que tenha celebrado contrato de cessdo (cada, um “Contrato de Cessdo™) com o
FUNDO, sempre com a interveniéncia do GESTOR, e que esteja apto a observar todos os
termos ¢ condigdes deste Regulamento. Toda e qualquer operacdo de aquisicio de Direitos
Creditérios pelo FUNDO devera ser realizada em estrita observincia ao disposto no Contrato de
Cessio celebrado entre o respectivo Cedente e 0 FUNDO. '

Paragrafo 1°: Tendo em vista que o FUNDO buscard adquirir, de tempos em tempos,
Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos, e que cada carteira de Direitos
Creditorios ter sido objeto de processos de origem e de politicas de concessdo de crédito
distintos, este Regulamento niio traz descrigio dos processos de originacio ¢ das
politicas de concessdo de crédito dos Cedentes, referentes aos Direitos Creditérios que
serdo adquiridos pelo FUNDO. Todo quotista, ao ingressar no Fundo, deverd atestar por
escrito estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
termo de adesfo a este Regulamento (“Termo de Adesdo™).

Pardgrafo 2°: Ndo ¢ possivel indicar de forma detalhada as condigoes, prazos e valores
dos Direitos Creditorios passiveis de ingresso no FUNDO, uma vez que estas
~ caracteristicas ndo sfo deferminantes para a escolha dos Direitos Creditorios pelo
GESTOR, e, portanto, no estdo no rol de critérios de elegibilidade. Todo quotista, ao
ingressar no FUNDO, deveri atestar por escrito estar ciente e concordar com o disposto

neste item, por meio de assinatura de termo de adesiio a este Regulamento (“Termo de
Adesio™). ' '
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‘Paragrafo 3°: Previamente & assinatura do Contrato de Cesséio e na escolha dos Direitos
Creditorios o GESTOR adotard como politica geral de selegio, em especial para os
Direitos Creditorios vencidos, que irdo compor a parcela preponderante da carteira, o
Tespeito a seguinte equagdo, que norteard a escolha dos Direitos Creditorios:

. Ry- Cn YR

5 Py 1 +

Frego nl-;A'ii'-.nsl‘f;m:- = Z (1 + IGPM+ S (1 + IOPM,+ Sy P
f

Ma qual: R = recuperagio bruta dos Direitos Creditérios

C = custo de cobranca dos Direitos Creditérios

VR = valor residual da carteira de Direitos Creditorios em andlise

IGPM = indice de inflagio esperada ao longo do periodo de recuperagiio da carteira (mensal)

B = fator de risco da carteira definido pelo GESTOR. e Agente Cobrador; especificamente para
cada aquisicio de Direitos Creditérios (fator mensal) ’
n = numerc de meses de recuperagdo da carteira

Artigo 12: Os documentos que formalizam a origem e a exegiiibilidade dos Direitos Creditérios
{(“Documentos Comprobatérios de Crédito™), consistirdio em contratos celebrados entre os
Cedentes, ou cedentes origindrios que vieram a ceder os Direitos Creditérios ao Cedente, e seus
clientes devedores e/ou garantidores (“Devedores”), bem como todos os demais documentos
suficientes a comprovagiio da existéncia, validadé e cobranga dos Direitos Creditorios, inclusive
pela via judicial.

Artigo 13: Apds 90 (noventa) dias de cada integralizagio de quotas, o FUNDO devera ter
alocado, no minimo, 50% (cingiienta por cento) de seus recursos na aquisigdo de Direitos
Creditérios. '

Artigo 14: O GESTOR. contard com o auxilio de um COMITE DE INVESTIMENTO que
deliberara sobre qualquer investimento em Direitos Creditorios acima de 10% (dez por cento) do
valor das quotas subscritas (integralizadas ou ndo integralizadas). O COMITE DE
INVESTIMENTO sera composto por até (4 (quatro) representantes: 1 (um) nomeado pelo
GESTOR, 1 (um) nomeado pelo Agente Cobrador, 1 (um) nomeado pelo maior quotista do
FUNDO (ou grupo de quotistas controlado pela mesma entidade), e 1 (um) nomeado pelo
segundo maior quotista do FUNDO (ou grupo de quotistas controlado pela mesma entidade).
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Paragrafo 1°: Compete ao COMITE DE INVESTIMENTOS:

a) aprovar, previamente, qualquer operagio de aquisicio de carteira de Direitos
Creditorios com valor superior a 10% (dez por cento) do capital subscrito do
FUNDO (integralizado ou niio integralizado), seja em um tnico ato ou em uma
série de atos correlatos.

b)  aprovar, previamente, qualquer operagio de alienagdo, ou qualquer outra
_operagio que represente a troca de titularidade dos Direitos Creditérios da
carteira do FUNDO, que possuam valor superior a 5.000.000,00 (cinco milhoes
de reais) , tendo por base o valor contabilizado no FUNDO;

c) aprovar operacdes em mercados de derivativos que visam a protecdo de posigdes
detidas a vista.

Pardgrafo 2°: Os membros do COMITE DE INVESTIMENTO deverio ser indicados em
assembléia geral convocada para este fim e, uma vez eleitos, terio mandato de 01 (um
ano) ou até sua substituigdo pela assembléia geral, devendo permanecer no cargo até que
a assembléia geral nomeie seu substituto, no caso de renincia.

Parégrafo 3°: As reunides do COMITE DE INVESTIMENTO deverfio ser convocadas
pelo GESTOR, mediante notificagio prévia, por escrito, no prazo mimimo de 48
(quarenta e oito) horas antes 'da data de sua realizagiio, contendo, de forma sucinta, os
pontos a serem apreciados na reunifo.

Paragrafo 4°: Referida notificagfio por escrito serd dispensada quando todos os membros
do COMITE DE INVESTIMENTO estiverem presentes na reunido. As deliberacdes
serdio tomadas pela maioria absoluta dos membros do COMITE DE INVESTIMENTO &
os votos serdo contados por cabega, sendo que ao membro indicado pelo maior quotista
do FUNDO (conforme capuf) assistira o poder de veto das operagdes,
independentemente do resultado da votagio.

Paragrafo 5% A participagiio no Comité podera se dar por conferéncia telefonica, ou
mediante manifestacio de voto enviada, por escrito, ao GESTOR até duas horas antes do

hordrio da reunifio. Ao final da reunido sera formalizada ata entregue ao GESTOR, no
prazo maximo de 5 (cinco) dias Gteis.

Paragrafo 6°: Os membros do Comité de Investimentos niio receberdo qualguer tipo de
remuneragio do FUNDO.
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Paragrafo 7% As deliberagdes do Comité de Investimentos que aprovarem qualquer
operagiio deverdo ser imediatamente comunicadas & ADMINISTRADORA e ao
CUSTODIANTE.

Artigo 15: E permitido ao FUNDO, por decisdo do GESTOR, respeitado, quando aplicavel, a
prévia aprovagio do COMITE DE E\WESTIMLE'*JTGS realizar as seguintes operagdes com os
Direitos Creditorios em carteira:

a) retroceder tais Direitos Creditorios para o seu respectivo Cedente, desde que essa
operagdo seja permitida nos termos do Contrato de Cessiio desses Direitos Creditorios;

b) alienar tais Direitos Creditérios para qualquer terceiro, na forma e nos limites do
respectivo Contrato de Cessdo;

c) manter os Direitos Creditorios em carteira a fim de receber os valores pagos diretamente
pelos respectivos Devedores; e

d) efetuar a baixa contdbil do Direito Creditorio se, em virtude do decurso de tempo, a
cobranga deste se demonstrar economicamente invidvel.

Artigo 16: O FUNDO pode aplicar o remanescente de seu patriménio liquido em:
a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; |

b) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil;

c) créditos securitizados pf:io Tesm;m Macional;

d} certificados e recibos de depésité bancédrio, de emissio do Banco Bradesco S.A., Banco
Itagd S.A., Unibanco - Unifio de Bancos Brasileiros 5.A., Banco Real 5.A., Banco
Santander Banespa S.A., Banco do Brasil S.A., ou Caixa Econdmica Federal; e

€) quotas de fundos de investimento (FI's) e fundos de investimento em cotas de fundos de
investimentos (FICFI's) das classes Referenciado e Renda Fixa, nos termos da Instrugiio
CVM n® 409/2004.

Paragrafo 1°: Os ativos acima relacionados serdo contabilizados segundo as praticas ¢
procedimentos de mercado, observado ainda os critérios de precificagdo previstos no
Manual de Marcagio a Mercado do CUSTODIANTE. Em relagdo aos Direitos
Creditorios, a contabilizagio devera seguir o disposto nos artigos 10 ¢ 39 do presente
regulamento.
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Pardgrafo 2% Todos os ativos componentes da carteira do FUNDO que ndo se enquadrem

nos itens expressamente previstos no caput serdo considerados como Direitos
Creditorios. '

Artigo 17: O FUNDO nio poderd realizar operagdes com derivativos, salvo para protegiio de
posi¢cbes detidas a vista, até o limite destas, com prévia aprovagio do COMITE DE
INVESTIMENTOS. ' :

Artigo 18: Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdio incorporados ao seu patrimdnio.

Artigo 19: O FUNDO nio aplicard em warrants € em contratos mercantis de compra ¢ venda de
produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega ou prestagio futura, bem como em titulos ou
certificados representativos desses contratos.

CAPITULO V - DOS FATORES DE RISCO

Artigo 20: Nio obstante a diligéncia do GESTOR em colocar em pritica a politica de
investimento delineada, os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza, Sujeitos a
flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e
negociagdo atipica nos mercados de atuagiio e, mesmo que o GESTOR mantenha sistemas de
gerenciamento de riscos, nfio hé garantia de completa eliminagiio da possibilidade de perdas para
0 FUNDO e para o quotista.

Paragrafo Unico: Os recursos que constam na carteira do FUNDO estéio sujeitos aos
seguintes fatores de riscos: '

a) Risco de Crédito decorrente do investimento preponderante em Direitos Creditorios
inadimplidos: consiste no risco dos Direitos Creditérios ja adquiridos apos o respectivo
vencimento ndo serem pagos ou serem quitados parcialmente, em virtude do insucesso
das agdes de cobranca e/ou de limitagdes na capacidade financeira dos Devedores,

b) Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operagdes do
FUNDO, podendo ocasionar, conforme o caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operagdes contratadas e ndo liquidadas. As aplicagdes do
FUNDO em Direitos Creditérios caracterizam operages cujo risco de crédito se
concentra, em primeira instincia, na capacidade financeira de seus Devedores.
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Risco de Liquidez: consiste no risco de redugio ou inexisténcia de demanda pelos ativos
integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a.
condigdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sfo
negociados. Em virtude de tais riscos, o GESTOR poderd encontrar dificuldades para
liquidar posigdes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de
acordo com a estratégia de gestio adotada para o FUNDO, o qual permaneceré exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos
ativos, que podem, inclusive, obrigar a ADMINISTRADORA a aceitar descontos nos
seus respectivos pregos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes fatores
podem prejudicar o pagamento de resgates aos quotistas do FUNDO, nos valores.
solicitados e nos prazos contratados. Este risco é majorado em virtude da necessidade de
respeito ao direito de preferéncia de que tratam os paragrafos do Artigo 33, que depende
de agio dos proprios quotistas para que s¢ja rigorosamente respeitado.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade dos
ativos do FUNDO, os quais so afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez,
crédito, alteragbes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagio de pregos
pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de
emissdo e/ou contabilizaglio, podendo acarretar volatilidade das quotas e perdas aos
quotistas.

Auséncia de Prévia e Clara Definigéio dos Direitos Creditorios Elegiveis: Uma vez que a
politica de investimento do FUNDO estd pautada na capacidade do GESTOR em
identificar carteiras com taxa de desconto e custos de cobranga compativeis com os
objetivos de retomo do FUNDO, mas néo atrelada a prazos, valores ou condigdes pré-
definidas de originagiio e concessdo dos créditos, a auséncia de rigidos critérios de
elegibilidade pode agravar o risco do FUNDO.

Demais Riscos: O FUNDO também paderﬂ'astar sujeito-a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exégenos ao controle da ADMINISTRADORA e do GESTOR, tais
como moratoria, inadimplemento de pagamentos ("default"), mudanga nas regras
apliciveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes
da carteira, alteragio na politica monetéria, aplicagdes ou resgates significativos.

Riscos macroecondmicos: A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordindarios ou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual ¢ influenciem de forma
relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo variagbes nas taxas de juros, eventos
de desvalorizagio da moeda e mudangas legislativas, poderdo resultar em perda, pelos
quotistas, do valor de principal de suas aplicﬂr,:ﬁeﬁ.'
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Risco de descasamento de taxas de juros: Mudangas nas condigbes de mercado poderio
acarretar descasamento entre as taxas de juros praticadas no mercado e as taxas de juros
estabelecidas no instrumento que deu origem aos Direitos Creditorios a serem adquiridos
pelo FUNDO, resultando em perda de rentabilidade durante o periodo de maturagio dos
creditos;

Risco de Insucesso nas acdes de cobranga: A carteira do FUNDO também poderd ser
composta por direitos creditérios vencidos. A dificuldade na localizacio dos Devedores,
assim como a situagio patrimonial dos Devedores representa um risco adicional ao

recebimento dos Direitos Creditérios,

Modalidade de investimento recente e sofisticada: O FUNDO se enquadra em
modalidade de investimento recentemente instituida em nosso Pais e que, ademais, tem o
grau de sofisticagdo e complexidade inerente a uma operagiio de securitizaciio de
recebiveis. Os potenciais . investidores devem avaliar minuciosamente essas
peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez dos direitos creditorios ¢ dos demais
ativos financeiros que compdem o seu patriménio liquido. Tais peculiaridades podem
trazer conseqiiéncias negativas ao patrimédnio liquido, ou podem tornar o investimento
iliquido.

Riscos relativos a perdas em agdes judiciais: O FUNDOQO eventualmente tera a
necessidade de despender recursos com a defesa de seus interesses junto ao Poder
Judicidrio, para a execugdo das cobrangas e/ou defesa da eficicia dos Direitos
Creditorios. O ingresso em juizo submete, ainda, o FUNDO a discricionariedade ¢ o
convencimento dos julgadores das agdes.

Falta de Definigdo Clara do Perfil de Risco: O FUNDO se caracteriza pela falta de
definigdio das principais premissas que definiriio seu perfil de risco, sendo algumas destas
: a auséncia de definicdio do tipo de carteira de direitos creditorios a serem adquiridas
pelo FUNDOQO, a participagio de cada uma destas no seu PL, seu perfil de risco de crédito,
auditorias, taxas que renderdio estes ativos e sua rentabilidade, a taxa de cessio,
mecanismo de cobranga de créditos em atraso, etc.;

Auséncia de Garantias Adicionais: O FUNDO néo possui classe de quota subordinada
que poderia suportar maior risco e parte significativa de eventuais perdas. Ademais, nio
hé pré-definicio de garantias como colateral e/ou cobrigagdo (estes dois ultimo fatores
serdio definidos caso a caso, no momento de aquisicio das carteiras). Os critérios de
concentragdo por cedente e por sacado limitam-se ao disposto no artigo 10°, pardgrafo 3°
do Regulamento; '
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'm)  Risco de Derivativos: consiste no risco de distorgdo de prego entre o derivativo e seu
ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as
possibilidades de retornos adicionais nas operagdes, nio produzir os efeitos pretendidos,
bem como provocar perdas aos quotistas. Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos
exclusivamente para proteciio das posigdes a vista, existe o risco da posigdo ndo
representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO. '

n)  Risco de Desrespeito ao Direito de Preferéncia: Em virtude do registro das quotas no
CETIP e da necessidade de prévia comunicagdo por parte do proprio quotista a
ADMINISTRADORA de seu interesse em  alienar quotas, de modo a permitir a
realizacdo dos procedimentos ligados ao eventual exercicio direito de preferéncia pelos
demais quotistas, a efetiva possibilidade de exercicio do direito de preferéncia estd
sujeita ao risco do quotista alienante ndo efetuar a comunicagéo que lhe é exigida, sob a
qual a ADMINISTRADORA ndo tem controle. Cabe salientar que a
ADMINISTRADORA também ndo possui meios eficazes que garantam gue eventual
negociagdo via CETIP foi precedida dos procedimentos exigidos pelos pardgrafos do
artigo 33 deste Regulamento.

CAP{TULO VI - DA ELEGIBILIDADE DOS DIREITOS CREDITORIOS
E PROCEDIMENTOS DE COBRANCA

Artigo 21: Somente poderdo integrar a carteira de investimentos do FUNDO os Direitos
Creditorios que atendam aos seguintes critérios de elegibilidade:

I) tenham sido objeto de sele¢io pelo GESTOR;

IT) possua rotina de cobran¢a pré-definida e acordada com o Agente Cobrador ¢ o
CUSTODIANTE,;

1]
II) a operagio tenha sido aprovada pelo COMITE DE INVESTIMENTOS (caso as
caracteristicas da operagdo se enquadrem nas descritas no artigo 13, acima);

IV)  a assinatura do Contrato de Cessdo tenha sido precedida do seguinte roteiro operacional:
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a) notificago, por escrito, do GESTOR 4 ADMINISTRADORA e ao
CUSTODIANTE, recomendando e apmvﬁn_du a aquisicio, pelo FUNDO, de
determinada carteira de Direitos Creditorios, a qual identificard e indicard os
‘Direitos Creditérios objeto de aq_u'isif;ﬁo pelo FUNDO e o preco desta aquisigdo,
sempre selecionados pelo GESTOR por oferecerem relagio risco x retorno
compativel com o FUNDO, devendo ainda ser ratificado, pelo GESTOR, ao
CUSTODIANTE e 4 ADMINISTRADORA, que os Direitos Creditorios por ele
recomendados estiio de acordo com os critérios de concessdo de crédito tratados
no Artigo 11 do presente Regulamento;

b) notificagdo, pﬁr escrito, do CUSTODIANTE ao GESTOR e a
ADMINISTRADORA, por meio da qual o CUSTODIANTE informard que esta
apto a registrar contabilmente, monitorar e custodiar os Direitos Creditorios que

serfio objeto de aquisigio pelo FUNDO, conforme selegio apresentada pelo
GESTOR;

¢}  previsio de que a guarda fisica dos documentos comprobatérios dos Direitos
Creditorios selecionados pelo GESTOR sera realizada por depositario fiel,
previamente indicado pelo GESTOR; ¢

d) assinatura com o Agente Cobrador do contrato de prestagdo de servigos de
cobranga dos Direitos Creditérios que serfio objeto de aquisi¢lio pelo FUNDO,
tornando-se, portanto, a existéncia deste contrato um pré-requisito para a
assinatura de qualquer Contrato de Cessdo.

* Paragrafo 1% Para os fins das notificagdes constantes do roteiro operacional, citado no
paréagrafo anterior, serd admitida comunicagfio via correio eletrnico.

Paragrafo 2™ Os investimentos do FUNDO se subordinardo aos requisitos de composigio
e de diversificagiio estabelecidos neste Regulamento, sempre observado o disposto na
lcgi.slac,‘_ﬁcl e regulamentaciio aplicdveis (em especial o previsto no Artigo 40, §9°, 1 da
Instrugio CVM 356), observado que o total do prego de aquisigio dos Direitos
Creditorios de obrigagio de ¢ada devedor ndo podera ser superior a 2% (dois por cento)
do Patriménio Liquido do FUNDO. Portanto, em virfude do reduzido valor médio dos
direitos creditérios, fica o CUSTODIANTE eximido da obrigagio de verificagdo por
amostragem de que trata o artigo 38 da instrugdio CVM 356.
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Pardgrafo 3° Em regime de exceglio ao disposto no pardgrafo anterior, caso o
CUSTODIANTE se comprometa a receber ¢ analisar a documentagéio que cvidencie o
lastro dos Direitos Creditérios de obrigagio de um determinado devedor, o limite de que
trata o parigrafo anterior neste caso especifico podera ser superado.

Artigo 22: A cobranca dos direitos creditérios integrantes da carteira do FUNDO seré realizada
através dos seguintes procedimentos, sem prejuizo de ﬂutrus qgue, caso a caso, o responsivel pela
wbranga do Direito Creditorio julgar conveniente:

I. no caso de Direitos Cm&itéricm'_a vencer:

a) notificagdo do Devedor, por meio de correspondéncia especifica ou no prﬁprin
boleto a que se refere a alinea seguinte, da existéncia do Contrato de Cessao;

b) envio de boleto bancario e/ou aviso de cobranga, mm,.nﬂ minimo, 5 (cinco) dias
de antecedéncia da respectiva data do vencimento, com a indicago de conta
corrente de titularidade do FUNDO para pagamento.

Il.  no caso de Direitos Grcditf:-_riaé vencidos: '

a) inicialmente, a cobranca sera feita pelas vias n: MECcanismos cxtra_]udluals, que o

: Agente Cobrador julgar mais adequado, tais como contatos telefénicos,
notificagbes por correspondéncia escrita, ou gqualquer  outro mecanismo de
cobranga extrajudicial, obedecendo- -3¢ aos limites legﬁis previstos na legislagao
vigente, respeitando, sempre que aphc&vei os limites do Codigo de Detesa do
Cﬁnqumidor

b)  a cobranga do devedor principal, seu eventual fiador, avalista ou demais co- |
obrigados poderd ser __fei_la.,.também, a critério do GESTOR efou do Agente
Cobrador, ¢ independentemente do disposto na alinea anterior, por meio de agdes
de cobranga e execu:;ﬁes judiciais de contratos e g’arantias.'

Paragrat"o Unico: Os Dlraltus Creditérios que serfio adquiridos pelo FUNDO terdo
processos de origem e de politicas de concessdo de crédito variados e distintos e,

* portanto, sem prejuizo dos procedimentos gméncns descritos no artigo 11, o FUNDO
adotard diferentes estratégias para cobranca de Direitos - Credit6rios a vencer elou
procedimentos de cobranga extrajudicial e/ou judicial de Direitos Creditérios vencidos e
nio adimplidos a serem acordados entre o FUNDO, o GESTOR & o Agente Cobrador, de
acordo com as caracteristicas da carteira ou modalidade de Direitos Creditorios. As
referidas estratégias e:s;wmlﬁcag deverdo ser 1mp]ementadas pelo GESTOR ou Agente
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Cobrador, sempre buscando sucesso no pagamento de tais Direitos Creditérios em
beneficio do FUNDO e observando os principios éticos de cobranga definidos no
paragrafo segundo abaixo. Todo quotista, ao ingressar no FUNDO, deverd atestar por
escrito estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
Termo de Adesio.

CAPITULO VII - DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 23: Serd de competéncia pﬁvativa da Assembléia Geral de quotistas do FUNDO:

I tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apés o encerramento do

exercicio social, as contas do FUNDO ¢ deliberar sobre as demonstragbes financeiras
desse;

II alterar o Regulamento do FUNDO;
11 deliberar sobre a substituigio da ADMINISTRADORA ou do GESTOR;

v deliberar sobre a elevagio da taxa de administragiio praticada pela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipdte&a de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de redugiio;

' alterar o prazo de duragio do FUNDO e/ou os Periodos df: Investimento ¢
Desinvestimento do FUNDO; e

Vi deliberar sobre incorporagio, fusdo, cisfio, liquidagio ou prorrogagdo do FUNDO.

Paragrafo Unico: O Regulamento do FUNDO podera ser alterado, independentemente de
Assembléia Geral, sempre que tal alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares de determinagdo da CVM
ou Orgdos auto-reguladores, incluindo corregdes e ajustes de cariter ndo material,
devendo ser providenciada, no prazo de 30 (tnntd) dias, a necessaria comunicagfio aos
quotistas.

Artigo 24: A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes
para exercerem as funcdes de fiscalizacio e de controle gerencial _das aplicagbes do FUNDO, em

defesa dos direitos e dos interesses dos guotistas,

Paragrafo Unico: Somente pode exercer as funcdes de representante de quotistas pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

0'66

;éd



1092423 18-09C7

I ser quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos quotistas;

I ndo exercer cargo ou fungdio na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas ¢ em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; e

I ndo estar ligado, direta ou indiretamente, a qualquer devedor de direitos
creditérios integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 25: A convocagido da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO far-se-4 mediante
anuncio publicado no(s) peridodico(s) de que trata o inciso III, do artigo 4° ou por meio de carta
com aviso de recebimento enderegado a cada quotista ou por correio eletrénico, do qual
constard, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que serd realizada a Assembléia e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Paragrafo 1% A convocagiio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicagiio do primeiro antincio ou
do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletronico aos quotistas.

Pardgrafo 2° Nio se realizando a Assembléia Geral, serd publicado novo anincio de
segunda convocagdo ou novamente providenciado o envio de carta com aviso de
recebimento ou correio eletrénico aos quotistas, com antecedﬁqcia minima de 5 (cinco)
dias. '

Paragrafo 3% Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral realizar-se-i no local
onde a ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em
outro lugar, os anlncios cartas ou correios eletronicos enderegados aos quotistas
indicardo, com clareza, o lugar da reunidio, que, em nenhum caso, podera ser fora da
localidade da sede.

Parigrafo 4° Independentemente das formalidades previstas neste Artigo, serad
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os quotistas.

Paragrafo 5% Para efeito do disposto no Pardgrafo 2°, admite-se que a segunda

convocagdo da Assembléia Geral seja providenciada juntamente com o anincio ou a
carta ou correio eletrdnico de primeira convocagio.

&
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Artigo 26: Além da reunido anual de prestagio de contas, a Assembléia Geral de Quotistas pode
reunir-se por convocagdo da ADMINISTRADORA ou de quotistas possuidores de quotas que

representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das quotas
emitidas.

Artigo 27: Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, quotistas
representantes de 50% (cingiienta por cento) das quotas emitidas mais 1 (uma) quota em
primeira convocacio, e, qualquer nimero de quotistas em segunda convocagio, as deliberagbes
devem ser tomadas pelo critério da maioria de quotas dos quotistas presentes, correspondendo a
cada quota um voto, ressalvado o disposto nos Paragrafos 1° e 2° deste artigo.

Paragrafo 1°: Tém qualidade para comparecer & Assembléia Geral, além dos quotistas, os

seus representantes legais ou procuradores devidamente constituidos hd menos de um
ano.

Pardgrafo 2° Nio tém direito a voto na Assembléia Geral a ADMINISTRADORA e seus
empregados.

Artigo 28: As decisbes da Assembléia Geral devem ser divulgadas aos quotistas no prazo
méaximo de 30 (trinta) dias de sua realizacio.

Pﬁgrafu Unico: A divulgagio referida no caput deve ser providenciada mediante
anincio publicado no periddico utilizado para a divulgagio de informagdes do FUNDO

ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada quotista.

Artigo 29: As modificagdes aprovadas pela Assembléia Geral de Quotistas passam a vigorar a
partir da data do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

I lista de quotistas presentes na Assembléia Geral;
I copia da ata da Assembléia Geral; e

I exemplar do Regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas, devidamente registrado
em cartorio de titulos e documentos.
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CAPITULO VIII - EMISSAO, COLOCAGCAO, NEGOCIACAO,
AMORTIZACAO DE QUOTAS E LIQUIDACAO DO FUNDO

Artigo 30: As quotas do FUNDO serio todas de uma mesma classe, ndo havendo divisdio em
subclasses ou séries. Todas as quotas serfio escriturais e serio mantidas em contas de deposito
em nome de seus titulares. Esta conta de depésito caracteriza a qualidade de quotista. Observado
o disposto neste Capitulo, as caracteristicas, 0s direitos e obrigagdes das quotas serfio idénticos,

Artigo 31: As quotas serdo avaliadas por empresa classificadora de risco (rating) especializada.
Esta avaliagio ¢ feita periodicamente a cada trimestre.

Paragrafo Unico: Caso ocorra o rebaixamento do rating de quotas do FUNDO, serdo
adotados os seguintes procedimentos:

I comunica¢do a cada quotista das razoes do rebaixamento; e

1| envio a cada quotista ou publicagiio no periddico utilizado para a divulgacio de
informagdes do FUNDO, de que trata o inciso III do Artigo 4°, do relatério da
empresa de classificagio de risco.

‘Artigo 32: No caso de liguidagiio do FUNDO, os titulares de quotas terfio o direito de partilhar o
patriménio nas propor¢des dos valores para resgate de quotas, no limite desses valores. Nio
havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagio entre os titulares de quotas. No
caso de liquidagdo antecipada do FUNDO, admite-se resgate de quotas em direitos creditorios.

Nio havera afetagiio ou vinculagiio de parcela do patriménio do FUNDO a qualquer classe ou
série de quotas.
Artigo 33: O FUNDO contard com uma emissdo inicial de quotas com as caracteristicas
dispostas a seguir:

Emissor: MSQUARE MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Distribuidores: A propria ADMINISTRADORA como lider.
Valor total da emisséo: R$ 150.000.000,00 (cento ¢ cingiienta milhdes de reais).
Valor minimo da emissdo:  R$ 50.000.000,00 {ciﬁqu&nl& milhdes de reais) As quotas ndo

subscritas até a data de encerramento da colocagdo de cada
emissdo serdio imediatamente canceladas.
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Numero de séries: Série Gnica.

Prazo de Duragdo: O mesmo do FUNDO.

Valor de emissio da quota: RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Quantidade de quotas: 150 (cento e cingiienta quotas),

Integralizagdo: A integralizacdo das quotas do FUNDO, se dara em até 2 (dois)
anos, exclusivamenie em moeda nacional, conforme chamados da
ADMINISTRADORA e respeitados os termos do compromisso de
investimento firmado pelo quotista.

Forma de colocagio: Publica, a ser realizada pela ADMINISTRADORA.

Negociagio secundaria: As quotas estardo registradas para negociagio via CETIP, ficando

as negociagdes sujeitas ao direito de preferéncia de que tratam os
paragrafos do presente artigo.

Paragrafo 1°: Em caso de alienagéo de quotas no mercado secundério por qualquer dos
quotistas € assegurado aos demais quotistas direito de preferéncia para aquisi¢do das
mesmas na proporgdo da posigio de quotas possuidas.

Paragrafo 2: O quotista que desejar alienar suas quotas deve comunicar i
ADMINISTRADORA para que esta convoque uma assembléia geral de cotistas para que
0 mesmo apresente aos demais quotistas as condigdes pelas quais deseja alienar suas
quotas. O quotista que transferir suas quotas sem efetuar a referida comunicagdo prévia
respondera, com exclusividade, pelos eventuais prejuizos gue causar aos demais
quotistas, ;

Paragrafo 3% Os quotistas presentes 4 assembléia de quotistas de que trata o pardgrafo
anterior poderdo, em até 10 (dez) dias da realizacdo do conclave, manifestar ao quotista

alienante sua intengdo de exercer seu direito de preferéncia, inclusive em relagio a
eventuais sobras.

Paragrafo 4 Caso os demais quotistas niio exercam seu direito de preferéncia, as
eventuais sobras poderdo, no prazo maximo de 20 (vinte) dias do término do prazo de
que frata o item anterior, alienar as quotas a terceiros, desde que nas mesmas condigdes
ofertadas na assembléia e que o adquirente atenda aos requisitos exigidos para o piblico
alvo do FUNDO.

Parégrafo 5°: As operagdes que atendam aos requisitos do presente regulamento, poderdo
ser executadas via CETIP.
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Artigo 34: Apods a emissdo inicial, quaisquer novas emissbes feitas pelo FUNDO poderdo ser
realizadas se:

a) a ADMINISTRADORA e o GESTOR, de comum acordo, entenderem conveniente a
distribui¢io de novas quotas do FUNDO; '

b) a Assembléia Geral de quotistas aprovar a emissdo de novas quotas e suas caracteristicas;

c)  a ADMINISTRADORA efetuar o registro de distribuicio das novas quotas, nos termos
da regulamentagio vigente.

Artigo 35: A amortizagio das quotas do FUNDO atenderd o disposto na regulamentagio
vigente. Apds os 03 (trés) primeiros meses da integralizagdo inicial de quotas do FUNDOQ, a
ADMINISTRADORA, conforme orientagio do GESTOR, realizard amortizagfes trimestrais,
devendo, para isso, comunicar por escrito cada quotista por carta, correio eletrdnico ou através
de aniincio publicado no periédico utilizado para a divulgacio de informagdes do FUNDO, com
um prazo minimo de 3 (trés) dias da data estabelecida para crédito da efetiva amortizagdo. A
amortizagdo trimestral prevista neste Artigo 35 compreenderda todos os recursos liquidos
¢xistentes no caixa do FUNDQ, provenientes do pagamento/liquidacio ou alienacdo dos
Direitos Creditorios, exceto a sobra, a ser definida pelo GESTOR e informada a
ADMINISTRADORA com 10 (dez) dias de antecedéncia de cada amortizagiio, para honrar os
encargos do FUNDO pelos proximos 90 (noventa) dias.

Paragrafo 1°: Para efeitos de amortizagiio de quotas, sera considerado o valor da quota
vigente na data de amortizagdo, deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas.

Paragrafo 2°: Nio havera resgate de quotas a ndo ser por ocasido do término do prazo de
duragio do FUNDO ou na sua liquidag3o.

CAPITULO IX - DO PATRIMONIO LiQUIDO
E DA AVALIACAO DOS ATIVOS

Artigo 36: Entender-se-4 por patriménio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o valor
da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades.

Paragrafo 1°: Para efeito da determinagdio do valor da carteira, devem ser observadas as
normas € os procedimentos previstos na legislagdo em vigor e neste Regulamento.

Paragrafo 2% As quotas do FUNDO correspondem a fragdes ideais de seu patriménio.

671 -



:w
.r
#

1602423.18-09-0

W
Ll t

Artigo 37: As quotas do FUNDQ terfio seu valor 'calcuiéki_ﬂ mensalmente. O valor da quota serd
apurado até o 3° (terceiro) dia util posterior ao encerramento do més a que se referir.

Artigo 38: Os quotistas assumem inteira responsabilidade pela liquidagiio de eventual ocorréncia

de patrimdnio negatwo do FUNDO, ﬁhrlgandn -s€ por conseqilientes aportes adicionais de
TeCursos. :

Artigo 39: Os titulos e valores mob:hénﬁs mtegrantes da carteira do FUNDO, negociados em
bolsa ou mercado de balciio organizado, serfio marcados a mercado, nos termos da legislagio em

vigor, ¢ segundo os critérios de pmcrfmar;ﬁc- constantes do Manual de Marcagio a Mercado do
CUSTODIANTE.

Artigo 40: Os Direitos Creditorios adquiridos pelo FUNDQ, por serem ativos que nio tém um
mercado de negociagdo, serdio avaliados pelo custo de aquisi¢do, sendo que:

a) os Direitos Créditos a vencer serfio pmiﬁcﬁ&us com apropriagdo de rendimentos
(correspondentes ac desagio do valor de face e parcelas varidveis a receber, tais como
juros ou bénus, conforme Contrato de Cessio) exponencial, pelo prazo a decorrer até o

seu vencimento, devendo ser aph-:.ada provisdo para devedores duvidosos, seguindo as
regras do COSIF.

b) 0s Direitos Creditérios vencidos serio precificados com uma desvalorizacdo linear, apos
uma caréncia inicial de trés meses, considerando o valor de aquisigiio, da data de
assinatura do Contrato de Cessiio até o término do prazo limite razoavel de cobranga
{“P_LRC"""}, a ser definido pelo GESTOR, com o auxilio de Agente Cobrador, caso
existente. Atingido o PLRC o Direito Creditorio atingird o prego equivalente a zero.
Nesta hipdtese nfio se aplica as regras para provisio de devedores duvidosos.

Artigo 41: Serd admitida a aquisi¢do por um mesmo investidor de todas as quotas emitidas. Nio
havera, portanto, requisitos de dispersiio das quotas do FUNDO.

CAPITULO X - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 42: Constituem encargos do FUNDO, além da remuneracio dos servicos, as seguintes
despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:
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a) taxas, impostos ou contribui¢hes federais, estaduais, municipais ou autirquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO);

b) despesas com impressdo, expedigio e publicagio de relatorios, formularios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagio pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDOQ, inclusive comunicagbes aos
quotistas;

d) honoririos e despesas do auditor encarregado da revisio das demonstragGes financeiras e
das contas, do FUNDO e da anilise de sua situagio e da atuacio da
ADMINISTRADORA;

€) -emolumentos e comissdes pagas sobre as operagoes do FUNDO;
f honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacfio, caso o mesmo venha a

ser vencido;

£l quaisquer despesas inerentes & constitui¢do ou a ﬁquidm;ﬁe do FUNDO ou a realizagio
de Assembléia Geral de Quotistas;

h) taxas de custddia de ativos do FUNDO;
i) despesas com a contratagdo de agéncia classificadora de risco;

1) despesas com emissdo, impressdo e postagem de boletos, duplicatas ou demais titulos
que instrumentalizam a cobranca os Direitos Creditdrios de titularidade do FUNDO; e

1) despesas decorrentes de servigos de cobranga amigivel e/ou judicial dos Direitos
Creditorios integrantes da carteira do FUNDO que porventura ndoc tiverem sido
devidamente pagos pelos respectivos sacados devedores, conforme contrato de cobranga.

Paragrafo Unico: As despesas decorrentes de servigos de consultoria relativamente & analise e

selegiio dos ativos para integrarem a carteira do FUNDO, bem como quaisquer outras nio
previstas como encargos do FUNDO devem correr por conta da ADMINISTRADORA.
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CAPITULO XI - DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 43: A ADMINISTRADORA ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteragiio da classificagio de risco das quotas
do FUNDO ou dos direitos crediférios e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
modo a garantir a todos os quotistas acesso s informagdes que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisdes quanto 4 respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

Paragrafo Unico: A divulgagdo das informagdes previstas neste artigo deve ser feita por
anuncio publicado no(s) periddico(s) de que trata o inciso I1I, do artigo 4° ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderecado a cada quotista ou correio eletrénico e
mantida disponivel para os quotistas na sede da ADMINISTRADORA.

Artigo 44: A ADMINISTRADORA ‘deve, no prazo méximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar 4 disposicio dos quotistas, em sua sede e dependéncias,
informacoes sobre;

I onimero de quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

i1 a rentabilidade do FUNDQ, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més; e

Il o comportamento da carteira de direitos creditérios e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 45; A ADMINISTRADORA deve colocar as demonstragdes financeiras do FUNDO a
disposigdo de qualquer interessado que as solicitar, observados os seguinte prazos maximos:

I de 20 (vinte) dias apos o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstracdes financeiras mensais; e

II de 60 (sessenta) dias apoés o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de
demonstracdes financeiras anuais.

Artigo 46: As demonstragdes financeiras do FUNDO estarfio sujeitas as normas de escrituragio
expedidas pela CVM e serfio auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Paragrafo Unico: Os exercicios sociais do FUNDO tém dura¢io de 1 {um) ano cada, com
inicio em 31 de julho de cada ano.
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CAPITULO XII - DA LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO
Artigo 47: Podera haver a liquidagdo antecipada do FUNDO somente nas seguintes hipoteses:

a) impossibilidade de o0 FUNDO adquirir Direitos Creditérios admitidos por sua politica de
investimento, identificada pelo GESTOR, durante o Periodo de Investimento;

b) renuncia do CUSTODIANTE, sem que uma nova instifui¢go assuma suas fungdes no
prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias;

c) por deliberagio de Assembléia Geral de Quotistas; e

d) se 0 FUNDO mantiver patriménio liquido médio inferior a R$500.000,00 (quinhentos
mil reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos ¢ ndo for incorporado a outro
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios.

Artigo 48: Na ocorréncia de liquidagdo antecipada do FUNDO, as quotas podeﬁiu ser resgatadas
em direitos creditorios. '

Artigo 49: Na hipotese de liquidagiio antecipada do FUNDO, os titulares de quotas terio o
direito de partilhar o patrimdmio na proporgdo dos valores previstos para resgate e no limite
desses mesmos valores, na data de liquidagio, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia,
prioridade ou subordinagio entre os quotistas.

CAPITULO XIII - DAS DISPOSICOES FINAIS
Artigo 50: Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com expressa

rentncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer
agdes judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicagio deste Regulamento.
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NIVEIS GERAIS DE INADIMPLEMENTO

A taxa de inadimpléncia no primeiro semestre deste ano vem revelando niveis mais altos, se comparado ao
mesmo periodo do ano passado, em relagiio s Pessoas Juridicas. Entretanto, para as Pessoas Fisicas, estes niveis
sd0 mais baixos, conforme observado nos grificos abaixo:

Inadimpléncia(%) - Pessoa Juridica
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Inadimpléncia(%) - Pessoa Fisica
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No caso das Pessoas Juridicas, de janeiro a maio deste ano, os titulos protestados ficaram com 39,8% de
participagiio na inadimpléncia das empresas brasileiras. Apesar do percentual ainda ser o maior de todos, é
menor qué o apresentado no mesmo periodo de 2006 (40,5%).

MNa segunda colocagio, aparecem os cheques sem fundos, com representatividade de 38,6% nos cinco primeiros
meses do ano. De janeiro a maio do ano passado, o peso na inadimpléncia era maior, de 39,7%.

077



As dividas com os bancos, por sua vez, representaram 21,6% do total nos cinco primeiros meses de 2007. No
mesmo periodo de 2006, essa modalidade representava 19,8% da inadimpléncia das empresas, o mosira que seu
peso vem crescendo.

Se o peso das dividas com o sistema financeiro foi o menor no total da inadimpléncia, 0 mesmo ndo aconteceu
com os valores das ocorréncias: a média dos débitos atingiu R$ 4.100,91 nos cinco primeiros meses do ano, o
que representa um crescimento de 16,8% frente ao mesmo periodo de 2006.

Ji a divida média referente aos titulos protestados ficou em RS 1.434,28 no periodo analisado (+3,9% em um
ano). Os cheques sem fundos, por sua vez, registraram uma média de R$ 1.132,87 de janeiro a maio, sendo que
houve recuo de 10,1% na comparagio com o mesmo periodo de 2006.

O aumento da inadimpléncia das empresas, sobretudo no que diz respeito as dividas néio honradas junto is
instituigdes financeiras, pode ser explicado pelo forte incremento das contratagbes de operagies de crédito.

Além disso, a valorizagiio cambial também contribuiu para a elevagiio da inadimpléncia, pois prejudicou a
rentabilidade das empresas exportadoras e afetou aquelas que concorrem diretamente com os produtos
importados.

No caso das Pessoas Fisicas, as dividas com os bancos permaneceram em primeiro lugar no ranking de
representatividade: de janeiro a junho, a participagiio desta categoria foi de 37,9% do total de vencimentos néo
pagos. Em 2006, este percentual era de 31,8%,

Ja os débitos com cartdes de crédito e financeiras ficaram com a segunda posigio e 31,1% de participagio,
pouco menos que os 32,3% dos seis primeiros meses de 2006.

Os cheques sem fundos vieram na seqiiéncia e ficaram com 28.4% do total. De janeiro a junho do ano passado, a
representatividade deste tipo de divida era de 33%.

Por altimo e com menor impacto no indicador, aparecem os titulos protestados, cuja participagio na
inadimpléncia nos seis primeiros meses do ano, de 2,7%, foi inferior & do mesmo periodo de 2006 (2.9%).

Considerando o acumulado deste ano, as dividas com bancos tiveram valor médio de RE 1.271,27, o que
significa um aumento de 14,5% sobre os seis primeiros meses de 2006. As pendéncias com cartdes de crédito e
financeiras, por sua vez, somaram RS 357,39 (+16,2%).

As anotacdes de cheques sem fundos de janeiro a junho de 2007 tiveram valor médio de RS 607,35, alta de 5,7%
em um ano. Ja os registros de titulos protestados atingiram a média de RS 841,22 (+7,9%).

As provaveis causas da queda da inadimpléncia das pessoas fisicas, no primeiro semestre de 2007, sio
decorrentes do aumento do nivel de emprego, sobretudo o com carteira assinada, acompanhado dos reajustes
salariais acima da inflagio obtidos pela ampla maioria das categorias profissionais.

Além disso, as taxas mais baratas ¢ os prazos mais longos no crédito tém estimulado as pessoas a trocarem
dividas mais caras e mais curtas por comprometimentos de prazos mais longos e menos onerosos, contribuindo

para um melhor equilibrioc das finangas pessoais e produzindo efeitos positivos sobre a reduglio da
inadimpléncia.

O papel central da inadimpléncia reforca a necessidade de reformas microeconémicas que, de um lado.
permitam aos bancos identificarem os bons pagadores e. de outro, recuperarem os valores emprestados quando o
devedor niio honra com seus compromissos.

Os indicadores de inadimpléncia serfio influenciados favoravelmente com a pritica do cadastro positivo sobre o
crédito. Quando for implementado, a nova metodologia possibilitard o estabelecimento de politicas mais
adequadas aos diversos tomadores de crédito, o que significara maior seguranga nas fransagles e,
conseqilentemente, redugiio de custos para os clientes.

Fontes: Bacen, Infomoney, Serasa
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O Comité de Classificago de Risco da Austin Rating, em reunido no dia 02 de julho de 2007,
atribuiu o rating B com perspectiva estavel as Cotas do MSQUARE Multicarteira Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Bancarios Mo Padronizados (MSQUARE FIDC-NP).
Esta classificacdo traduz uma probabilidade media de que os cotistas ndo recebam o
pagamento do principal .

0O MSQUARE FIDC-NP esta constituido sob a forma de condominio fechado e tem prazo de
duracio de 6 (seis) anos. O fundo conta com uma Unica classe de Cotas (ex. - inexisténcia de
diferenciacdo entre Cotas Seniores e Cotas Subordinadas) e nio especifica no seu
Regulamento um objetive de remuneragio especifico (Benchimark ) para suas Cotas . O valro
total da emissao sera de R$ 150.000.000,00 (cento cinglenta milhSes), este representado
por 150 Eento e cinglenta) cotas com valor unitario de R$1.000.000,00 (um milhdc.) O
Fundo realizard uma emissao inicial de R$37.000.000,00 {trinta e sete )

Mo momento da realizacio desta avaliagdo ndo estavam especificadas , de forma definitiva,
as principais caracteristicas das carteiras de direitos creditorics que ser@o adquiridos pelo
MSQUARE FIDC-NP os guais representardo a maior parte de seus ativos - assim como de
outros fatores essenciais para a definicio do seu perfil de risco (alguns dos gquais
mencionaremos posteriormente). A avaliagdo do risco do fundo foi realizada utilizando
exclusivamente seu regulamento como base para a andlise, instrumento que define em
grandes linhas as caracteristicas / estrutura do Fundo. Ressaltamos, paralelamente, que
devide ao fundo nao incorporar um objetivo de remuneragio para as cotas (ex.; benchmark )
nossa avaliagao se limita a definigio daprobabilidade de recebimento, por parte dos cotistas,
do principal investido nomomento do resgate.

Desse modo, a classificagio atribuida se fundamentou basicamente na especificacao
(presente no regulamento do FIDC) sobre a obrigatoriedade dos direitos creditorios que
poderdo ser adquiridos pelo Fundo, de estarem associados a vendas de mercadorias |8
entregues ou servicos ja prestados no momento di aquisicao (ex.: direitos creditdrios
performados). Esta clausula mitiga ris cos vinculados & contestagfo do pagamento, por parte
do devedor. Similarmente a classificagio atribuida se fundamenta na estruturagio do fundo
sob forma de condominio fechado, o qual mitiga riscos de liguidez (vinculados a sagues por
parte de seus cotistas fora do cronograma de amortizacdo).

A classificagdo também incorpora de forma positiva a presenga do Comitd de Investimento

no ambiente do Fundo e sua contribuicio na selecio e aprovacao de carteiras de direitos
creditonos (em montante superior a 10% do PL).

A inclusao deste mecanismo se materializa na associagio dos maiores cotistas do fundo
(junto com o gestor e o agente cobrador) na definicdo do perfil do risco do fundo. A
classificacao também foi impactada de forma positiva pela definiciio explicita, na minuta do
reguiamento do fundo, de outros atvos (alem de direitos creditrios) que podem ser
adquiridos pelo fundo. Destaca-se neste sentido o baixo perfil de risco dos mesmos, com
impacto positivo na classificacio atribuida.
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A classificaco atribuida também considerou a excelente reputacio das partes envolvidas na operacio. Entre estas
destacamos: (i) o Administrador - a Mellon Servigds Financeiros DTVM S.A.; (ii) o Gestor do FIDC - a Mellon Global
Investments Brasil S/C Ltda.. - com ampla experiéncia no mercado de capitais brasileiro, particularmente na
estruturacdo e administragic de Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios; (i) ¢ Custodiante - Banco
Santander Banespa S.A - instituico financeira de elevada solidez, confribuindo para limitar os riscos de intervencao
e liguidacdo, e comexperiéncia nas atividades de custodia

A classificagdo atribuida foi impactada de forma negativa pelos diversos fatores ainda ndo definidos, em
regulamento, até o momento desta avaliagdo. Destacamos principalmente a falta de definicdo e/ou identificacio das
carteiras de direitos creditérios gque compordo o ativo do Fundo. Embora o Regulamento defina seu carater -
originados de operagbes financeiras, comercias, imobilidnas |, de prestacao de servicos, de arrendamento mercantil, e
! ouindustriais realizadas por instituicdes financeiras e outras sociedades - ele ndo especifica sua natureza. Desse
modo, o Fundo podera adquirir carteiras de crédito de diversas modalidades (crédito pessoal, crédito consignado,

financiamento a0 consumo, crédito imobilirio, etc) ou recebiveis originados por empresas, fomecedoras de
diferentes tipos de mercadorias, prestando diferentes tipos de servigos a uma vasta multiplicidade de sacados e
atuando em multiplos segmentos da economia. Estes fatores representam uma elevada heterogeneidade de riscos
nos direitos creditdrios que podero compor a carteira do Fundo, o que afeta negativamente sua classificacio de
risco. Embora a presencga de direitos creditorios de multipla natureza possa ser considerada como fator de

diversificagio, o que afetaria positivamente a classificacio, a auséncia de limites devidamente especificados no seu
requlamento para a participagao de cada tipo de direito creditorio (natureza do crédito, segmento de atividade do
cedente e sacado, etc) elimina este efeito positivo e deixa em aberto a possibilidade de concentracio em direitos
creditorios da mesma natureza ., o que afeta negativamente o perfil de rism do Fundo.

Paralelamente, e potencializando os efeitos negativos dos fatores de risco mencionados no paragrafo anterior, &
impossivel identificar o perfil de risco do originador dos direitos creditérios que compordo a carteira do Fundo, assim
como o perfil dos devedores (sacados). Este fator afeta negativamente a classificagio, por impossibilitar a adequada
identificagio dos riscos associados aos cedentes (e sacados). Entre alguns dos fatores de risco associados aos
cedentes e sacados, destacamos: (i} perfil de risco de crédito das carteiras a serem adquiridas pelo FIDC (atrasos,
inadimpléncia, perdas); (ii) procedimentos/politica de crédito dos cedentes; (iii) caracteristicas dos contratos a serem
cedidos ao fundo; (iv) capacidade de originagio do cedente (essencial para a continuidade do fundo); (vii) perfil de
risco de crédito (corporativo) dos cedentes (e sacados); e (v) riscos de cardter macro e microecondmicos, que
possam afetar diretamente o cedente (sacada) ou seu segmento de atuacio.

A classificagao também foi impactada de forma negativa pela auséncia de subordinagdo no fundo, sendo que
eventuais inadimpléncias e ou perdas na carteira de direitos creditorios terSo um impacto (negativo) direto no valor
das cotas. Deste modo, perdas associadas a0 ndo pagamento dos créditos adquiridos pelo FIDC, serdo totalmente
assumidas por seus cotistas (através do impacto negativo destes eventos no PL do fundo). Paralelamente, &
auséncia de um perfil de rentabilidade ex-ante da(s) carteira(s) de direitos creditdrics a ser adguirida pelo fundo
impossibilita a avaliacao da mesmaenquanto fator de protecio para o valor das cotas (ex. através da constituicio de
um colchéo de protegao). A classificacao também considerou de forma negativa a inclusao no Regulamento do funda
da possibilidade de adquirir direitos creditdrios vencidos. A possibilidade de aquisicio de créditos em atraso ou
inadimplentes assim como a auséncia de mecanismos gue restrinjam o volume e (ou) a participaco destes ativos
aumenta o perfil de riso do fundo. Este efeito se vé amplificado ainda mais considerando a auséncia de mecansmos
de collateralizacdo (ex. falta de subrodinagfo). Outro aspecto que impactou negativamente a classificacio foi &
auséncia de critérios explicitos de concentracdo tanto por cedente como por sacado, Isto se materializa em um fator
de risco substancial na media em que possibilita concentragio em um (ou em um grupo de) cedentes ou sacados.
Este fator de risco € ainda mais relevante se consideramos a heterogeneidade de direitos creditdrios que podem ser
adquiridos pelo fundo, apossibilidade de aquisicdo de diretos creditérios em atraso ou inadimplentes e a auséncia de
subordinagio. Destacamos paralelamente a auséncia de mecanismos de coobrigacio por parte do cedente ou a
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definicdo (explicita no regulamento) de garantias especificas para a colateralizacdo dos créditos a serem adquiridos
pelo fundo. Estes fatores ser@o definidos casso a caso no memento de aquisicio das carteiras.

0 MSQUARE FIDC nao especifica um objetivo de remuneragio para suas cotas, o gue mitiga o risco de mercado
associado ao descasamento de indexadores, No entanto, os efeitos de variagdo nas taxas de juros basicas (e de
mercado), as quais podem afetar a rentabilidade dos direitos creditorios, particularmente daqueles de carater
financeiro, ndo podem ser devidamente incorporados nesta avaliacio, dado a falta de informagdo, especificamente
sobre sua estrutura por taxas. Paralelamente, as variaveis macroecondmicas e microecondmicas que podem afetar a
rentabilidade dos contratos, o perfil de risco corporativo dos cedentes, sua capacidade de originagao, o perfil de risco
de crédito dos sacados (e cedentes, caso exista coobrigacdo), entre outros fatores, ndo podem ser consideradas com
precisdo. lsso devido 4 falta de definicio, primeiro na natureza dos créditos que o fundo vira a adguirir, a participacao
de cada um deles no seu ativo o cardter genérico de seus documentos de constituigio, particularmente seu
regulamento

Como um todo, a classificagio do fundo variara, no tempo, em fungao da melhor definicdo dos fatores acima
mencionados. Aszsim, na medida em gue o fundo especifiqgue objetivamente uma carteira particular com objeto de
aquisicAo, serd possivel reavaliar a classificacio atribuida em funco do perfil de risco desta, sua rentabilidade,
assim como as condigbes da cessdo (ex.; taxa de desconto, garantias, coobrigacio, ete.)

A seguir, apresentaremos de forma resumida alguns dos fatores positivos e em observagio gue definiram o perfil de
risco do fundo.

Fatores Positivos

« O MSQUARE FIDC-NP podera adquirir exclusivaments direitos creditdrios performados;
» As partes envolvidas na operago, essencialmente o Administrador, o Custodiante & o Gestor, contam com
elevada reputacao no mercado de capitais brasileiro,

s A politica de investimento incorpora a possibilidade de investimento em titulos piblicos e demais ativos de renda
fixa e de baixo risco de crédito, diversificando o perfil de risco do fundo e possibilitando a incorporacio de ativos
rendendo taxa pos -fixadas, equilibrando assim o perfil de taxas do fundo & mitigando efeitos negativos de
aumeantos nas taxas basicas de juros,

+  Fundo constituido sob forma de condominio fechado, mitigando riscos de liguidez;

+ A auséncia de um benchmark de remuneragio mitiga, em grande medida, riscos de mercado (associados &
variagao das taxas gque rendem os ativos & taxas que incidem os passivos do funde),

+ Oinvestidor participa na definico do perfil de risco do FIDC, dado gue ele esta representado no Comité de
Investimento, drgdo que aprova a aquisicdo das careiras de direitos creditérios que representem acima de
10,0% de sue PL;

Fatores em Observagao

« QO FIDC podera adquinr direitos creditorios de sacados em atraso ou inadimplentas;

+ O Fundo se caracteriza pela falta de definicio das principais premissas que definirdo seu perfil de risco, sendo
algumas destas : a auséncia de definiclo do tipo de carteira de direitos craditérios a serem adquindas pelo fundo,
a participagdo de cada uma destas no seu PL, seu perfil de risco de crédito, auditonas, taxas que renderdo estes
ativos e sua rentabilidade, a taxa decessdo, mecanismo decobranca de créditos em atraso, eic,;

* Auséncia desubordinagic (classe Onica de cotas);

» Auséncia de garantias, colateral efou cobrigagio (estes dois ultimo fatores serdo definidos caso a caso, no
momento de aquisicdo das carteiras).

= Auséncia de critérios de concentragio por cedente & por sacado.
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CONFIRMACAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

A classificagdo atribuia ao MSQUARE FIDC-NP sera confirmada uma vez apresentada a versdo final do: (i)
regulamento do fundo; (i) o instrumento particular de contrato de promessa de cessdo e agquisicio de direitos
creditorios e (i) prospecto de distribuico publica de quotas, assim como a definicdo da firma de auditona
independente. A Austin Rating acompanhard os rscos relativos ao MSQUARE FIDC-NP, especialments agueles
relativos & qualidade de sua carteira. A cada trimestre sera divulgado um relatério sintético, contendo a opinido da
Austin sobre o risco de pagamento das cotas . Esta classificagio estara permanentemente sujeita a alteragtes,

PERFIL DO FUNDO

O MSQUARE FIDC-MP & um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios regido por regulamento proprio e
disciplinado pela Resolugdo n® 2,907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetaric Nacional e pelas
Instrugdes da Comissdo Valores Mobilidrios (CWM) n®. 356 de 17 de dezembro de 2001 e n* 444 de 08 de dezembro
de 2006. O FIDC conta com as seguintes caracteristicas:

Tipo de Fundo: Fundo constituido sob a forma de condominio fechado ;
Patriménio Liguido: Até R$ 150.000.000,00 (cento cinglenta milhdes);
Ativo do Fundo; Direitos Creditérios originarios de operagbes originados de operacies financeiras,

comercias, imobiliarias, de prestacéo de servigos, de arrendamento mercantil, e/
ou industriais ;

Valor unitario por Cota: R$ 1.000.000,00 (um milhdo);

Numero de Cotas: 150 (cento cinglenta) Cotas;

NOmero de Séries: Unica;

Relagao Cotas Seniores /

Cotas Subordinadas: Classe Unica de Cotas ;

Prazo: 6 (sels) anos ;

Objetivo de Remuneragao Sam objetivo de remuneracao;
Colocagdo da cotas: Distribuicio Publica;

Publico-Alvo: Investidores Qualificados ;
Administrador: Mellon Servigos financeiros DTVM S.A;
Gestor: Mellen Global Investments Brasil S/C Ltda.;
Auditor Independente; Nao definida

Custodiante: Banco Santander Banespa S.A
Consultoria Juridica; Spalding Advocacia Empresarial;
Cobranga: MNao definida.

O M3QUARE Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Bancarios N&o-Padronizados, tem por objetivo
proporcionar aos cotistas a valorizacdo de suas cotas, através da aplicacfo de recursos na aguisicdo de direitos
creditonos, em linha com as condigbes especificadas na politica de investimento & nos critérics de elegibilidade
descritos noseu Regulamento.
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Classificagdo da Austin Rating
Imvestimento Prudente

AAA Ags cotas do FIDC encantramse suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia proxima a zero, a

gual garante excepcional margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposta,
Adicionalments, o fundo apresenta uma elevadissima elagio entre os mecanismos de proteclo e a inadimpléncia
da carteira. O risco € quase nulo.

AA As cotas do FIDC encontramese suportadas por uma carteira de recebivels com inadimpléncia baixissima, a gual

garante d&tima margem de coberura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento  proposto.

Adicionalmenie, o fundo apresenta uma relacio muito elevada entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia
da carteira. O risco & irmsdrio.

A As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de ecsbiveis com inadimpléncia muito baixa, a qual
garante margem de cobertura muito boa para o pagamente do principal, acrescide do rendimento proposto.

Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagio elevada entre os mecanismos de proteclio e a inadimpléncia da
carteira. O risco é muito baixa,

EBB As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixa, a qual garante
boa margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposte. Adicionalmenta, o
fundo apresenta uma relagio adequada entre og mecanismos de protecdo & a inadimpléncia da cartsira. O riseo @

baixo.
Investimento Especulativo

EB As cotas do FIDC encontramse |lastreadas por uma carteira de recebiveiz com inadimpléncia em nivel meédio,

podendo afetar a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimenta proposto. O fundo
apresenta uma relacdo apenas razoavel entre os mecanismos de protecio e a inadimpléncia da carteira. O risco é
rmaderada.

B Az cotas do FIDC encontramss lastreadas por uma carteira de recebliveis com inadimpléncia em nivel acima da

média do segmente, a gual pode afetar fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal,
acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma relagio menos do que razodavel enfre os mecanismos de
protecdo @ a inadimpléncia da carteira. O risco & médio.

CCcC As cotas do FIDC encontramse lastreadas por uma carteira de recebivais com inadimpléncia elevada, a qual afetou

a margern de cobertura para o pagamento do mincipal acrescido do rendimento proposto. O funde apresenta uma
baixa relacio entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia da carteira, condicionando a desvalorizacio de
suas cotas. O risco & alto.

CC As cotas do FIDC encontramese lastreadas por uma carteira de receblvels com inadimpléncla muito elevada, a qual

afetou fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto. O
fundo apresents uma relagdo muito baixa entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira,
condicionando forte desvalorizacio de suas cotas, O nsco & muito akto.

L A elevadissima inadimpléncia da carteira levou o FIDC 3 situacio de defawt Nioc mais existe qualquer tipo de
protecio adicional. O risco é altissimao.

Sinais de (+) mais & £) menos sdo utiizados para identificar uma methor ou pior posigdo dentro de uma mesma
escala de rating.

Rating & uma classificacio de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitents de titule de divida negocidvel au
inegocidvel em honrar seus compromissos de jures e amortizacio do principal até o vencimento final. O rafing pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualguer compromisss de uma maneira geral, ou de uma emissao especifica, onde &
considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aguela obrigacie financeira determinada.

As informacdes obfidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opinides e simulagdes realizadas
neste relatéric constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, nfo se configurando, no entanto, em
recomendacio de investimento para todos os efeitos,

Para conhecer nossas escalas de rafing e metodologias, acesse: www.austin.com.br

® Todos os direitos resenvados. Nenhuma parte desta publicacio poderd ser reproduzida ou fransmitida de gualguer modo ou por
oulro mefo, elstrénico ou mecénico, incluindo fotocdpia, gravagdo ou qualguer outro fipo de sistema de anmazenamento e
transmissdo de informagdo, sem prévis aulorizagdo, por escrito, da Austin Rafing Servicos Financeiros Lida,
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