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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Base Legal: O FUNDO esta em conformidade com as Instrugdes da CVMns. 356/01,400/03 e 444/06.

REGISTRO NA CVM mediante correspondéncia protocolada em 15 de abril de 2008 e Resposta ao Oficio/CVM/SRE/GER-1/N°852/2008, protocolada em 19 de junho de 2008.

Registro de distribui¢ao concedido pela CVM em 04 de agosto de 2008, sob 0 n° CVM/SRE/RFD/2008/043.

O Instrumento Particular de Constituigdo do FUNDO, do qual o Regulamento constitui o anexo, foi firmado em 26 de dezembro de 2007 e registrado no 3° Oficio de Titulos e Documentos de Sdo Paulo,

sobon®8.649.125 em 26 de dezembro de 2007. Em 15 de janeiro de 2008 foi firmado o Instrumento Particular de Re-ratificagio do Instrumento Particular de Constitui¢do do FUNDO, registrado no mesmo cartorio,
sobon®8.650.967 em 16 de janeiro de 2008 e o Instrumento Particular de Alteragéo do Regulamento do FUNDO registrado no mesmo cartério, sob on° 8680418 em 19 de junho de 2008.

EMISSAO DE ATE 5 (CINCO) 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.

AS QUOTAS DO FUNDO NAO TERAO PARAMETRO DE RENTABILIDADE PRE-DETERMINADO

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM OU DA ANBID, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM
JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, SEUADMINISTRADOR 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 007 A 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 OSINVESTIDORES.

ESTE FUNDO UTILIZA ESTRATEGIAS COM DERIVATIVOS COMO PARTE INTEGRANTE DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO. TAIS ESTRATEGIAS, DA FORMA COMO SAO
ADOTADAS, PODEM RESULTAR EM SIGNIFICATIVAS PERDAS PATRIMONIAIS PARASEUS COTISTAS.

O FUNDO, constituido sob a forma de condominio fechado, ¢ uma comunhdo de recursos que destina parcela preponderante do respectivo patrimonio liquido para a aplicagdo em direitos creditorios
nao-padronizados e o restante nas demais modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, observadas as limitagdes previstas no Regulamento e na regulamentagao em vigor.

O FUNDO ¢ administrado pela BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Avenida Presidente Wilson, n° 231,
11°, 13° ¢ 17° andares (parte), Rio de Janeiro - RJ, inscrita no CNPJ sob o n°® 02.201.501/0001-61 e distribuido pela CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A.,
com endere¢o na Avenida Juscelino Kubitschek, n® 1.830, Torre IV, 7° andar, Itaim, Sdo Paulo - SP, inscritano CNPJ/MF sob on®61.809.182/0001-30 (“ADMINISTRADORA”).

O FUNDO ¢ gerido pela CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO ASSET MANAGEMENT S.A., com sede na Avenida Juscelino Kubitschek, n® 1.830, Torre III, 6° andar, Itaim, Sdo Paulo - SP, inscrita no CNPJ
sobon®68.328.632/0001.12 (“GESTOR”).

Arentabilidade obtida no passado néo implica em rentabilidade futura.

As informagées contidas neste prospecto estao em dancia com o do FUNDO (“Regulamento”), porém nio o substi Er dada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto quanto
do Regulamento, ressaltando a importincia das secoes “Fatores de Risco” e “Politica de Investimento”.

Todo e qualg quotista, ao ing no FUNDO, deve atestar, por meio de termo de adesdo, que recebeu iplar deste Prospecto e do Regul que tomou ciéncia dos objetivos do FUNDO
edesuapolitica de investimento, das taxas devidas a ADMINISTRADORA e da possibilidade de ocorréncia de variacdo e perda no patriménio liguido do FUNDO.

Este Prospecto foi preparado com as informacoes necessdrias ao atendimento das normas emanadas da Comissdo de Valores Mobilidrios, bem como as disposicoes do Codigo de Auto-Regulagio
daAssocia¢do Nacional dos Bancos de Investimento - ANBID para os Fundos de Investimento.

O ADMINISTRADOR, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL PELO FUNDO LUIS STUHLBERGER, DECLARA QUE E RESPONSAVEL PELA VERACIDADE, CONSISTENCIA, QUALIDADE
E SUFICIENCIA DAS INFORMACOES PRESTADAS POR OCASIAO DO REGISTRO E FORNECIDAS AO MERCADO DURANTE A DISTRIBUICAO.

ADICIONALMENTE, O ADMINISTRADOR, NA QUALIDADE DE COORDENADOR DA DISTRIBUICAO DA OFERTA, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL ANDRE LUIS DE SANTOS FREITAS,
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
VENHAMA INTEGRAR O PROSPECTO SAO SUFICIENTES PERMITINDO AOS INVESTIDORES ATOMADA DE DECISAO FUNDAMENTADA A RESPEITO DA OFERTA.
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Antes de tomar uma decisdo de investimento no FUNDO, os p
todas as informacgées disponiveis neste Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a seguir.

O investimento em quotas do FUNDO néo contard com garantia da Instituicio ADMINISTRADORA, do GESTOR ou do FUNDO Garantidor de Crédito - FGC.
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1. CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO
O FUNDO ¢ constituido sob a forma de condominio fechado.

O prazo de duragdo do FUNDO ¢ de 6 (seis) anos, com inicio a partir da data de registro junto a CVM,
podendo este prazo ser prorrogado ou reduzido por deliberacdo da assembléia geral de quotistas.

O Periodo de Investimento do FUNDO sera de 2 (dois) anos contados a partir da primeira integralizacao de
quotas do FUNDO.

O Periodo de Desinvestimento serd de 4 (quatro) anos contados a partir do fim do Periodo de Investimento.
Findo o Periodo de Desinvestimento o FUNDO sera liquidado e seus ativos remanescentes serdo distribuidos
aos quotistas na forma deste Regulamento.

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

O Fundo tem por objetivo alcangar a melhor valorizagdo possivel de suas quotas, no longo prazo, e retorno
superior a média alcancada por investimentos tradicionais de renda fixa no mercado.

O FUNDO aplicara seus recursos, preponderantemente, em direitos creditorios ndo-padronizados (“Direitos
Creditorios™”) vencidos e/ou a vencer que podem ser originados por operagdes financeiras, comerciais,
imobilidrias, de prestagdes de servicos, de arrendamento mercantil e/ou industriais realizadas por instituicdes
financeiras e outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos segmentos anteriormente referidos.

Os Direitos Creditorios serdo sempre adquiridos pelo FUNDO, através de contratos de cessdo de Direitos
Creditorios (individualmente, “Contrato de Cessdo”) celebrados com as Cedentes.

2. CONDICOES E PRAZOS DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO
As quotas serdo nominativas e escriturais. Nao sera cobrada taxa de ingresso ou saida dos subscritores.

As quotas serdo, inicialmente, de uma tUnica série e classe. As quotas conferiram aos seus titulares iguais
direitos e obrigacdes.

AS QUOTAS DO FUNDO NAO TERAO PARAMETRO DE RENTABILIDADE PRE-DETERMINADO.

As quotas serdo subscritas no prazo maximo de distribuicdo de 180 (cento e oitenta) dias, a contar da
autorizagdo do registro da distribuigdo pela Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, respeitadas eventuais
prorrogacdes concedidas pela CVM.

Caso nao seja subscrito o nimero maximo de quotas, mas se tenha alcancado o numero minimo, a
ADMINISTRADORA podera comunicar 8 CVM, e aos quotistas que ja tenham subscrito quotas, a efetiva
constituicdo do FUNDO e cancelar as demais quotas.

A colocacdo do FUNDO sera ptblica, com a participagdo de institui¢do integrante do sistema de distribuicao
de valores mobiliarios.

As quotas serdo 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 integralizagdo de quotas caia em feriado nacional a integralizacdo devera ocorrer no primeiro dia 1til
subseqiiente, sem qualquer acréscimo.



3. DIREITOS, E RESTRICOES DAS QUOTAS
3.1. Caracteristicas das Quotas

As quotas do FUNDO, expressas em reais, serdo nominativas, escriturais ¢ mantidas em conta de depdsito em
nome de seus titulares.

As quotas emitidas pelo FUNDO serdo, inicialmente, de uma Unica série e classe. As quotas conferirdo aos
seus titulares iguais direitos e obrigagdes.

No caso de liquidagdo do FUNDO, os titulares de quotas terdo o direito de partilhar o patrimdénio nas
proporgdes dos valores para resgate de quotas, no limite desses valores. Ndo havera qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os titulares de quotas.

Nao havera afetagdo ou vinculagdo 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 deposito aberta em seu nome.
3.2. Emissao

O FUNDO podera emitir ao longo do periodo de investimento, a critério da ADMINISTRADORA e ouvido
previamente o GESTOR, até 150 (cento e cinqiienta) quotas. Inicialmente, o fundo contara com a emissdo de
5 (cinco) quotas.

As quotas serdo inicialmente emitidas pelo valor de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) na emissdo inicial.
O valor das quotas do FUNDO serd apurado através da divisdo do Patriménio Liquido do FUNDO, ja
deduzidas as taxas e despesas devidas pelo FUNDO, pelo nimero de quotas emitidas. Para calculo do nimero
de quotas a que tem direito o investidor, serdo deduzidas do valor entregue 8 ADMINISTRADORA as taxas e
despesas convencionadas no Regulamento.

3.3. Colocacao

Resumo:

I. EMISSAO INICIAL:

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

Administradora: BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.

Distribuidora Lider: CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A.

Valor total da emisséo: R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais).

Valor minimo da emissdo: R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais).

Numero de séries: Série Unica.
Prazo de Duracdo: O mesmo do Fundo.

Preco de subscrig¢do da quota: R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Quantidade de quotas: Até 5 (cinco).




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

Taxa de ingresso ou de saida do FUNDO: N4o sera cobrada dos subscritores.

Integralizac@io: A integralizacdo das quotas do FUNDO se darda 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 colocacdo: Publica, com a participacdo de instituicdo privada integrante do sistema de distribuicao
de valores mobiliarios.

Publico Alvo: O FUNDO destina-se a receber aplicagdes 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 subscri¢do por
investidor é de R$ 1.000.000,00 (um milh3o de reais). Somente ¢ permitida a emissdo e negociagio de fracdo
de quotas do FUNDO para os quotistas que possuam no minimo uma quota subscrita. Ndo obstante o
enquadramento nas caracteristicas do publico alvo, acima descritas, ndo serdo permitidos, em qualquer
momento, mais do que 20 (vinte) quotistas no FUNDO.

II. Cronograma da Oferta:

Data de inicio de Distribuigdo: 07 de outubro de 2008
Prazo de Colocagdo: até 03 de abril de 2009
Manifestacdo de aceitagdo da oferta até 01 de abril de 2008

pelos investidores:
Data de encerramento de Distribui¢do: 03 de abril de 2009 ou conforme antuncio de encerramento.

Divulgag@o do resultado da oferta: Sera divulgado o resultado da oferta por publicagdo em
jornal do anuncio de encerramento, tdo logo encerrada a
distribuigao.

O valor minimo para subscri¢do ¢ de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) e a integralizagdo 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 emissdo de quotas do FUNDO sera no valor maximo de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais)
e minimo de R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais). As quotas ndo subscritas até a data de encerramento da
colocagao publica de cada emissdo serdo imediatamente canceladas.

Apos a emissdo inicial, quaisquer novas emissoes feitas pelo FUNDO poderao ser realizadas, até o limite de
quotas indicado no caput do artigo anterior, se:

a) a ADMINISTRADORA ouvido o GESTOR entender conveniente a distribuicdo de novas quotas do
FUNDO;
b) a ADMINISTRADORA contratar empresa especializada para desenvolvimento de laudo de

avaliagdo das quotas do FUNDO, de modo a determinar o prego de subscrigdo das novas quotas, que
ndo podera ser inferior aos R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) da emissdo inicial, exceto no caso
de desagio em razdo de amortizagdes ja efetivadas, ficando estipulado que o que exceder este valor
sera considerado como 4gio nas novas emissoes;

c) a ADMINISTRADORA efetuar o registro de distribuicdo das novas quotas, nos termos da
regulamentagdo vigente, devendo do pedido e do material de distribuigdo constar, no minimo, as
mesmas informacdes acima descritas para a distribui¢do inicial, sem prejuizo de outras exigidas pela
legislagdo vigente.



3.4. Alteracio das Circunstiancias, Revogaciao e Modificacio da Oferta

A ADMINISTRADORA podera solicitar 8 CVM que permita a modificacdo ou revogagao da oferta das cotas,
na hipdtese de se verificar alteragdo substancial, posterior ¢ imprevisivel nas circunstancias de fato existentes
quando da apresentagdo do pedido de registro da oferta perante 8 CVM, ou que o fundamentem, acarretando
aumento relevante dos riscos assumidos pelo FUNDO e inerentes & propria oferta. O pleito de modificagdo da
oferta presumir-se-a deferido caso ndo haja manifestagdo da CVM em sentido contrario no prazo de 10 (dez)
dias uteis, contado do seu protocolo na CVM. Tendo sido deferida a modificagdo, 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 modificacdo da oferta para melhora-la em favor dos investidores ou para rentncia a
condi¢do da oferta estabelecida pelo ofertante.

A revogacdo da oferta torna ineficazes, além da propria oferta, os atos de aceitacdo anteriores ou posteriores,
sendo restituidos integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos dados em contrapartida a cotas
ofertadas, acrescidos da respectiva remuneragdo incidente desde a data de subscrigdo até a data da efetiva
restituigdo.

Os investidores que ja tiverem aderido a oferta deverdo ser comunicados diretamente a respeito da
modificagdo efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) dias uteis do recebimento, através de
correspondéncia protocolada na sede da ADMINISTRADORA, o interesse em manter a aceitagdo da oferta,
presumida a intengdo de sua manutencdo na hipotese de siléncio.

Na hipotese de o investidor manifestar a intengdo de revogar sua aceitagdo a presente oferta, terd direito a
restituicdo integral dos valores dados em contrapartida as cotas subscritas, acrescidos da respectiva
remunerac¢do incidente desde a data de subscricdo até a data da efetiva restituicdo.

35 Amortizacio

A amortizag¢do das quotas do FUNDO atendera o disposto na regulamentagdo vigente. Apds os 03 (trés)
primeiros meses da emissdo inicial, a ADMINISTRADORA, conforme orientagdo do GESTOR,
trimestralmente, realizara amortizagdes, devendo, para isso, comunicar por escrito cada quotista por carta com
aviso de recebimento ou através de antincio publicado no periddico utilizado para a divulgagdo de
informagdes do FUNDO, com um prazo minimo de 3 (trés) dias da data estabelecida para crédito da efetiva
amortizagdo. A amortizag¢do trimestral prevista neste Artigo 35 compreendera todos os recursos liquidos
existentes no caixa do FUNDO, provenientes do pagamento/liquidag@o ou alienag¢do dos Direitos Creditorios,
exceto a sobra, a ser definida pelo GESTOR e informada a8 ADMINISTRADORA com 10 (dez) dias de
antecedéncia de cada amortizacdo, para honrar os encargos do FUNDO pelos proximos 90 (noventa) dias.

Para efeitos de amortiza¢do de quotas, sera considerado o valor da quota vigente na data de amortizacao,
deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas conforme estabelecido no Regulamento do FUNDO.

A amortizagdo de quotas devera ser feita através de documento de ordem de pagamento ou depoésito em conta
corrente do quotista.

Nao havera resgate de quotas a ndo ser por ocasido do término do prazo de duragdo do FUNDO ou de sua
liquidag@o. 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 efetivagcdo do resgate sera automaticamente postergada
para o primeiro dia util subseqiiente ao do feriado.

3.6 Prazo de duracio do FUNDO

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



4. DESTINACAO DOS RECURSOS

Os recursos da presente distribui¢do permitirdo ao FUNDO a aquisi¢do de, no minimo, 50% (cinqiienta por
cento) do seu patriménio liquido em Direitos Creditdrios ndo-padronizados, ¢ o restante em outro ativos
permitidos pela legislacéo aplicavel ao FUNDO, conforme previsto no Regulamento do FUNDO.

5. FATORES DE RISCO

A carteira do FUNDO, e por conseqiiéncia seu patrimonio, estdo 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 ndo contam com garantia de instituicio ADMINISTRADORA, do GESTOR, do
CUSTODIANTE, do Agente Cobrador ou do FUNDO Garantidor de Créditos — FGC.

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

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

a) RISCO DE CREDITO DECORRENTE DO INVESTIMENTO PREPONDERANTE EM DIREITOS
CREDITORIOS INADIMPLIDOS: consiste no risco dos Direitos Creditérios ja adquiridos ap6s o respectivo
vencimento ndo serem pagos ou serem quitados parcialmente, em virtude do insucesso das agdes de cobranga
e/ou de limita¢Ges na capacidade financeira dos Devedores.

b) RISCO DE CREDITO EM GERAL: 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 redu¢do de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes
contratadas e ndo liquidadas. As aplicagdes do FUNDO em Direitos Creditorios caracterizam operagdes cujo
risco de crédito se concentra, em primeira instancia, na capacidade financeira de seus Devedores.

¢) RISCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de redugdo 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 sdo negociados. Em virtude de tais riscos, o
GESTOR podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos ativos pelo prego e no
tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para o FUNDO, o qual permanecera 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 precos, 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.

d) RISCO DE MERCADO: consiste no risco de flutuagdes nos precos e na rentabilidade dos ativos do
FUNDO, os quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas,
econdmicas e fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissdo e¢/ou contabilizagdo, podendo acarretar volatilidade das quotas
e perdas aos quotistas.

e) AUSENCIA DE PREVIA E CLARA DEFINICAO DOS DIREITOS CREDITORIOS ELEGIVEIS:
Uma vez que a politica de investimento do FUNDO esta 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 nao atrelada a prazos, valores ou condigdes pré-definidas de originagdo e concessdo dos créditos, a
auséncia de rigidos critérios de elegibilidade pode agravar o risco do FUNDO.



f) RISCOS EXTERNOS: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do GESTOR, tais como moratoria,
inadimplemento de pagamentos ("default"), mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates
significativos.

g) RISCOS MACROECONOMICOS: A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudangas legislativas, poderdo resultar
em perda, pelos quotistas, do valor de principal de suas aplicacdes.

h) RISCO DE DESCASAMENTO DE TAXAS DE JUROS: Mudangas nas condi¢des de mercado
poderdo 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 maturagdo dos créditos;

1) RISCO DE INSUCESSO NAS ACOES DE COBRANCA: A carteira do FUNDO também podera
ser composta por direitos creditorios vencidos. A dificuldade na localizagdo dos Devedores, assim como a
situacdo patrimonial dos Devedores representa um risco adicional ao recebimento dos Direitos Creditorios.

1) 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 sofisticacao
e complexidade inerente a uma operacdo de securitizagdo de recebiveis. Os potenciais investidores devem
avaliar minuciosamente essas peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez dos direitos creditorios e dos
demais ativos financeiros que compdem o seu patriménio liquido. Tais peculiaridades podem trazer
conseqiiéncias negativas ao patriménio liquido, ou podem tornar o investimento iliquido.

k) RISCOS RELATIVOS A PERDAS EM ACOES JUDICIAIS: O FUNDO eventualmente tera a
necessidade de despender recursos com a defesa de seus interesses junto ao Poder Judiciario, para a execucdo
das cobrangas e/ou defesa da eficacia dos Direitos Creditérios. O ingresso em juizo submete, ainda, o
FUNDO a discricionariedade e o convencimento dos julgadores das agdes.

1) FALTA DE DEFINICAO CLARA DO PERFIL DE RISCO: O FUNDO se caracteriza pela falta de
defini¢do das principais premissas que definirdo seu perfil de risco, sendo algumas destas: a auséncia de
defini¢do do tipo de carteira de direitos creditorios a serem adquiridas pelo FUNDO, a participagdo 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) AUSENCIA DE GARANTIAS ADICIONAIS: O FUNDO néo possui classe de quota subordinada
que poderia suportar maior risco ¢ parte significativa de eventuais perdas. Ademais, ndo ha pré-definicdo de
garantias como colateral e/ou cobrigagdo (estes dois ultimos fatores serdo definidos caso a caso, no momento
de aquisicdo das carteiras). Os critérios de concentra¢do por cedente ¢ por sacado limitam-se ao disposto no
artigo 10°, paragrafo 3° do Regulamento;

n) RISCO DE DERIVATIVOS: consiste no risco de distor¢do 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, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos quotistas.
Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente para prote¢do das posigdes a vista, existe o
risco da posi¢do ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

0) POSSIBILIDADE DE EVENTUAL CONFLITO DE INTERESSE: Os prestadores de servigos ao
FUNDO ja atuam ou podem vir a atuar conjuntamente em outros projetos, em especial de fundos de
investimento, como parceiros comerciais ou prestadores de servigos. Adicionalmente, na escolha do Agente
Cobrador ndo havera qualquer impedimento quanto a opgao por sociedade ligada ou controlada por um dos
prestadores de servicos ao FUNDO.



p) INEXISTENCIA DE VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS: Em razio
do limite por devedor ou co-obrigado existente no regulamento e do reduzido valor médio dos Direitos
Creditorios 0o CUSTODIANTE esta eximido da responsabilidade de efetuar a citada verificagdo. Tal dispensa
pode acarretar em prejuizos ao FUNDO.

Ressalte-se que a rentabilidade obtida pelo FUNDO no passado ndo implica em rentabilidade futura do
FUNDO.

6. POLITICA DE INVESTIMENTO E INFORMACOES SOBRE OS DIREITOS CREDITORIOS

O objetivo do FUNDO ¢ proporcionar aos quotistas a valoriza¢ao de suas quotas, no longo prazo, através da
aplicagdo dos recursos do FUNDO, preponderantemente, na aquisi¢do de carteiras de direitos creditorios,
vencidos e/ou a vencer, originados de operagdes financeiras, comerciais, imobiliarias, de prestacdes de
servigos, de arrendamento mercantil e/ou industriais realizadas por institui¢des financeiras e outras sociedades
atuantes no mercado brasileiro nos segmentos anteriormente referidos, doravante denominados (“Direitos
Creditorios”™).

6.1. Elegibilidade e Roteiro Operacional

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¢ao pelo GESTOR;
1) possua rotina de cobranga pré-definida e acordada com o Agente Cobrador e 0 CUSTODIANTE;

I11) a operacdo tenha sido aprovada pela assembléia geral de quotistas (caso as caracteristicas da
operagdo se enquadrem nas descritas no artigo 14 do Regulamento);

V) a assinatura do Contrato de Cessao tenha sido precedida do seguinte roteiro operacional:

a) notifica¢do, por escrito, do GESTOR a ADMINISTRADORA e ao CUSTODIANTE,
recomendando e aprovando a aquisi¢do, pelo FUNDO, de determinada carteira de Direitos
Creditodrios, a qual identificard e indicard os Direitos Creditdrios objeto de aquisicdo pelo
FUNDO e o preco desta aquisicdo, sempre selecionados pelo GESTOR por oferecerem
relagdo risco x retorno compativel com o FUNDO, devendo ainda ser ratificado, pelo
GESTOR, ao CUSTODIANTE ¢ a ADMINISTRADORA, que os Direitos Creditorios por
ele recomendados estdo de acordo com os critérios de concessdo de crédito tratados no
Artigo 11 do presente Regulamento;

b) notificagdo, por escrito, do CUSTODIANTE ao GESTOR e a ADMINISTRADORA, por
meio da qual o CUSTODIANTE informara que estd apto a registrar contabilmente,
monitorar e custodiar os Direitos Creditorios que serdo objeto de aquisicdo pelo FUNDO,
conforme sele¢@o apresentada pelo GESTOR;

c) previsdo de que a guarda fisica dos documentos comprobatorios dos Direitos Creditorios
selecionados pelo GESTOR sera realizada por depositario fiel, previamente indicado pelo
GESTOR; e

d) assinatura com o Agente Cobrador do contrato de prestagdo de servigos de cobranca dos

Direitos Creditorios que serdo objeto de aquisicdo pelo FUNDO, tornando-se, portanto, a
existéncia deste contrato um pré-requisito para a assinatura de qualquer Contrato de Cessao.



Nao podera compor o patrimonio do FUNDO:

a) Direito Creditorio que tenha sua existéncia e validade dependente de qualquer entrega ou prestacdo
futura ou que ndo atenda aos critérios de elegibilidade previstos neste Regulamento;

b) Direitos Creditorio cedido ou originado por empresas controladas pelo poder publico; e

c) Direito Creditorio decorrente de receitas publicas originarias ou derivadas da Unido, dos Estados, do

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

O Contrato de Cessdo somente podera ser firmado apos prévia avaliagdo da carteira pelo Agente Cobrador e
estipulagdo das condi¢des nas quais o mesmo prestara os servicos de cobranga ao FUNDO.

Os investimentos do FUNDO se subordinardo aos requisitos de composicao e de diversificagcdo estabelecidos
neste Regulamento, sempre observado o disposto na legislacdo e regulamentagdo aplicavel (em especial o
previsto no Artigo 40, §9°, I da Instrug¢do CVM 356), observado que:

a) nos termos do artigo 10, paragrafo 3°, alinea “b”, do Regulamento o total do prego de aquisigdo dos
Direitos Creditorios de obrigagao de cada devedor ou co-obrigado ndo podera ser superior a 1% (um
por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO; e

b) em respeito o paragrafo 4°, do mesmo artigo 10, o valor médio dos Direitos Creditérios adquiridos
ndo podera ser superior a 0,3% (zero virgula trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

Em virtude do reduzido valor médio dos direitos creditdrios e a grande pulverizacdo de devedores, decorrente
dos limites ratificados no paragrafo anterior, fica 0 CUSTODIANTE eximido da obrigagao de verificagdo por
amostragem de que trata o artigo 38 da instru¢do CVM 356.

A cada aquisi¢do de Direitos Creditorios que se enquadre no disposto no artigo 14 do Regulamento, sera
incluido um anexo correspondente no Regulamento com informagdes sobre a natureza dos respectivos
Direitos Creditorios, bem como seu processo de origem e concessao.

Em razdo de ndo existir Direitos Creditdrios pré-determinados, ndo ha outros meios eficazes de obtengao de estatisticas
sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Direitos Creditorios, tendo em vista a sua indeterminagio.

6.2. Taxa de Desconto

O Fundo adquire 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 operagdo, inclusive no que se refere ao preco de aquisi¢do, prazo e
garantia, de modo a atestar a regularidade e coeréncia da Taxa de Desconto aplicada.

Nao obstante, previamente a assinatura do Contrato de Cessdo e na escolha dos Direitos Creditérios o GESTOR
adotara como politica geral de sele¢@o, em especial para os Direitos Creditorios vencidos, que irdo compor a
parcela preponderante da carteira, o respeito a seguinte equacao, que norteara a escolha dos Direitos Creditorios:

Rn- Cn + VR
( + IGPM+ (1 + IGPMy+ S"

Prago de Aguisigio £ E ’
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Na qual: R = recuperagéo bruta dos Direitos Creditorios

C = custo de cobranga dos Direitos Creditdrios

VR = valor residual da carteira de Direitos Creditorios em analise

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



© = fator de risco da carteira definido pelo GESTOR e Agente Cobrador; especificamente
para cada aquisi¢@o de Direitos Creditorios (fator mensal)
n = nimero de meses de recuperagdo da carteira

Nao ¢é possivel indicar de forma detalhada as condigdes, prazos e valores dos Direitos Creditorios passiveis de
ingresso no FUNDO, uma vez que estas caracteristicas ndo sdo determinantes para a escolha dos Direitos
Creditorios pelo GESTOR, e, portanto, ndo estdo no rol de critérios de elegibilidade. Todo quotista, ao
ingressar no FUNDO, devera atestar por escrito estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio
de assinatura de termo de adesdo ao Regulamento (“Termo de Adesdo”™).

6.3. Aprovacao Prévia de Operacées de Maior Relevo

Qualquer aquisi¢do de Direitos Creditorios de valor superior a 10% (dez por cento) do valor das quotas subscritas
(integralizadas ou ndo integralizadas) dependera de prévia aprovagdo da assembléia geral de quotistas.

Sempre que a assembléia geral de quotistas aprovar uma operagdo de aquisicdo de Direitos Creditorios sera
disponibilizado no Demonstrativo Trimestral seguinte do FUNDO, no minimo, as informagdes sobre a
natureza dos respectivos Direitos Creditorios, seu processo de origem e concessdo, seguindo o padrdo
constante do anexo ao presente regulamento, bem como o parecer de advogado de que trata o § 1° do artigo 7°
da Instrugdo CVM n° 444/06.

O GESTOR providenciara para que seja enviado aos cotistas ¢ 3 ADMINISTRADORA, juntamente com a
convocacao da assembléia acima citada, o referido parecer de advogado acerca da validade da constituigdo e da
cessdo dos Direitos Creditérios ao FUNDO. Ademais, uma vez aprovada a operagdo, a ADMINISTRADORA
devera disponibilizar o referido parecer em seu proprio site e no da CVM, por meio do sistema CVMWeb.

6.4. Politica de Recuperagio de Créditos

A cobranga 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 Creditorio
julgar conveniente:

L. no caso de Direitos Creditorios a vencer:

a) notificacdo do devedor, por meio de correspondéncia especifica ou no proprio boleto a que
se refere a alinea seguinte, da existéncia do Contrato de Cessao;

b) envio de boleto bancario e/ou aviso de cobran¢a, com, no minimo, 5 (cinco) dias de
antecedéncia da respectiva data do vencimento, com a indicagdo de conta corrente de
titularidade do FUNDO para pagamento.

II. no caso de Direitos Creditorios vencidos:

a) inicialmente, a cobranga serd feita pelas vias e mecanismos extrajudiciais, que o Agente
Cobrador julgar mais adequado, tais como contatos telefonicos, notificagdes por
correspondéncia escrita, ou qualquer outro mecanismo de cobranga realizado fora do ambito
judicial, obedecendo-se aos limites legais previstos na legislacdo vigente, respeitando,
sempre que aplicavel, os limites do Cédigo de Defesa do Consumidor;

b) a cobranga do devedor principal, seu eventual fiador, avalista ou demais co-obrigados
podera ser feita, também, a critério do GESTOR e/ou do Agente Cobrador, e
independentemente do disposto na alinea anterior, por meio de ac¢des de cobranga e
execugoes judiciais de contratos e garantias.

O objetivo da politica de recuperag@o de Direitos Creditdrios é recuperar Direitos Creditorios em atraso da
forma mais eficiente, conveniente e menos onerosa para 0 FUNDO, em observancia a lei.



6.5. Origem dos Direitos Creditorios

Serdo incluidas nos Demonstrativos Trimestrais do FUNDO as informagdes acerca dos processos de origem
dos direitos creditérios e das politicas de concessdo dos correspondentes créditos, bem como, acerca dos
Devedores ou Coobrigados.

Sera incluida nos Demonstrativos Trimestrais do FUNDO a identificagdo dos originadores ¢ cedentes que
representem ou possam vir a representar mais de 10% (dez por cento) dos ativos que compdem o patrimonio
do FUNDO, devendo ser informado seu tipo societario, e caracteristicas gerais de seu negocio, e, se for o
caso, descrita sua experiéncia prévia em outras operagdes de securitizagdo tendo como objeto 0 mesmo ativo
objeto da securitizagdo. Salvo nos casos de originadores e cedentes que sejam institui¢des financeiras ou
demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, serdo também apresentadas as
demonstragdes financeiras elaboradas em conformidade com a Lei n® 6.404/76 e a regulamentagdo editada
pela CVM, auditadas por auditor independente registrado na CVM, referentes ao ultimo exercicio social das
originadoras responsaveis por mais de 10% (dez por cento) dos ativos que compdem o patrimdnio do
FUNDO.

Nao havera devedor ou coobrigado responsavel pelo pagamento ou pela liquidagdo de mais de 10%(dez por
cento) dos ativos que compdem o patrimonio do FUNDO.

6.6. Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamentos

Em razdo de ndo existir Direitos Creditorios pré-determinados, entende-se que se torna inviavel
apresentar niveis historicos de inadimplemento da carteira.

Nao existem estudos realizados que permitam a deteccdo prévia dos niveis de recuperacdo, perdas e
pré-pagamentos.

Nao hé outros meios eficazes de obtengdo de estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-
pagamento dos Direitos Creditorios, tendo em vista a sua indeterminagao.

Ressalta-se que as quotas do fundo ndo terfio pardmetro de rentabilidade pré-determinado, assim, o pré-
pagamento de Direitos Creditérios ndo causara impactos nas estratégias do FUNDO, em especial pelo

fato de que sua carteira € composta, preponderantemente, por Direitos Creditérios vencidos.

Tendo em vista que as quotas do fundo ndo terdo pardmetro de rentabilidade pré-determinado, o pré-

pagamento de Direitos Creditérios nfo causard impactos significativos nas estratégias do FUNDO, em
especial pelo fato de que sua carteira € composta, preponderantemente, por Direitos Creditdrios vencidos.

7. COMPOSICAO DA CARTEIRA

A composi¢ao da carteira do FUNDO obedecera as seguintes diretrizes:

a) apos 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o FUNDO devera ter alocado, no minimo, 50%
(cingiienta por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisi¢cao de Direitos
Creditorios;

b) o FUNDO néo podera alocar quantia equivalente a:

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

ndo integralizadas) em uma Unica operagdo de aquisi¢do de carteira de Direitos Creditorios
(assim entendido o conjunto de Direitos Creditdrios adquiridos em uma mesma operagdo de
cessdo);

ii) mais de 1% (um por cento) do seu patrimonio liquido na aquisi¢@o de direitos creditorios e
outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigagdo de uma mesma pessoa ou entidade.



c) ndo obstante os limites da alinea anterior, o valor médio dos Direitos Creditorios adquiridos néo
podera ser superior a 0,3% (zero virgula trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

d) o Fundo pode aplicar o remanescente de seu patrimoénio liquido em:
i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
i) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil;
iii) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional,
iv) certificados e recibos de depodsito bancario, de emissdo do Banco Bradesco S.A., Banco Itau

S.A., Unibanco - Unido de Bancos Brasileiros S.A., Banco Real S.A., Banco Santander
S.A., Banco do Brasil S.A., ou Caixa Econdmica Federal;

V) 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 Instrugdo
CVM n° 409/2004.

As aplicagoes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do
CUSTODIANTE, do Agente Cobrador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Sao vedadas operagdes nas quais a ADMINISTRADORA atue na condi¢do de contraparte do FUNDO, sem
prejuizo da aquisicdo de quotas de fundos de investimento por ela administrados.

O FUNDO pode realizar aplicagdes em direitos creditorios da ADMINISTRADORA e/ou de sua
coobrigagdo, 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 ¢ as demais limitagdes constantes do Regulamento, vigentes para a aquisi¢do de qualquer
Direito Creditorio.

O FUNDO nao realiza operagdes em mercados de derivativos, salvo para prote¢ao de posigdes detidas a vista,
até o limite destas, com prévia aprovacdo do COMITE DE INVESTIMENTOS.

8. TAXAS E ENCARGOS
8.1 Taxa de Administragio e de Performance

Os prestadores de servigo de administragdo ao FUNDO receberio, a titulo de Taxa de Administragdo:

a) o0 equivalente ao percentual anual de 0,3 % (trés décimos por cento), incidente sobre o patriménio
liquido do FUNDO; e
b) 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 FUNDO, durante o Periodo de Desinvestimento, entre os itens (i) e (ii) o que
for menor.
As parcelas da Taxa de Administragdo previstas na alinea “a” acima, bem como na alinea “b”, sdo calculadas
e provisionadas trimestralmente, na data de calculo da quota do FUNDO, e serdo pagas, trimestralmente, de
forma antecipada, até o 5° (quinto) dia 1til do inicio do trimestre. Excepcionalmente, o primeiro, calculo,
provisdo e pagamento da Taxa de Administragdo ocorrerd no 5° dia 1til apds a primeira integralizagdo de
quotas do FUNDO.



Adicionalmente a Taxa de Administragdo 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 IGP-M no periodo.

A Taxa de Performance sera apurada e paga apds o retorno integral do capital subscrito e integralizado pelos
quotistas, corrigido na forma do paragrafo anterior, nas disponibilidades de recursos aos quotistas
(subseqiientes ao mencionado retorno), seja em virtude de amortizagdo, resgate ou Liquidag¢do do Fundo.

As parcelas da Taxa de Administracdo e a Taxa de Performance serdo 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 somatério das parcelas ndo
excedara o montante total da Taxa de Administracao e Taxa de e Performance.

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

8.2 Encargos do FUNDO

Constituem encargos do FUNDO, a Taxa de Administragdo e da Taxa de Performance previstas acima ¢ as
seguintes despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

b) despesas com impressdo, expedi¢do e publicacao de relatérios, formulérios e informagdes periddicas,
previstas neste Regulamento ou na regulamentacéo pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos quotistas;

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragdes financeiras e das contas
do FUNDO e da analise de sua situagado e da atuagdo da ADMINISTRADORA,;

e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do FUNDO;

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

g) quaisquer despesas inerentes a constituigdo ou a liquidagdo do FUNDO ou a realizagdo de
Assembléia Geral de Quotistas;

h) taxas de custodia de ativos do FUNDO;
i) despesas com a contratagdo de agéncia classificadora de risco; e
1) despesas com emissdo, impressdo e postagem de boletos, duplicatas ou demais titulos que

instrumentalizam a cobrancga os Direitos Creditdrios de titularidade do FUNDO;

k) despesas decorrentes de servigos de cobranca amigavel 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.



8.3. Custos da Distribuicao

Adicionalmente, Esclarecemos que os custos relativos a Distribuicdo sdo:

Custo Unitario de %em relagdo ao
DESPESA CUSTO (EM RS) Distribuicao prego unitario de
(RS / por cota) distribuigdo

Taxa de Fiscaliza¢do da CVM 32.000,00 6.400,00 0,64 %

Publica¢des dos Antincios de Distribui¢do 15.000,00 (méaximo) | 3.000,00 (maximo) 0,3%

Assessoria Juridica 21.000,00 4.200,00 0,042%

Agéncia de Rating 21.310,60 4.262,12 0,43%

Despesas decorrentes do registro em cartorio 2.000,00 (maximo) 400,00 (maximo) 0,04%

Comissdes (colocagio, coordenagdo, garantia NAO HA NAO HA NAO HA
de subscric¢do ou outras)

A distribuigdo de quotas sera realizada pela Administradora do FUNDO, na qualidade de distribuidor lider.

Nao havera qualquer custo adicional para o FUNDOO e/ou cotistas decorrentes dos servigos de distribuicao, uma
vez que os distribuidores serdo remunerados através de parcela da Taxa de Administracdo vigente para o Fundo.

9. PERFIL E HISTORICO DOS PRINCIPAIS PRESTADORES DE SERVICOS

9.1. Perfil e Historico da Administradora

O BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. é uma subsidiaria do The Bank of New York Mellon
Corporation, constituida especificamente para a administracdo de fundos de investimento no Brasil,
autorizada a administrar carteiras através do Ato Declaratério n° 4.620, de 19 de dezembro de 1997.

O BNY Mellon Servigos Financeiros realiza a prestagdo de servigos financeiros para gestores independentes e
investidores institucionais, prestando o servigo de administragio fiduciaria de fundos de investimento para mais
de 70% dos gestores independentes associados @ ANBID - Associagdo Nacional de Bancos de Investimento e
uma gama de investidores institucionais, preponderantemente fundac¢des, seguradoras e sociedades de
capitalizagdo, com mais de R$ 63 bilhdes em ativos sob sua administragdo (ANBID, Fevereiro 2008).

O The Bank of New York Mellon Corporation foi constituido em julho de 2007 a partir da fusdo do The Bank
of New York Company, Inc. com a Mellon Financial Corporation.

Hoje, o The Bank of New York Mellon Corporation ¢ uma empresa global de servigos financeiros focada na
gestdo de ativos financeiros, e opera em 34 paises e atende a mais de 100 mercados. A nova institui¢do ¢é
provedora de servigos financeiros para pessoas fisicas e pessoas juridicas, nos segmentos de gestdo de ativos,
gestdo de patrimonio, administragdo e controladoria fiduciaria de fundos de investimento. O The Bank of
New York Mellon Corporation utiliza-se de uma equipe global exclusivamente voltada para atender as
necessidades de seus clientes e possui mais de US$23 trilhdes de ativos sob sua custddia e administragio e
cerca de US$1,1 trilhdo de ativos sob sua gestdo.

9.2. Perfil e Histérico da Distribuidora Lider

A Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. surgiu em 1981, com a fusdo de duas corretoras do mercado
paulista: a Hedging ¢ a Griffo. A trajetdria da empresa acompanhou o crescimento e a especializagdo do
mercado financeiro nacional, que se desenvolveu bastante a partir dessa época. A empresa participou das
negociagdes dos primeiros contratos a termo da Bolsa de Mercadorias de S@o Paulo e também da Bolsa
Mercantil e de Futuros - que posteriormente se juntaram, dando origem a atual BM&F.

Em 1992, a Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. foi a primeira corretora a administrar fundos de
investimento. Era o inicio da Hedging-Griffo Asset Management que hoje administra mais de R$ 30 bilhdes
de recursos, distribuidos entre fundos de renda fixa e variavel e carteiras administradas nacionais e
internacionais. Em novembro de 2007, a Hedging-Griffo e o Credit Suisse celebraram um acordo por meio do
qual o Credit Suisse adquiriu participagdo majoritaria (50% mais uma ac¢do) no capital social da Hedging-




Griffo. A empresa agora ¢ denominada Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. e continua
sob a gestdo dos atuais socios da Hedging-Griffo. O Administrador ¢ institui¢do registrada na CVM como
administradora de carteira, nos termos da regulamentacdo em vigor, desde 13/08/1997.

9.3. Perfil e Historico do Gestor

Em 1992, a Hedging-Griffo foi a primeira corretora a administrar fundos de investimento. Era o inicio da
Hedging-Griffo Asset Management que Administra mais de R$ 10 bilhdes de recursos, distribuidos entre
fundos de renda fixa e variavel e carteiras administradas nacionais e internacionais. Institui¢@o registrada na
CVM como administradora de carteira, nos termos da Regulamentacdo em vigor, desde 13.08.1997.

Em novembro de 2007, a Hedging-Griffo e o Credit Suisse celebraram um acordo por meio do qual o Credit
Suisse adquiriu participagdo majoritaria (50% mais uma acdo) no capital social da sociedade. A empresa
agora ¢ denominada Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management.

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

A ADMINISTRADORA, DISTRIBUIDORA LIDER o AUDITOR e a CUSTODIANTE sido sociedades
independentes e ndo pertencentes de forma direta ou indireta a0 mesmo grupo econdmico, também nao
possuindo qualquer ligagdo societaria. A GESTORA ¢é do mesmo grupo da DISTRIBUIDORA LiDER, mas
exerce suas atividades de forma independente e segregada.

Nao 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.

11. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do FUNDO, negociados em bolsa ou mercado de
balcdo organizado, serdo marcados a mercado, nos termos da legislagdo em vigor, e segundo os critérios de
precificacdo constantes do Manual de Marcag@o a Mercado do CUSTODIANTE.

Os Direitos Creditdrios adquiridos pelo FUNDO, por serem ativos que ndo tém um mercado de negociacao,
serdo avaliados pelo custo de aquisi¢do, sendo que:

a) os Direitos Créditos a vencer serdo precificados com apropriagdo de rendimentos (correspondentes
ao desagio do valor de face e parcelas variaveis a receber, tais como juros ou bonus, 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) os Direitos Creditorios vencidos serdo precificados com uma desvalorizagdo linear, apdés uma
caréncia inicial de trés meses, considerando o valor de aquisi¢do, da data de assinatura do Contrato
de Cessdo até o término do prazo limite razoavel de cobranga (“PLRC”), a ser definido pelo
GESTOR, com o auxilio do Agente Cobrador, caso existente. Atingido o PLRC o Direito Creditorio
atingira o prego equivalente a zero. Nesta hipdtese ndo se aplica as regras para provisdo de devedores
duvidosos.



12. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES

Autoridade Reguladora: Comiss@o de Valores Mobiliarios
Jornal de Divulgacéo: Diario Mercantil

O prospecto do FUNDO, em sua versdo mais atualizada, estara sempre disponivel para consultas nos
seguintes sitios da internet, para maiores informagoes:

ADMINISTRADORA: www.bnymellon.com.br
DISTRIBUIDORA LIDER: www.cshg.com.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS: WWW.CVIN.gov.br
CETIP: www.cetip.com.br

13. TRIBUTACAO
Tributagdo sobre o Fundo:

IOF:

As aplicagdes realizadas pelo FUNDO estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF a aliquota de 0% (zero
por cento), sendo possivel sua majoragdo 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 operacdes da carteira sdo isentos de Imposto de Renda.

Tributacdo sobre os Quotistas:

IOF:

O IOF ¢ cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, cessdo ou repactuacdo das
quotas do FUNDO, limitado ao rendimento da operagdo, em fungdo do prazo, conforme tabela regressiva
anexa ao Decreto n® 4.494/02, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operagdes
com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias.

IR:

O Imposto de Renda aplicavel ao quotista do FUNDO tomard por base trés eventos financeiros que
caracterizam o auferimento de rendimento e a sua conseqiiente tributagdo: (i) alienagdo de quotas; (ii) o
resgate em virtude de liquida¢do ou do término do prazo do FUNDO; e (iii) a amortizagdo das quotas:

(i) Alienagdo de Quotas:
Os ganhos auferidos na alienagdo de quotas do FUNDO sao tributadas a aliquota de 15% (quinze por cento)
sobre o ganho liquido.

(i1) Resgate em virtude da liquidagdo do FUNDO ou término do prazo
O rendimento sera tributado na fonte, nas seguintes condigdes:

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 aplicagdo de até 180 dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicacdo de 181 dias a 360 dias; (iii)
17,5% (dezessete virgula cinco por cento) para prazo de aplicacdo de 361 dias a 720 dias; e (iv) 15% (quinze
por cento) para prazo de aplicagdo 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 sera tributado a aliquotas de 20% (vinte por cento), ou, caso o resgate ocorra em prazo
inferior a 180 dias, a aliquota de 22,5% (vinte e dois virgula cinco por cento).



(ii1) Amortizag¢ao de Quotas:

No caso de amortiza¢do de quotas, o imposto devera incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisi¢go, em relagdo a parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, da aliquota aplicavel
com base no prazo médio da carteira.

14. ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS
Informagdes complementares sobre o FUNDO poderdo ser obtidas junto a ADMINISTRADORA, a

DISTRIBUIDORA LIDER, 8 GESTORA ou na CVM. Para obtengdo do Regulamento, Prospecto, além de
eventuais informagdes adicionais, favor entrar em contato:

GESTOR:
Endereco: Avenida Juscelino Kubitschek, 1830, Torre III, 6° andar, Itaim, Sdo Paulo — SP
Tel. e Fax: (11) 3704-8669
Home Page: http://www.cshg.com.br
e-mail: faleconosco@cshg.com.br
ADMINISTRADORA:
Endereco: Av. Presidente Wilson, 231 — 11° andar , 13° e 17° andares (parte)
Rio de Janeiro — RJ
Tel.: (21) 3974-4545
Fax: (21) 3974-4501
Home Page: http://www.bnymellon.com.br
Contato: Carla Lopes
e-mail: fide@bnymellon.com.br
DISTRIBUIDORA LIDER
Endereco: Av. Juscelino Kubitschek, n°® 1830, Torre IV, 7° andar, Itaim, Sdo Paulo - SP
Tel. (11) 3704-8669
Home Page: http://www.cshg.com.br
e-mail: faleconosco@cshg.com.br

O prospecto do FUNDO, em sua versdo mais atualizada, estara sempre disponivel para consultas nos
seguintes sitios da internet, para maiores informagdes:

ADMINISTRADOR: www.cshg.com.br
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS: www.cvm.gov.br
CETIP: www.cetip.com.br




15. ANEXOS

15.1. Re-Ratificagdo do Instrumento de Constitui¢do e Regulamento do FUNDO
15.2. Instrumento Particular de Alteracdo do Regulamento do FUNDO em vigor
15.3. Relatorio Classificagdo de Risco
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; INSTRUMENTO PARTICULAR DE RE-RATIFICAGAO DO INSTRUMENTO
| PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO FUNDO CSHG MULTICARTEIRA FUNDO
L INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRGNIZADOCS -

Por este Instrumento Particular, o CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA
DE VALORES S.A, com sede na Cidade de Szo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n° 1830, Torre IV, 7° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob n° 61.809.182/0001-30, neste ato, por seus representantes abaixo
assinados, na qualidade de ADMINISTRADORA do fundo CSHG MULTICARTEIRA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZACOS,
resolve re-ratificar o Instrumento Particular de Constituigdo de 26 de dezembro de 2007,
registrado sob o n°® 8.649.125, no 3° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da
Capital, para que conste no item 1 o n® correto do CNPJ da ADMINISTRADORA, ou seja:
61.803.182/0001-30.

Sendo assim, assinam o presente Instrumento em 02 (duas) vias de igual teor, na
presenga de 02 (duas) testemunhas.

S&o Paulo, 15 janeiro de 2008.

ftah{L S .

CRE SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S/IA

tavh Koester Aranha Ricerdo 62 Sousa G. € Almengra
Procurador Procurador
e
TESTEMUNHAS:

@ Oficial de Registro ¢ locumentos
Qs e Civil de
T,
Praca Padre Maayel
Apresentado h
microfilmado.e

QS E TAXAS BEL. JORGE MANUEL P. ALMEIDA  BEL. REGIS DOS SANTOS SiLVA
3 rna RERER g IIIREANG SARIIRTA PA-RINVA . .. .. |

010 _=
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERACAO
DO REGULAMENTO DO CSHG MULTICARTEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS (“Fundo™)

Por este Instrumento Particular, CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S.A., com enderego na Av. Juscelino Kubitschek, n® 1830, Torre IV, 7° andar, ltaim,
Sio Paulo - SP, inscrita no CNPYMF sob o n® 61.809182/0001-12, vem, CONSIDERANDO:

a) o teor do Oficio/CVM/SRE/GER-1/N° 852/2008 (“Oficio™), que determinou que se¢
procedessem ajustes no texto do Regulamento do Fundo;

b}  a decisio das sociedades que participam da estruturagdo do Fundo, em transferir a
administragio do Fundo para & BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (BNY MELLON),
com sede no Rio de Janeiro, RJ, na Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, inscrita no
CNPIMF sob o nt 02.201.301/0001-61, autorizada pela Comissdo de Valores
Maobilidrios ("CVM") a administrar fundos de investimento ¢ administrar carteiras de
valores mobilidrios, que ja aceitou assumir estas fungdes, ficando a CREDIT SUISSE
HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A. apenas como distribuidora
lider da operagdo, especialmente pelo fato de que a BNY MELLON jd possui fundos
dessa natureza em operagdo, custodiados pelo custodiante indicado no regulamento,
facilitando assim a troca de informagdes ¢ o perfeito acompanhamento das operagdes do
Funde;

RESOLVE, por este instrumento, alterar ¢ REGULAMENTO DO CSHG MULTICARTEIRA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS,
passando 0 mesmo a vigorar com a redagio constante do Anexo 1.

Este Instrumento, com o regulamento do Fundo em anexo, deverd ser registrado em Cartério de
Registro de Titulos ¢ Documentos.

¥ Vi "‘L
E{VAIL?RES S.A.

| |

w |

Sio Paulo, 16 #funho de 2008.”

wm“of Andra Gz |, e
s il Procyrader

27



L T~ o
e 8680418\ 2

L

REGULAMENTO DO
CSHG MULTICARTEIRA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
CNPJ: 09.308.952/0001-41

CAPITULO1- DO FUNDO

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

Paragrafo 1% O FUNDO ¢ constituido sob a forma de condominio fechado e prazo
miximo 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 serd de 2 (dois) anos contados a
partir da primeira integralizagio de quotas do FUNDAO,

Pardgrafo 3% O Periodo de Desinvestimento serét de 4 (quatro) anos contados a partir do
fim do Periodo de Investimento. Findo o Periodo de Desinvestimento o FUNDO serd
liquidado e seus ativos remanescentes serfio distribuidos aos quotistas na forma deste
Regulamento.

L]

Parigrafo 4% Os prazos do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento
poderdo ser alterados por decisiio da assembléia geral de quotistas,

Parigrafo 5% O FUNDO destina-se a receber aplicagdes 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 subscricio por investidor é de RS
100000000 {um milhiio de reais),

Parigrafo 6% Somente ¢ permitida a emissio ¢ negociagio de fraglio de quotas do FUNDO
para os quotistas que possuam no minimo uma guota subscrita.

Parigrafo 7° Ndo obstante o enquadramento nas caracteristicas do publico alvo, acima
descritas, ndio serfio permitidos, em qualquer momento, mais do que 20 (vinte) quotistas no
FUNDO.

=
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CAPITULO 11 - DA ADMINISTRACAO

Artigo 2% As atividades de administragiio do FUNDO cabers a BNY MELLON SERVICOS
FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (BNY
MELLON), com sede no Rio de Janeiro, RJ, na Av. Presidente Wilson. n* 231, 11° andar,
inscrita no CNPIMF  sob o n®  022001.501/0001-61, doravante  designada
ADMINISTRADORA. Por sua vez, a distribuigdo de quotas do FUNDO serd exercida pela
CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A., com enderego na
Av, Juscelino Kubitschek, n® 1830, Torre 11, 6° andar. ltaim, Sio Paulo - SP, inscrita no
CNPJMEF sob o n® 61.809.182/0001-12, doravante designada Distribuidora Lider.

Paragrafo 1% A atividade de gestdo da carteira do FUNDO ficard a cargo da CREDIT SUISSE
HEDGING-GRIFFO ASSET MANAGEMENT S.A. com sede na Avenida Juscelino
Kubitschek. 1830, Torre 111, 6° andar, ltaim, S0 Paulo - SP, inscrita no CNPJ sob o n®
68.328.632/0001.12, doravante denominada GESTOR.

Pardgrafo 2% Ao GESTOR caberd, em especial:

a) selecionar Direitos Creditdrios para aquisigiio 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 operagdes com os Direitos Creditdrios admitidas na
legislagiio em vigor e no presente Regulamento, submetendo, sempre que
necessiario. as operagles i assembléia geral de quotistas; ¢

c) negociar, assinar ¢ acompanhar o cumprimento dos Contratos de Cessdo,

Pardgrafo 3% A atividade de custodia sera exercida pelo BANCO SANTANDER S.A.,
com sede na ¢idade de 580 Paulo, no Estado de Sfio 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.

Parfgrafo 4% Os servigos de comtroladoria de ativos (controle ¢ processamento dos

titulos e valores mobilidrios) e de passivos (escritluragiio de quotas) sio prestados ao
FUNDO pelo CUSTODIANTE .
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Paragrafo 5% O FUNDO contratara servigos especializados de empresa previamente
indicada pelo GESTOR (“Agente Cobrador™), gue efetuard a cobranca dos direitos
creditorios, nos termos do presente Regulamento ¢ sem prejuizo das responsabilidades do
CUSTODIANTE.

Artigo 3°: A ADMINISTRADORA e o GESTOR. dentro das suas esferas de competéncia
estabelecidas neste Regulamento, observadas as limitagdes legais e regulamentares, terdo
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
#Ga0.

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

a) a documentagdo relativa és operagies do FUNDO;

b) o registro dos quotistas;

) o livro de atas de Assembléias Gerais:

d) o livro de presenga de quotistas;

e) os demanstrativos trimestrais do FUNDO;

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

] receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de
instituigho contratada;

I entregar ao quotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDO, bem como
cientifici-lo do nome do periddico utilizado para divulgagio de informagdes e da taxa de
administragio praticada;

IV divulgar, anualmente. no periddico utilizado para divulgagdes do FUNDO, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituigdes que cologuem quotas desse,
o valor do patrimdnio liguido do FUNDO, o valor da quots, as remtabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem. e os relatorios da agéncia
classificadora de risco contratada pelo FUNDO;

Vv fornecer anualmente aos quotistas documento contendo  informagdes sobre os

rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més
de dezembro, sobre o niimero de quotas de sua propriedade e respectivo valor;
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sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragdes financeiras,
previstas na regulamentagio em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informagdes completas sobre toda ¢ gualquer modalidade de negociagiio realizada entre a
ADMINISTRADORA e 0 FUNDO;

providenciar trimestralmente a atualizagio da classificagio de risco do FUNDO ou dos
direitos creditorios ¢ demais ativos integrantes da carteira do FUNDO: e

custear as despesas de propaganda do FUNDO, se houver.

Paragrafo dnico: A divulgagdo 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 veiculagho, observada a
responsabilidade da ADMINISTRADORA pela regularidade na prestagio destas
informagies.

Artigo 5% E vedado & ADMINISTRADORA:

prestar fianga, 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 restrigdes do presente regulamento;

utilizar ativos de sua propria emissdio ou co-obrigaglio como garantis das operagies
praticadas pelo FUNDO: ¢

efetuar apories de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualguer titulo,
ressalvada a hipdtese de aquisigho de quotas deste,

Parigrafo 17 As vedagdes de que tratam os incisos | a 111 deste artigo abrangem os
recursos  proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da
ADMINISTRADORA, das sociedades por clas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das
respectivas carteiras ¢ os de emissio ou co-obrigagio dessas,

Pardgrafo 2% Excetuam-se do disposto no pardgrafo anterior os titulos de emissdo do
Tesouro Nacional. os titulos de emissdo do Banco Central do Brasil (“BACENT) e os
créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos titulos piblicos estaduais,
integrantes da carteira do FUNDO,
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Antigo 6% F vedado 4 ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:;
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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;

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

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

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

vender quotas do FUNDO a prestaglo, sem prejuizo da integralizagio a termo conforme
chamados da ADMINISTRADORA;

vender quotas do FUNDO a instituigdes financeiras ¢ sociedades de arrendamento
metcantil cedentes de direitos creditérios 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 dmbito do mercado financeiro:

delegar poderes de gestdo da carteira do FUNDO, ressalvado o disposto no artigo 39,
inciso 11, da Instrugdo CVM 356/01;

obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituigio de créditos e a assunclo de

responsabilidade por débitos em decorréncia de operagies realizadas em mercados de
derivativos;
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efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou cauglo dos direitos ¢ demais ativos integrantes
da carteira do FUNDO, exceto gquando se tratar de sua utilizagio como margem de
garantia nas operagdes realizadas em mercados de derivativos previstas no artigo 17
deste Regulamento,

Artigo 70 A ADMINISTRADORA ou o GESTOR, mediante aviso divulgado no periddico
utilizado para a divulgaglo de informagdes do FUNDO ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderecada a cada quotista, pode renunciar 4 administragio do FUNDO, desde que
seja convocada, no mesmo ato, Assembléia Geral de Quotistas para decidir sobre sua
substitui¢do ou sobre a liquidag@o do FUNDO, nos termos da Instrugéio CVM 356/01.

CAPITULO III - DA REMUNERACAO

Artigo 8 Os prestadores de servigo de administragdo ao FUNDO receberdio, a titulo de Taxa de
Administragio:

a)

b}

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

o equivalente a 2,0% (dois por cento) ao ano sobre (y) o valor total dos compromissos de
investimenio assinados pelos guotistas do FUNDO, durante o Periodo de Investimento
ou (z) o patrimdnio liquido do FUNDO, durante o Periodo de Desinvestimento.

Pardgrafo 1% As parcelas da Taxa de Administragio previstas na alinea “a” do capur,
bem como na alinea “b”, sdio calculadas e provisionadas trimestralmente, na data de
cilculo da quota do FUNDO, e serfio pagas, trimestralmente, de forma antecipada, até o
57 (quinto] dia 0til do inicio do trimestre. Excepcionalmente, o primeiro caleulo, provisio
¢ pagamento da Taxa de Administragio ocorrerd no 5° dia (til apés a primeira
integralizacio de quotas do FUNDO.

Paridgrafo 2° Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende-se por dia il segunda
a sexta-feira, exceto feriados de dmbito nacional.

Parigrafo 3°: Adicionalmente 4 Taxa de Administragio prevista no caput, o FUNDO,
com base em seu resultado, remuncrard 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.
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Paragrafo 4% A Taxa de Performance serd apurada ¢ paga apos o retorno integral do
capital subscrito e integralizado pelos quotistas, corrigido na forma do parigrafo anterior,
nas disponibilidades de recursos aos gquotistas (subsegiientes ao mencionado retorna),
seja em virtude de amortizagiio, resgate ou Liguidagio do FUNDO.

Paragrafo 5" As parcelas da Taxa de Administragio e a Taxa de Performance serdo
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 somatério das parcelas ndo excedard o
montante total da Taxa de Administragio e Taxa de Performance.

Pardgrafo 6° O FUNDO niio possui taxa de ingresso ou taxa de saida.

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

Parigrafo 1% Os Direitos Creditdrios integrantes da carteira do FUNDO que estiverem
vencidos ¢ ndo pagos poderdo ser cobrados amigdvel 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, podendo
parte de sua remuneragiio prevista em contrato constituir uma parcela da Taxa de
Administraglo 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 Instrucio CVM 356/01. a obrigagdo de guardar os
documentos comprobatorios referentes aos Direitos Creditorios 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 Cessfio somente poderd ser firmado apds prévia avaliagio da

carteira pelo Agente Cobrador e estipulagio das condigdes 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 1(: O objetivo do FUNDO ¢é proporcionar aos quotistas a valorizagio de suas quotas, no
longo prazo, através da aplicagio dos recursos do FUNDO, preponderantemente, na aguisi¢io
de carteiras de direitos creditorios, vencidos efou a vencer, originados de operagdes financeiras,
comerciais, imobilidrias, de prestagdes de servigos, de arrendamento mercantil efou industriais
realizadas por instituigbes financeiras e outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos
segmentos anteriormente referidos, doravante denominados (“Direitos Creditdrios™).

Paragrafo 1% Nio poderi compor o patriménio do FUNDO:

a) Direito Creditdrio que tenha sua existéncia e validade dependente de qualquer
entrega ou prestagio futura ou que ndio atenda aos critérios de elegibilidade
previstos neste Regulamento;

b) Direitos Creditorio cedido ou originado por empresas controladas pelo poder
piblico; ¢

) Direito Creditdrio decorrente de receitas piblicas origindrias ou derivadas da
Unidio, dos Estados, do Distrito Federal ¢ dos Municipios, bem como de suas
autarguias ¢ fundagdes,

Parigrafo 2°: Na média de qualquer periodo de 180 (cento e oitenta) dias o patrimanio
liquido do FUNDO devera estar investido, no minimo, 50% (cinglienta por cento) em
Direitos Creditdrios vencidos,

Pardgrafo 3°: 0 FUNDO niio poderi alocar quantia equivalente a:

a) mais de 25% (vinte e cinco por cento) do valor total das quotas subscritas
(integralizadas ou ndo integralizadas) em uma dnica operagio de aquisigio de
carteira de Direitos Creditdrios;

b) mais de 1% (um por cento) do seu patrimdnio liquido na aquisiclio de  direitos
creditdrios ¢ outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigagio de uma
mesma pessoa ou entidade.

Pardgrafo 4% Nio obstante os limites do pardgrafo anterior, o valor médio dos Direitos

Creditorios adquiridos ndo podera ser superior a 0,3% (zero virgula trés por cento) do
Patrimonio Liguide do Fundo,
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Parigrafo 5% 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,

Pardgrafo 6% Sao vedadas operagdes nas quais a ADMINISTRADORA atue na condigio
de contraparte do FUNDO, sem prejuizo da aquisicio de quotas de fundos de
investimento por ela administrados.

Pardgrafo 7% O FUNDO pode realizar aplicages 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 limitagio, respeitado o disposto no pardgrafo anterior
¢ as demais limitaghes constantes deste Regulamento, vigentes para a aquisicio de
qualquer Direito Creditorio.

Artigo 11: Somente poderiio ceder Direitos Creditdrios ao FUNDO o Cedente, doravante assim
denominado, que tenha celebrado contrato de cessio (cada, um “Contrato de Cessiio™) com o
FUNDO, sempre com a interveniéncia do GESTOR, e que esteja apto a observar todos os
termos ¢ condigoes deste Regulamento.

Parigrafo 1% Tendo em vista que 0 FUNDO buscard adquirir, de tempos em tempos,
Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos e que cada carteira de Direitos
Creditdrios terd sido objeto de processos de origem e de politicas de concessao de crédito
distintos, este Regulamento nfo traz descrigho dos processos de originagiio ¢ das
politicas de concesslio de crédito dos Cedentes, referentes aos Direitos Creditdrios que
serdlo adquiridos pelo FUNDO. Todo quotista. ao ingressar no Fundo, deveri atestar por
escrito estar ciente ¢ concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
termo de adesdo a este Regulamento (“Termo de Adesio™).

Pardgrafo 2°: Nio € possivel indicar de forma detalhada as condigdes, prazos e valores
dos Direitos Creditdrios passiveis de ingresso no FUNDO, uma vez que estas
caracteristicas ndo sio determinantes para a escolha dos Dircitos Creditorios pelo
GESTOR, e, portanto. ndo estio 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 a este Regulamento (“Termo de
Adeslo™).

Parigrafo 3% Previamente & assinatura do Contrato de Cessdo e na escolha dos Direitos
Creditérios 0 GESTOR adotars como politica geral de seleglio, em especial para os

10
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Dircitos Creditdrios vencidos, que irfo compor a parcela preponderante da carteira, o
respeito a seguinte equagio, que norteard a escolha dos Direitos Creditorios:

Ra-Cn |, R
Prego de Aquisgio £ Z (1 + 1GPMy+ B0 (1 + 10PM+ B P
[

Na qual: R = recuperagho bruta dos Direitos Creditdrios

C = custo de cobranga dos Direitos Creditorios

VR = valor residual da carteira de Direitos Creditdrios em andlise

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

B = fator de risco da carteira definido pelo GESTOR e Agente Cobrador;
especificamente para cada aquisiclio de Direitos Creditorios (fator mensal)

n = nimero de meses de recuperagio da carteira

Artigo 12: Os documentos que formalizam a origem ¢ a exeqilibilidade dos Direitos Creditdrios
{"Documentos Comprobatdrios de Crédito™), consistirio em contratos celebrados entre os
Cedentes, ou cedentes origindrios que vieram a ceder os Direitos Creditérios ao Cedente, ¢ scus
clientes devedores e/ou garantidores (“Devedores™), bem como todos os demais documentos
suficientes 4 comprovagdo da existéncia, validade e cobranga dos Direitos Creditorios, inclusive
pela via judicial.

Artigo 13: Apds 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o FUNDO deverd ter alocado, no
minimo, 50% (cingiienta por cento) de seus récursos na aquisiclo de Direitos Creditorios.

Artigo 14: Qualquer aguisigio de Direitos Creditorios de valor superior a 10% (dez por cento)
do valor das quotas subscritas (integralizadas ou ndo integralizadas) dependera de prévia
aprovagdo da assembléia geral de quotistas.

Pardgrafo 1% Sempre que a assembléia geral de quotistas aprovar uma operagio de
aquisigio de Direitos Creditorios serd disponibilizado no Demonstrativo Trimestral
seguinte do FUNDO, no minimo, as informagdes sobre a natureza dos respectivos
Direitos Creditorios, seu processo de origem e concessiio, seguindo o padrio constante
do anexo ao presente regulamento, bem como o parecer de advogado de que trata o § 17
do artigo 7° da Instrugiio CVM n® 444/06.

Parigrafo 2% O GESTOR providenciard para que seja enviado aos colistas ¢ a
ADMINISTRADORA, juntamente com a convocagdo da assembléia de que trata o
caput, o referido parecer de advogado acerca da validade da constituigiio e da cessio dos
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Direitos  Creditorios a0 FUNDO. Ademais, uma vez aprovada a operagdo, a
ADMINISTRADORA devera disponibilizar o referido parecer em seu proprio site e no
da CVM, por meio do sistema CVMWeb,

Artigo 15: E permitido a0 FUNDO, por decislio do GESTOR realizar as seguintes operagdes
com 05 Direitos Creditorios em carteira:

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

b) alienar 1ais Direitos Creditorios para qualquer terceiro, na forma e nos limites do
respectivo Contrato de Cesso;

¢l manter os Direitos Creditorios em canteira a fim de receber os valores pagos diretamente
pelos respectivos Devedores; ¢

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 FLUINDO pode aplicar o remanescente de seu patriménio liquido em:

al titulos de emissdo do Tesouro Nacional:

h) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil:

c) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional;

d) certificados e recibos de depdsito bancirio, de emissio do Banco Bradesco S.A., Banco
Itad S.A., Unibanco - Unido de Bancos Brasileiros S.A., Banco Real S.A.. Banco
Santander Banespa S.A., Banco do Brasil S.A.. ou Caixa Fcondmica Federal; e

€l guotas de fundos de investimento (F1's) ¢ fundos de investimento em cotas de fundos de

investimentos (FICFI's) das classes Referenciado e Renda Fixa, nos termos da Instrugiio
CWVM n® 40972004,

Paragrafo 1" Os ativos acima relacionados serfio contabilizados segundo as praticas ¢
procedimentos de mercado, observado ainda os critérios de precificacdo previstos no
Manual de Marcagio a Mercade do CUSTODIANTE. Em relagio aos Direitos
Creditdrios. a contabilizaglo deverd seguir o disposto no artigo 40 do presente
regulamento,
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Parigrafo 2% Todos os ativos componentes da carteira do FUNDO que ndo se enquadrem
nos itens expressamente  previstos no capwt seriio considerados como  Direitos
Creditorios.

Artigo 17: O FUNDO ndo podera realizar operagdes com derivativos. salvo para protegio de
posighes detidas a vista, até o limite destas.

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

Artigo 19: O FUNDO ndo aplicara em warrants e em contratos mercantis de compra e 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 estiio, por sua natureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico. condigBes adversas de liquidez ¢
negociagdo atipica nos mercados de atuagiio e, mesmo que o GESTOR mantenha sistemas de
gerenciamento de riscos, ndo hi garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para
0 FUNDO ¢ para o quotista.

Paragrafo Unico: Os recursos que constam na carteita do FUNDO estio sujeitos ans
seguintes fatores de riscos;

a) RISCO DE CREDITO DECORRENTE DO  INVESTIMENTO
PREPONDERANTE EM DIREITOS CREDITORIOS [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 agbes de cobranga e/ou de limitagdes na capacidade financeira dos
Devedores.

b) RISCO DE CREDITO EM GERAL: consiste no risco de inadimplemento ou
atraso no pagamento de juros efou principal pelos emissores dos ativos ou pelas
contrapartes das operagdes do FUNDOQ, podendo ocasionar, conforme o caso, a
redugio de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes
contratadas e ndo liquidadas. As aplicagdes do FUNDO em Direitos Creditorios
caracterizam operagdes cujo risco de erédito se concentra. em primeira instincia.
na capacidade financeira de seus Devedores.

39



c)

d)

c)

g

i

RISCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de redugdio ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes do FUUNDO nos respectivos mercados em que sio
negociados, devido a condigdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos
proprios mercados em que sio negociados. Em virtude de tais riscos, 0 GESTOR
poderd encontrar dificuldades para liquidar posigies ou negociar os referidos
ativos pelo prego ¢ 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 scus
respectivos pregos, de forma a realizar sua negociagiio 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 flutuagdes nos pregos ¢ na
rentahilidade dos ativos do FUNDO, os quais sio afetados por diversos fatores de
mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta
constante oscilaglo de pregos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissio efou contabilizagdo, podendo
acarretar volatilidade das quotas e perdas aos quotistas.

AUSENCIA DE PREVIA E CLARA DEFINICAO 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 objetives de retomo do
FUNDO, mas ndio atrelada a prazos, valores ou condigbes pré-definidas de
originaglo e concesslio dos créditos, a auséncia de rigidos critérios de
elegibilidade pode agravar o risco do FUNDO,

RISCOS EXTERNOS: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA ¢
do GESTOR, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos ("default™),
mudanga nas regras aplicdveis aos ativos financeiros, mudangas imposias aos
ativos financeiros integrantes da carteira, alteraglio na politica monetdria,
aplicagdes ou resgates significativos,

RISCOS MACROECONOMICOS: A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordindrios ou situagies especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
naturezs politica, econdmica ou financeira que modifiqguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo
variaghes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda ¢ mudangas

14
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legislativas, poderfio resultar em perda, pelos quotistas. do valor de principal de
suas aplicages.

RISCO DE DESCASAMENTO DE TAXAS DE JUROS: Mudangas nas
condighes 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 adguiridos pelo FUNDO, resultando em
perda de rentabilidade durante o periodo de maturagio dos créditos;

RISCO DE INSUCESSO NAS ACOES DE COBRANCA: A carteira do FUNDO
também poderd ser composta por dircitos creditdrios vencidos. A dificuldade na
localizagiio dos Devedores, assim como a situagfio patrimonial dos Devedores
representa um risco adicional ao recebimento dos Direitos Creditérios.

MODALIDADE DE INVESTIMENTO RECENTE E SOFISTICADA: ©
FUNDO se enquadra em modalidade de investimento recentemente instituida em
nosso Pais e que, ademais, tem o grau de sofisticagdo ¢ complexidade inerente a
uma operagiio de securitizacio de recebiveis. Os potenciais investidores devem
avaliar minuciosamente essas peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez
dos direitos creditorios e dos demais ativos financeiros que compdem o seu
patrimdnio liguido. Tais peculiaridades podem trazer consegiidneias negativas ao
patriménio liquido, ou podem tornar o investimento iliguido,

RISCOS RELATIVOS A PERDAS EM ACOES 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 e/ou defesa da
eficicia dos Direitos Creditérios. O ingresso em juizo submete, ainda, o FUNDO
i discricionariedade e o convencimento dos julgadores das agdes.

FALTA DE DEFINICAO CLARA DO PERFIL DE RISCO: O FUNDO se
carncteriza pela falta de definigdo das principais premissas que definirio seu
perfil de risco, sendo algumas destas: a auséncia de defini¢do do tipo de carteira
de direitos creditorios a serem adquiridas pelo FUNDO, a participagiio 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 cessfio, mecanismo de
cobranga de créditos em atraso, etc.

AUSENCIA DE GARANTIAS ADICIONAIS: O FUNDO ndo possui classe de
quota subordinada que poderia suportar maior risco e parte significativa de

eventuais perdas. Ademais, nfio hd pré-defini¢io de garantias como colateral e/ou
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cobrigagdo (estes dois Gltimos fatores serfo definidos caso a caso, no momento de
aquisigio das carteiras). Os critérios de concentragiio por cedente e por sacado

limitam-se ao disposto no artigo 10°, pardgrafo 3° do Regulamento:

RISCO DE DERIVATIVOS: consiste no risco de distorglo de prego entre o
derivativo ¢ seu ative objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do
FUNDO, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operagdes. ndo
produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos quotistas. Mesmo
para o FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente para protegiio das
posigdes a vista, existe o risco da posigdo ndo representar um “hedge™ perfeito ou
suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

POSSIBILIDADE DE EVENTUAL CONFLITO DE INTERESSE: Os
prestadores de servigos ao FUNDO ji atuam ou podem vir a stuar conjuntamente
em outros projetos, ém especial de fundos de investimento, como parceiros
comerciais ou prestadores de servigos. Adicionalmente, na escolha do Agente
Cobrador nio havera qualquer impedimento quanto & opgio por sociedade ligada
ou controlada por um dos prestadores de servigos ao FUNDO.,

INEXISTENCIA DE VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS
CREDITORIOS: Em razio do limite por devedor ou co-obrigado existente no
regulamento ¢ do reduzido valor médic dos Direitos Creditorios o
CUSTODIANTE esti eximido da responsabilidade de efetuar a citada
verificaglo. Tal dispensa pode acarretar em prejuizos ao FUNDO.

CAPITULO V1- DA ELEGIBILIDADE DOS DIREITOS CREDITORIOS

E PROCEDIMENTOS DE COBRANCA

Somente poderdio integrar a careira de investimentos do FUNDO os Direitos

Creditorios que atendam aos seguintes critérios de elegibilidade:

L}

1]

111

V)

tenham sido objeto de selegdo pelo GESTOR;

possua rotina de cobranga pré-definida e acordada com o Agente Cobrador ¢ o
CUSTODIANTE;

4 operagiio tenha sido aprovada pela assembléia geral de quotistas (caso as caracteristicas
da operagio se enquadrem nas descritas no artigo 14, acima);

a assinatura do Contrato de Cesslo tenha sido precedida do seguinte roteiro operacional:

16
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notificagdo. por escrito, do GESTOR & ADMINISTRADORA ¢ ao
CUSTODIANTE, recomendando e aprovando a aguisigio, pelo FUNDO, de -~
determinada carteira de Direitos Creditorios, a qual identificard e indicara os
Direitos Creditorios objeto de aquisigiio pelo FUNDO e o prego desta aquisigio.
sempre selecionados pelo GESTOR por oferecerem relagiio risco x retomno
compativel com o FUNDO, devendo ainda ser ratificado, pelo GESTOR, ao
CUSTODIANTE ¢ a ADMINISTRADORA, que os Direitos Creditdrios por ele
recomendados estiio de acordo com os eritérios de concessdo de crédito tratados
no Artigo 11 do presente Regulamento;

notificagdo. por escrito, do CUSTODIANTE a0 GESTOR e &
ADMINISTRADORA, por meio da qual o CUSTODIANTE informard que estd
aplo a registrar contabilmente, monitorar e custodiar os Direitos Creditorios que
serdo objeto de aquisi¢lo pelo FUNDN, conforme selegfio apresentada pelo
GESTOR:

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 prestagiio de servigos de
cobranga dos Direitos Creditdrios que serfio objeto de aquisicio pelo FUNDO.,
tornando-se, portanto, @ existéncia deste contrato um pré-requisito para a
assinatura de qualquer Contrato de Cessfio,

Parigralo 1% Para os fins das notificagles constantes do roteiro operacional, citado no
pardgrafo anterior, serd admitida comunicagio via correio eletrdnico.

Pardgrafo 2°: Os investimentos do FUNDO se subordinariio aos requisitos de composigiio
e de diversificaclio estabelecidos neste Regulamento, sempre observado o disposto na
legislagio ¢ regulamentagio aplicivel (em especial o previsto no Artigo 40, §9°, | da
Instrugdo CVM 356). observado que:

a)

b)

nos termos do artige 10, pardgrafo 3", alinea “b”™, o© total do prego de aquisicio
dos Direitos Creditdrios de obrigagio de cada devedor ou co-obrigado ndo podera
ser superior a 1% (um por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO; ¢

em respeito o pardgrafo 4°, também do artigo 10, o valor médio dos Dircitos

Creditdrios adquiridos ndo poderd ser superior a 0,3% (zero virgula trés por
cento) do Patriménio Liquide do Fundo,
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Pardgrafo 3°, Em vintude do reduzido valor médio dos Direitos Creditérios e a grande
pulverizagiio de Devedores, decorrente dos limites ratificados no pardgrafo anterior, fica
o CUSTODIANTE eximido da obrigagio de verificagio por amostragem de que trata o
artigo 38 da instrugiio CVM 356,

Artigo 22: A cobranga dos direitos creditdrios integrantes da canteira do FUNDO serd realizada
atraveés dos seguintes procedimentos, sem prejuizo de outros que, caso a caso, o responsivel pela
cobranga do Direito Creditdrio julgar conveniente:

L

| 8

no caso de Direitos Creditorios a vencer:

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

b) envio de boleto bancdrio efou aviso de cobranga, com, no minimo, 3 (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:

a) inicialmente, a cobranga serd feita pelas vias ¢ mecanismos extrajudiciais, que o
Agente Cobrador julgar mais adequado, tais como contatos telefonicos,
notificagtes por correspondéncia escrita. ou qualquer outro mecanismo de
cobranga extrajudicial, obedecendo-se aos limites legais previstos na legislagio
vigente, respeitando, sempre que aplicivel, os limites do Codigo de Defesa do
Consumidor;

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

Parigrafo Unico: Os Direitos Creditérios que serdo adquiridos pelo FUNDO teriio
processos de origem e de politicas de concessdio 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 Creditrios a vencer elou
procedimentos de cobranga extrajudicial e/ou judicial de Direitos Creditdrios vencidos ¢
ndo adimplidos a serem acordados entre 0 FUNDO, o GESTOR ¢ o Agente Cobrador, de
acordo com as caracteristicas da carteira ou modalidade de Direitos Creditdrios. As
referidas estratégias especificas deverfio ser implementadas pelo GESTOR ou Agente

18
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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. 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 Adesdo.

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

1 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;

1l alterar o Regulamento do FUNDO);
Il deliberar sobre a substituigio da ADMINISTRADORA ou do GESTOR;

IV deliberar sobre a elevagio da taxa de administragiio  praticada  pela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido
ohjeto de redugiio;

v alterar o prazo de duragio do FUNDO elou os Periodos de Investimento ¢
Desinvestimento do FUNDO;

VI deliberar sobre incorporagiio, fusdo, cisfo, liguidagiio ou prorrogagio do FUNDO;

VIl aprovar a aquisicio de careira de Direitos Creditdrios (assim entendido o conjunto de
Direitos Creditdrios adquiridos em uma mesma operagio de cessdo) de valor superior a
10% (dez por cento) do valor das quotas subscritas (integralizadas ou niio integralizadas),
com base nas informagdes relativas & natureza dos respectivos Direitos Creditorios, seu
processo de origem e concessdo, bem como o parecer de advogado acerca da validade da
constituigio e da cessdo dos Direitos Creditérios ao FUNDO gue serfio providenciados
pelo GESTOR.

Pardgrafo Unico: O Regulamento do FUNDO poderd ser alterado, independentemente de
Assembléia Geral, sempre que tal alteragio decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento ds exigéncias de normas legais ou regulamentares de determinaciio da
CVM., incluindo corregdes e ajustes de cardter ndo material, devendo ser providenciada,
no prazo de 30 (trinta) dias, a necessdria comunicagio aos quotistas.
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Artigo 24: A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes
para exercerem as funges de fiscalizaglio e de controle gerencial das aplicagdes do FUNDO, em
defesa dos direitos e dos interesses dos guotistas,

Paragrafo Unico: Somente pode exercer as fungdes de representante de quotistas pessoa
fisica ou juridica que nfio exerga cargo em empresa cedente de direitos creditorios
integrantes da carteira do FUNDO e atenda aos seguintes requisitos:

1 ser quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos quotistas:

1} ndo exercer cargo ou fungio na ADMINISTRADORA, em seu controlador., em
sociedades por cla direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; ¢

1 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-3 mediante
anincio publicado nofs) periadico(s) de que trata o inciso 111, do artigo 4° ou por meio de carta
com aviso de recebimento enderegado a cada quotista, 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,

Pardgrafo 1™ A convocagiio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicagdo do primeiro andncio ou
do envio de carta com aviso de recebimento aos guotistas,

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 aos quotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Pardgrafo 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 anincios ou cartas enderegados aos quotistas indicardio, com clareza, o
lugar da reunidio, que. em nenhum caso, poders ser fora da localidade da sede.

Parigrafo 4" Independentemente das formalidades previsias neste Artigo, serd

considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os quotistas.

20
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Pardgrafo 5% Para efeito do disposto no Pardgrafo 2°, admite-se que a segunda
convocagio da Assembléia Geral seja providenciada juntamente com o anincio ou a
carta com aviso de recebimento de primeira convocagdo.

Artigo 26: Além da reunido anual de prestagdo de contas, a Assembléia Geral de Quotistas pode
reunir-se por convocagdo da ADMINISTRADORA ou de quotistas possuidores de quolas 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, um quotista em
primeira ou segunda convocagdo, as deliberagbes devem ser tomadas pelo critério da maioria de
quotas dos quotistas presentes, correspondendo a cada quota subscrita um voto, ressalvado o
disposto nos Paragrafos 17, 2° ¢ 3 deste artigo.

Parigrafo 1°: Tém qualidade para comparecer & Assembléia Geral, além dos quotistas, os
seus representantes legais ou procuradores devidamente constituidos hé menos de um
ano.

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

Pardgrafo 3% As deliberagdes relativas s matérias previstas no artigo 23, incisos 11l a
VI, deste Regulamento serdo tomadas em primeira convocagiio pela maioria das cotas
emitidas ¢ integralizadas e. em segunda convocaglo. pela maioria das cotas dos
presentes.

Artigo 28: As decisies da Assembiéia Geral devem ser divulgadas aos quotistas no prazo
maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagio,

Pardgrafo Unico: A divulgacho referida no caput deve ser providenciada mediante
aniincio publicado no periddico utilizado para a divulgagio de informagies do FUNDO
ou por meio de carta com aviso de recebimento enderegada o cada quotista,

Artigo 29: As modificagdes no Regulamento aprovadas pela Assembléia Geral de Quotistas

passam a vigorar a partir da data do protocolo na CVYM dos seguintes documentos;

| lista de quotistas presentes na Assembléia Geral;

1 copia da ata da Assembléia Geral;
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m exemplar do Regulamento, consolidando as alteragtes efetuadas, devidamente registrad
em cartorio de titulos e documentos; e

IV modificagdes procedidas no prospecto.

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

Artigo 30: As quotas do FUNDO serdo todas de uma mesma classe, nfio havendo divisdo em
subclasses ou séries. Todas as quotas serdo escriturais e serfio 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 caracterfsticas, os 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,

Parigrafo Unico: Caso ocorra o rebaixamento do raring de quotas do FUNDO, serfio
adotados os seguintes procedimentos:

| comunicacdo a cada quotista das razdes do rebaixamento; e

I envio a cada guotista ou publicagdo no periodico utilizado para a divulgagio de
informagdes do FUNDO, de que trata o inciso 111 do Artigo 4°, do relatério da
empresa de classificacdo de risco.

Artigo 32: No caso de liquidagiio do FUNDO, os titulares de quotas terdo o direito de partilhar o
patrimdnio nas proporgbes dos valores para resgate de quotas, no limite desses valores. Niio
haverd qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os titulares de quotas, No
caso de liquidagdo antecipada do FUNDO, admite-se resgate de quotas em direitos creditorios,
Nao haverd afetagdo ou vinculaglio de parcela do patriménio do FUNDO a qualquer classe ou
série de quotas.

Artigo 33: O FUNDO podera emitir ao longe do periodo de investimento, a critério da
ADMINISTRADORA e ouvido previamente o GESTOR, até [50 (cento e cingilienta) quotas,
Inicialmente, o fundo contard com a emissdo de 5 (cinco) quotas com as caracteristicas dispostas
a seguir:

Emissor: HEDGING GRIFFO  MULTICARTEIRA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-

PADRONIZADOS
b
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Distribuidores: A Distribuidora Lider.
Valor total da emissio; RS 3.000.000.00 {cinco milhdes de reais),

Valor minimo da emissdo: RS 2.000.000,00 (dois milhdes de reais) As quotas niio subscritas
alé a data de encerramento da colocaglio de cada emissio serdo

imediatamente canceladas.
Numero de séries: Série tnica.
Prazo de Duragio: O mesmo do FUNDO.

Prego de subscriglio da quota: RS 1.000.000,00 (um milhio de reais).
Quantidade de quotas: 5 (cinco quotas).

Integralizagio: A integralizagio das quotas do FUNDO, 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.

Forma de colocagfio: Pablica, a ser realizada pela ADMINISTRADORA.
Negociagio secundiria: As quotas estarfio registradas para negociagio via CETIP,

Artigo 34: Apds a emissdo inicial, quaisquer novas emissdes feitas pelo FUNDO poderdo ser
realizadas. até o limite de quotas indicado no caput do artigo anterior, se:

a) a ADMINISTRADORA ouvido o GESTOR entender conveniente a distribuigio de
novas quotas do FUNDO:

b)  a ADMINISTRADORA contratar empresa especializada para desenvolvimento de laudo
de avaliagiio das quotas do FUNDO, de modo a determinar o prego de subscricio das
novas quotas, que ndo poderd ser inferior aos R 1.000.000,00 (um milhdo de reais) da
emissdo inicial, ficando estipulado que o que exceder este valor serd considerado como
dgio nas novas emisses;
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€) # ADMINISTRADORA efetuar o registro de distribuicdo das novas guotas, nos term
do regulamentagiio vigente. devendo do pedido e do material de distribuigio constar, no
minimo, as mesmas informagdes acima descritas para a distribuigiio inicial, sem prejuizo
de outras exigidas pela legislaglio vigente,

Artigo 35; A amonizagio das quotas do FUNDO aenderd o disposto na regulamentagiio
vigente. Apos os 03 (trés) primeiros meses da integralizagio inicial de quotas do FUNDO, a
ADMINISTRADORA, conforme orientagio do GESTOR, realizard amortizagdes trimestrais,
devendo, para isso, comunicar por escrito cada guotista por carta com aviso de recebimento ou
através de anincio publicado no periddico utilizado para a divulgagio de informagdes do
FUNDQ, com um prazo minimo de 3 (irés) dias da data estabelecida para crédito da efetiva
amortizagio. A amortizaglio trimestral prevista neste Artigo 35 compreendera todos os recursos
liquidos existentes no caixa do FUNDO, provenientes do pagamento/liquidagio ou alienagdo
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 amortizagdo de guotas, serd considerado o valor da quota
vigente na data de amortizaglo, deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas,

Pardgrafo 2°: Nio haverd resgate de quotas a niio ser por ocasido do término do prazo de
duracio do FUNDO ou na sua liguidagdo.

CAPITULO IX - DO PATRIMONIO LIQUIDO
E DA AVALIACAO DOS ATIVOS

Artigo 36: Entender-se-a por patrimdnio 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 determinagio do valor da carteira, devem ser observadas as
normas ¢ o8 procedimentos previstos na legislagdo em vigor e neste Regulamento.

Paragrafo 2°: As guotas do FUNDO correspondem a fragdes ideais de seu patrimdnio.

Artigo 37: As quotas do FUNDO terfio seu valor caleulado mensalmente. O valor da quota serd
apurado até o 37 (terceiro) dia Gtil posterior ao encerramento do més a que se referir,

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

de patriménio negativo do FUNDO, obrigando-s¢ por consegilentes aportes adicionais de
TECUrsos.
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Artigo 39: Os titulos ¢ valores mobilidrios integrantes da carteira do FUNDO, negociados e¢m
bolsa ou mercado de balcdo organizado, serfio marcados a mercado. nos termos da legislagdo em
vigor, e segundo os eritérios de precificagio constantes do Manual de Marcagio a Mercado do
CUSTODIANTE.

Antigo 40: Os Direitos Creditorios adquiridos pelo FUNDO, por serem ativos que nio tém um
mercado de negociaglo. serfio avaliados pelo custo de aquisigiio, sendo que:

a) os Direitos Creditérios a vencer serdo precificados com apropriagiio de rendimentos
{correspondentes ao desigio do valor de face e parcelas varidveis a receber, tais como
Juros ou binus, 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} os Direitos Creditorios vencidos serfio precificados com uma desvalorizagio linear, apos
uma caréncia inicial de trés meses, considerando o valor de aquisi¢io, da data de
assinatura do Contrato de Cessdio 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 ndo se aplica as regras para provisio de devedores duvidosos.

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

CAPITULO X - DOS ENCARGOS DO FUNDO
Antigo 42: Constituem encargos do FUNDO, além da Taxa de Administracio e da Taxa de
Performance previstas neste Regulamento, 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 ¢ publicagio de relatorios, formulirios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentaglio pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
quolistas;
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d)

e)

gl

h)

honorérios ¢ despesas do auditor encarregado da revisiio das demonstragdes financeiras ¢
das contas do FUNDO e da andlise de sua situagio e da awacho da
ADMINISTRADORA;

emolumentos ¢ comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO:
honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagiio, caso o mesmo venha 2

ser vencido;

quaisquer despesas inerentes & constituigio ou & liquidagio do FUNDO ou & realizagio
de Assembléia Geral de Quotistas:

taxas de custodia de ativos do FUNDO;
despesas com a contratagio de agéncia classificadora de risco;

despesas com emissio, impressio e postagem de boletos, duplicatas ou demais titulos
gue instrumentalizam a cobranga os Direitos Creditorios de titularidade do FUNDO: e

despesas decorrentes de servigos de cobranga amigivel efou judicial dos Direitos
Creditorios integrantes da carteira do FUNDO  que porventura ndio tiverem sido
devidamente pagos pelos respectivos sacados Devedores, conforme contrato de
cobranga.

Pardgrafo Unico: As despesas decorrentes de servigos de consultoria relativamente & andlise e
selecdo dos ativos para integrarem a carteira do FUNDO, bem como quaisquer outras nio
previstas coma encargos do FUNDO 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 alteragio da classificagio de risco das quotas
do FUNDO ou dos direitos creditorios ¢ demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
modo a garantir a todos s quotistas acesso as informages que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisbes quanto  respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.
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Pardgrafo Unico: A divulgagdo das informacdes previsias neste artigo deve ser feita por
antncio publicado no(s) periddico(s) de que trata o inciso 111, do artigo 4° ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderegado a cada quotista mantida disponivel para os
quotistas na sede da ADMINISTRADORA.

Artigo 44: A ADMINISTRADORA deve, no prazo miximo de 10 (dez) dias apés o
encerramento de cada més, colocar & disposigio dos quotistas, em sua sede ¢ dependéncias.
informagdes sobre;

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

11 a rentabilidade do FUNDO. com base nos dados relativos ao altimo dia do més; ¢

I o comportamento da carteira de direitos creditorios 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 &
disposicio de qualquer interessado que as solicitar, observados os seguinte prazos maximos:

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

Il de 60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de
demonstragdes financeiras anuais,

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

Parigrafo Unico: Os exercicios sociais do FUNDO 1ém duragdo de 1 (um) ano cada, com
inicio em 31 de julho de cada ano.

CAPITULO XI1 - DA LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO
Artigo 47: Poderd haver a liquidagio antecipada do FUNDO somente nas seguintes hipdteses:

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

b) rentncia do CUSTODIANTE., sem que uma nova instituigio assuma suas fungdes no
prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias:
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¢) por deliberagio de assembléia geral de quotistas; e

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

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

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

CAPITULO XIII - DAS DISPOSICOES FINAIS
Artigo 30: Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado de Sdio Paulo, com expressa

reniingia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer
agdes judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicagiio deste Regulamento.
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ANEXO
AQ REGULAMENTO DO CSHG MULTICARTEIRA

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Informagdes minimas que devem ser disponibilizadas no Demonstrativo Trimestral do FUNDO,
conforme o disposto no artigo 14, § 1°, do Regulamento do FUNDO:

I

11y

V)

V)

Vi)

Data da aquisigio:

Natureza dos direitos creditdrios adquiridos;

Matureza dos instrumentos juridicos. contratos ou outros  documentos
representativos dos créditos:

Descrigio dos processos de origem dos direitos creditorios:

Descriglio das politicas de concesslio dos créditos;

Parecer de advogado de que trata o § 17 do artigo 7° da Instrugiio CVM n” 444/06.
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Rating
Preliminar

B+

As cotas do FIDC encontram-
se lastreadas por uma
carteira de recebiveis com
inadimpléncia em nivel acima
da média do segmento, a qual
pode afetar fortemente a
margem de cobertura para
o pagamento do principal,
acrescido do rendimento
proposto. O fundo apresenta
uma relagdo menos do que
razoavel entre os mecanismos
de protecéo e a inadimpléncia
da carteira. O risco é médio.
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Mauricio Bassi
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Relatorio Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido no dia 22 de fevereiro de
2008, atribuiu o Rating Preliminar B+ (“B mais”), com perspectiva estavel, as Cotas do
CSHG Multicarteira Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados (CSHG
Multicarteira FIDC-NP).

O CSHG Multicarteira FIDC-NP esta constituido sob a forma de condominio fechado e tem
prazo de duracéo de 6 (seis) anos. O fundo conta com uma Unica classe de Cotas (ex.:
inexisténcia de diferenciacdo entre Cotas Seniores e Cotas Subordinadas) e ndo especifica
no seu Regulamento um objetivo de remuneracéo especifico (Benchmark) para suas Cotas.
O valor total da emiss&o sera de até R$ 150.000.000,00 (cento cinqiienta milhdes de reais),
este representado por 150 (cento e cinglienta) cotas com valor unitario de R$ 1.000.000,00
(um milhdo.) O Fundo realizard uma emissdo inicial de até R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes
de reais) ndo podendo ser esta inferior a R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais).

O CSHG Multicarteira Fundo de Investimento em Direitos Creditorios N&o Padronizados tem
por objetivo proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas, no longo prazo, através
da aplicacéo, preponderantemente, na aquisicéo de carteiras de direitos creditorios, vencidos
e/ou a vencer, originados de operagdes financeiras, comerciais, imobiliarias, de prestacdes
de servigos, de arrendamento mercantil e / ou industriais, realizadas por instituicdes
financeiras e outras sociedades atuantes no mercado brasileiro nos segmentos
anteriormente referidos, em linha com as condi¢des especificadas na politica de investimento
e nos critérios de elegibilidade descritos no seu Regulamento. O Fundo pode aplicar o
restante de seu patrimonio liquido (PL) em: i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; ii)
titulos de emissdo do Banco Central do Brasil; iii) créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional; iv) certificados e recibos de dep6sito bancério em bancos de baixo risco de crédito;
v) cotas de fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de
investimentos das classes Referenciado e Renda Fixa. O Fundo n&o poderad realizar
operagdes com derivativos, salvo para protecdo de posicdes detidas a vista, até o limite
destas.

Com relagdo aos critérios de concentragdo, o Fundo devera, apés 90 (noventa) dias de cada
integralizagéo de cotas, alocar, no minimo, 50% (cinquenta por cento) de seus recursos na
aquisicdo de Direitos Creditérios. Considerando uma média, em qualquer periodo de 180
(cento e oitenta) dias, o PL do Fundo devera estar investido, no minimo, 50% (cinquienta por
cento) em Direitos Creditérios vencidos. O Fundo ndo podera alocar quantia equivalente a i)
mais de 25% (vinte e cinco por cento) do valor total das cotas subscritas (integralizadas ou
ndo integralizadas) em uma Unica operagéo de aquisi¢do de carteira de Direitos Creditérios;
if) mais de 1% (um por cento) do seu patrimoénio liquido na aquisicdo de direitos creditorios e
outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade.
O valor médio dos Direitos Creditérios adquiridos ndo podera ser superior a 0,3% (zero
virgula trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. Qualquer aquisicdo de Direitos
Creditérios de valor superior a 10% (dez por cento) do valor das cotas subscritas
(integralizadas ou ndo integralizadas) deverd ser submetida a aprovagdo prévia da
assembléia geral de cotistas.
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A avaliacéo do risco do FIDC foi realizada utilizando exclusivamente seu regulamento como base para a analise,
instrumento que define, em grandes linhas, as caracteristicas / estrutura do Fundo. Ressalta-se, paralelamente, que,
devido ao fundo néo incorporar um objetivo de remuneracéo para as cotas (ex.: benchmark), a avaliagdo se limita a
definicado da probabilidade de recebimento, por parte dos cotistas, do principal investido no momento do resgate.

Desse modo, a classificagdo atribuida se fundamentou basicamente nas caracteristicas normativas do regulamento,
que dispde sobre pontos mitigadores de risco, restringindo e/ou explicitando as formas de atuacdo dos Gestores,
principalmente no que diz respeito a composicéo da carteira e requisitos para aquisicdo desta. Também considera
pontos no regulamento que contribuem para o aumento do risco do Fundo, seja liberando os gestores para livre
atuacdo na composicdo da carteira e aquisicdo dos titulos ou mesmo especificando formas de atuagcdo na
composic¢éo da carteira que contribuem para este aumento.

Um ponto importante esta na especificagéo (presente no regulamento do FIDC) sobre a obrigatoriedade dos direitos
creditorios que poderdo ser adquiridos pelo Fundo, de estarem associados as vendas de mercadorias ja entregues
ou servigos ja prestados no momento da aquisi¢do (ex.: direitos creditorios performados). Esta clausula mitiga riscos
vinculados a contestagdo do pagamento, por parte do devedor. Similarmente, a classificagéo atribuida se fundamenta
na estruturacéo do fundo sob a forma de condominio fechado, o qual mitiga riscos de liquidez (vinculados a saques
por parte de seus cotistas fora do cronograma de amortizag&o).

A classificacdo também foi impactada de forma positiva pela definigdo explicita, na minuta do regulamento do fundo,
de outros ativos (além de direitos creditérios) que podem ser adquiridos pelo fundo. Destaca-se, neste sentido, o
baixo perfil de risco dos mesmos, com impacto positivo na classificagdo atribuida. Porém, uma avaliagdo mais
precisa do impacto destes titulos esta condicionada ao funcionamento e avaliagdo da performance do Fundo, uma
vez que ndo é possivel especificar com antecedéncia o quanto destes titulos serd mantido em carteira, pelos
gestores, podendo ser de 0 (zero) a 50% (cinqiienta por cento) dos recursos disponiveis.

Destacam-se, como ponto mitigador de risco, os critérios de concentracdo da carteira em direitos creditorios
dispostos no regulamento, que impactaram de forma positiva a classificagdo atribuida. Dentre os critérios de
concentragdo da carteira, o regulamento dispde sobre a impossibilidade de haver mais de 1% (um por cento) do PL
em um mesmo sacado e/ou coobrigado, o que reduz o risco de perdas no valor das cotas, em funcédo de
inadimpléncia e/ou ndo recuperagdo de créditos inadimplentes. Outros critérios de concentragdo que impactam
positivamente, porém com menor intensidade, sdo: i) o Fundo ndo pode concentrar mais de 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas subscritas na aquisicdo de uma mesma carteira de direitos creditorios, diminuindo um pouco os
riscos de impacto dessa, uma vez que, cada carteira segue uma politica de crédito especifica com seus riscos de
inadimpléncia especificos; ii) o0 Fundo também né&o pode ter valor médio de direitos creditérios superior a 0,3% (zero
virgula trés por cento) do PL, o que, de certa forma, facilita o recebimento destes e proporciona maior liquidez para a
carteira; iii) o fato de o Fundo ter que submeter a aprovacédo da assembléia geral a aquisi¢do de titulos de crédito em
valor superior a 10% das cotas subscritas propicia aos cotistas um certo controle, quanto a concentracdo em
aquisicoes de carteiras, o que contribui para mitigar os riscos.

A classificagéo atribuida também considerou a excelente reputacdo das partes envolvidas na operagéo, entre estas,
destacamos: (i) o Administrador - Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.; (ii) o Gestor do FIDC — a
Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management S.A. - com ampla experiéncia no mercado de capitais brasileiro,
particularmente na estruturacdo e administragdo de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios; (i) o
Custodiante - Banco Santander S.A. — instituicéo financeira de elevada solidez, contribuindo para limitar os riscos de
intervencéo e liquidagdo, e com experiéncia nas atividades de custodia.

A classificagé@o atribuida foi impactada de forma negativa por fatores ainda nédo definidos, em regulamento, até o
momento desta avaliagdo. Destacamos principalmente a falta de definicdo e/ou identificagdo da natureza das
carteiras de direitos creditérios que compordo o ativo do Fundo. Embora o Regulamento defina seu carater —
originados de operacdes financeiras, comercias, imobiliarias, de prestacéo de servigos, de arrendamento mercantil, e
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/ ou industriais 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 ao consumo, crédito imobiliario, etc.) ou recebiveis originados por empresas, fornecedoras de
diferentes tipos de mercadorias, prestando diferentes tipos de servicos a uma vasta multiplicidade de sacados e
atuando em mudltiplos segmentos da economia. Estes fatores representam uma elevada heterogeneidade de riscos
nos direitos creditérios que poderdo compor a carteira do Fundo, o que afeta negativamente sua classificagcéo de
risco. Embora a presenca de direitos creditérios de mudltipla natureza possa ser considerada como fator de
diversificagdo, o que afetaria positivamente a classificagdo, a auséncia de limites devidamente especificados no seu
regulamento para a participagdo de cada tipo de direito creditério (natureza do crédito, segmento de atividade do
cedente e sacado, etc.) elimina este efeito positivo e deixa em aberto a possibilidade de concentragdo em direitos
creditorios da mesma natureza, o que afeta negativamente o perfil de risco 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 comporéo a carteira do Fundo, assim
como o perfil dos devedores (sacados). Este fator afeta negativamente a classificagéo, por impossibilitar a adequada
identificacdo 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 originacdo do cedente (essencial para a continuidade do fundo); (vii) perfil de
risco de crédito (corporativo) dos cedentes (e sacados); e (v) riscos de carater macro e microeconémicos, que
possam afetar diretamente o cedente (sacado) ou seu segmento de atuagéo.

A classificagdo também foi impactada, de forma negativa, pela auséncia de subordinacéo no fundo, sendo que
eventuais inadimpléncias e / ou perdas na carteira de direitos creditorios terdo um impacto (negativo) direto no valor
das cotas. Desse modo, perdas associadas ao ndo pagamento dos créditos adquiridos pelo FIDC serdo totalmente
assumidas por seus cotistas (através do impacto negativo destes eventos no PL do fundo). Paralelamente, a
auséncia de um perfil de rentabilidade ex-ante da(s) carteira(s) de direitos creditérios a ser adquirida pelo fundo
impossibilita a avaliagdo da mesma, como fator de protecdo para o valor das cotas (ex.: através da constituicdo de
um colch&o de protecéo). A classificacéo também considerou de forma negativa a inclusédo no Regulamento do fundo
da obrigatoriedade de adquirir direitos creditérios vencidos.

Outro aspecto que impactou negativamente a classificagéo foi a obrigatoriedade de se investir uma média minima de
50% (cinqiienta por cento) do PL, podendo chegar a 100%, numa faixa de tempo de 180 dias, escolhida
aleatoriamente, em direitos creditérios vencidos. Isto se materializa em um fator de risco substancial, na media em
que possibilita concentrar todo o PL do Fundo em direitos creditérios vencidos, cujo periodo de recebimento e
qualidade dos sacados e carteira séo desconhecidos. Este fator de risco é ainda mais relevante, se for considerada a
heterogeneidade de direitos creditorios que podem ser adquiridos pelo Fundo e a auséncia de subordinacéo.
Destaca-se, paralelamente, a auséncia de mecanismos de coobrigagdo por parte do cedente ou a definigdo (explicita
no regulamento) de garantias especificas para a colateralizagdo dos créditos a serem adquiridos pelo fundo. Estes
fatores seréo definidos caso a caso, no momento de aquisicdo das carteiras. Porém, é importante considerar como
ponto mitigador de riscos que os direitos creditérios de alto risco serdo adquiridos com uma taxa de desconto
elevada, proporcional ao nivel de risco percebido, o que contribui para mitigar riscos de ndo recebimento dos créditos
e manutengao do valor das contas.

O CSHG Multicarteira FIDC-NP n&o especifica um objetivo de remuneragéo para suas cotas, o que 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 creditérios, particularmente daqueles de carater
financeiro, ndo podem ser devidamente incorporados nesta avaliagédo, dado a falta de informacéo, especificamente
sobre sua estrutura por taxas. Paralelamente, as variaveis macroecondémicas e microeconémicas que podem afetar a
rentabilidade dos contratos, o perfil de risco corporativo dos cedentes, sua capacidade de originagdo, o perfil de risco
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de crédito dos sacados (e cedentes, caso exista coobrigagdo), entre outros fatores, ndo podem ser consideradas com
precisdo. Isso devido a falta de defini¢do, primeiro na natureza dos créditos que o fundo vira a adquirir, a participacéo
de cada um deles no seu ativo, o carater genérico de seus documentos de constituicdo, particularmente seu
regulamento.

Como um todo, a classificagdo do fundo variara, ao longo do tempo, em fungdo da melhor definicdo dos fatores
acima mencionados. Assim, na medida em que o fundo especifique objetivamente uma carteira particular como
objeto de aquisicdo, serd possivel reavaliar a classificagdo atribuida em fungdo do perfil de risco desta, sua
rentabilidade, assim como as condi¢es da cessdo (ex.: taxa de desconto, garantias, coobrigacéo, etc.).

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

Fatores Positivos

e O CSHG Multicarteira FIDC-NP podera adquirir exclusivamente direitos creditérios performados;

e As partes envolvidas na operacdo, essencialmente o Administrador, o Custodiante e o Gestor, contam com
elevada reputacdo no mercado de capitais brasileiro;

e A politica de investimento incorpora a possibilidade de investimento em titulos publicos e demais ativos de renda
fixa e de baixo risco de crédito, diversificando o perfil de risco do fundo e possibilitando a incorporagéo de ativos
rendendo taxas pos-fixadas, equilibrando assim, o perfil de taxas do fundo e mitigando efeitos negativos de
aumentos nas taxas basicas de juros;

¢ Fundo constituido sob forma de condominio fechado, mitigando riscos de liquidez;

e A auséncia de um benchmark de remuneracdo mitiga, em grande medida, riscos de mercado (associados a
variagdo das taxas que rendem os ativos as taxas que incidem os passivos do fundo);

e A aquisicdo das carteiras de direitos creditorios que representem acima de 10,0% do valor das cotas subscritas
deve passar pela assembléia geral dos cotistas;

e Existéncia de critérios de concentragéo restritos por sacado e/ou coobrigado, bem como o percentual que cada
titulo deve representar.

Fatores em Observacao

e O FIDC devera adquirir direitos creditérios de sacados em atraso ou inadimplentes, com percentual médio
minimo de 50% do PL, para cada 180 dias de observagéo;

e O Fundo se caracteriza pela falta de definicdo de algumas premissas que definirdo seu perfil de risco, sendo
algumas destas: a auséncia de definicdo do tipo de carteira de direitos creditérios a serem adquiridas pelo fundo,
sendo estipulado apenas que cada carteira ndo pode passar de 25% do PL, seu perfil de risco de crédito,
auditorias, taxas que renderé&o estes ativos e sua rentabilidade, a taxa de cesséo, etc,;

e Auséncia de subordinagéo (classe Unica de cotas);

e Auséncia de garantias, colateral e/ou coobrigagdo (estes dois ultimos fatores serdo definidos caso a caso, no
momento de aquisicdo das carteiras).

CONFIRMAGCAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

A classificagéo atribuida ao CSHG Multicarteira FIDC NP sera confirmada, uma vez apresentada a versé&o final do: (i)
regulamento do fundo; (ii) instrumento particular de contrato de promessa de cessdo e aquisicdo de direitos
creditorios e (iii) prospecto de distribuicdo publica de cotas, assim como a definicdo da empresa de auditoria
independente. A Austin Rating acompanhara os riscos relativos ao CSHG Multicarteira FIDC NP, especialmente
aqueles relativos a qualidade de sua carteira. A cada trimestre sera divulgado um relatério sintético, contendo a
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opinido da Austin sobre o risco de pagamento das cotas. Esta classificacdo estara permanentemente sujeita a

alteracdes.

PERFIL DO FUNDO

O CSHG Multicarteira FIDC NP € um Fundo de Investimento em Direitos Creditorios regido por regulamento proprio e
disciplinado pela Resolugdo n°. 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetario Nacional e pelas
Instrugdes da Comissdo Valores Mobiliarios (CVM) 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:

Emisséo Inicial:

Colocagao da cotas:
Publico-Alvo:
Patriménio Liquido:
Valor unitario por Cota:
Numero de Cotas:

Numero de Séries:

Relacao Cotas Seniores /
Cotas Subordinadas:

Prazo:

Objetivo de Remuneragao:

Ativo do Fundo:

Administrador:
Gestor:

Auditor Independente:
Custodiante:
Consultoria Juridica:

Cobranca:

Fundo constituido sob a forma de condominio fechado;

Até R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) e minimo de R$ 2.000.000,00 (dois
milhdes de reais);

Distribuicdo Publica;

Investidores Qualificados;

Até R$ 150.000.000,00 (cento cinquienta milhdes de reais);
R$ 1.000.000,00 (um milh&o);

Até 150 (cento cinquenta) Cotas;

Unica;

Classe Unica de Cotas;
6 (seis) anos;
Sem objetivo de remuneracéo;

Direitos creditérios performados, vencidos e/ou a vencer, originados de
operagdes financeiras, comerciais, imobiliarias, de prestacées de servicos, de
arrendamento mercantil e/ou industriais realizadas por instituicdes financeiras e
outras sociedades atuantes no mercado brasileiro, nos segmentos anteriormente
referidos, doravante denominados (“Direitos Creditérios”);

Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.;
Credit Suisse Hedging-Griffo Asset Management S.A,;
N&o definido;

Banco Santander S.A;

N&o definido;

Nao definido.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Nao-Padronizados
CSHG MULTICARTEIRA FIDC - NP

Classificacao da Austin Rating
Investimento Prudente

AAA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia proxima a zero, a
qual garante excepcional margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma elevadissima relagdo entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia
da carteira. O risco € quase nulo.

AA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixissima, a qual
garante 6tima margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagédo muito elevada entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia
da carteira. O risco € irrisorio.

A As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito baixa, a qual
garante margem de cobertura muito boa para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo elevada entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da
carteira. O risco é muito baixo.

BBB 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 proposto. Adicionalmente, o
fundo apresenta uma relagdo adequada entre os mecanismos de protecédo e a inadimpléncia da carteira. O risco é
baixo.

Investimento Especulativo

BB As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel médio,
podendo afetar a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo
apresenta uma relagdo apenas razoavel entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira. O risco &
moderado.

B As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel acima da
média do segmento, a qual pode afetar fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal,
acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma relagdo menos do que razoavel entre os mecanismos de
protecdo e a inadimpléncia da carteira. O risco é médio.

CCC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia elevada, a qual afetou
a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma
baixa relacdo entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira, condicionando a desvalorizacéo de
suas cotas. O risco ¢é alto.

cC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito elevada, a qual
afetou fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto. O
fundo apresenta uma relagdo muito baixa entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira,
condicionando forte desvalorizacéo de suas cotas. O risco € muito alto.

C A elevadissima inadimpléncia da carteira levou o FIDC a situacdo de default. Ndo mais existe qualquer tipo de
protecédo adicional. O risco é altissimo.

Sinais de (+) mais e (-) menos séo utilizados para identificar uma melhor ou pior posicdo dentro de uma mesma
escala de rating.

Rating é uma classificagdo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titulo de divida negociavel ou
inegociavel em honrar seus compromissos de juros e amortizagdo do principal até o vencimento final. O rating pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualquer compromisso de uma maneira geral, ou de uma emisséo especifica, onde é
considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aquela obrigacéo financeira determinada.

As informages obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opinides e simulagdes realizadas
neste relatério constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, ndo se configurando, no entanto, em
recomendacéo de investimento para todos os efeitos.

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

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicagdo podera ser reproduzida ou transmitida de qualquer modo ou por
outro meio, eletrénico ou mecénico, incluindo fotocdpia, gravagdo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e
transmisséo de informagédo, sem prévia autorizagédo, por escrito, da Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
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EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

(“FUNDO”)
CNPJ N 09.308.952/0001-41

Administradora

BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Avenida Presidente Wilson,n°231, 11°andar, 13°e 17° andares (parte) - Rio de Janeiro - RJ

Distribuidorado FUNDO
CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORADE VALORES S.A.

Avenida Juscelino Kubitschek, n° 1.830, Torre IV, 7° andar, Itaim, Sdo Paulo - SP

Gestao da Carteirado FUNDO
CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFOASSET MANAGEMENT S.A.

Avenida Juscelino Kubitschek, n® 1.830, Torre III, 6° andar, Itaim, Sdo Paulo - SP

Auditor Independente

KPMGAUDITORES INDEPENDENTES

Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 33, Sao Paulo - SP

Custodiante

BANCO SANTANDER S.A.

Rua Amador Bueno, n° 474, Sdo Paulo - SP

Ageéncia Classificadora de Risco
AUSTIN RATING SERVICOS FINANCEIROS LTDA.

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes, Jr.,n° 110, 7° andar, Conjunto 73, Sdo Paulo - SP

Este Prospecto esta disponivel no Website:
www.luzpublicidade.com.br
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