Prospecto Preliminar de Distribui¢cdo Publica de Cotas da Primeira Emissdo do
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES PHF

CNPJ/MF n° 09.213.572/0001-23

3% UBS Pactual

UBS Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio
de Janeiro, na Praia de Botafogo n° 501, 5° andar - parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
59.281.253/0001-23, na qualidade de administradora e distribuidora do Fundo de Investimento em
Participagdes PHF (“Administradora” e “Fundo”, respectivamente) e UBS Pactual Asset Management
S.A. DTVM, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo n°
501, 5° andar - parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 29.650.082/0001-00, na qualidade de gestora do
Fundo (“Gestora”) estd ofertando um montante entre 1.000 (mil) e 50.000 (cinqiienta mil) cotas, em
série dnica, com preco de emissdo de R$ 10.000,00 (dez mil reais) por cota, perfazendo, caso seja
distribuida a quantidade méxima de cotas, o0 montante total de:

R$ 500.000.000,00

As cotas serdo objeto de distribuicdo publica no Brasil, em mercado de balcdo ndo organizado,
coordenada pela Administradora, exclusivamente perante investidores qualificados, nos termos da
Instru¢do da Comissdao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n°® 409, de 18 de agosto de 2004 (“Instrugdo
CVM 409”), e alteracdes posteriores.

O Fundo foi constituido pela Administradora em 14 de novembro de 2007, e seus atos constitutivos e
regulamento foram arquivados no 5° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na mesma data, sob o n° 705701 (“Regulamento”). Em 14 de
novembro de 2007, a Administradora aprovou a presente oferta publica de distribui¢cdo primdria de
cotas (“Distribuicdo Pudblica”), por meio do “Instrumento Particular de Constituicdo do Fundo de
Investimento em Participacdes PHF”, devidamente registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sob o n® 705701. Em 5 de
dezembro de 2007, a Administradora ratificou a aprovacgdo da presente oferta por meio do “Ato da
Administradora para Alteracio do Regulamento do Fundo de Investimento em Participagdes PHF”,
devidamente registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sob o n® 707268.

A presente Distribuicao Publica foi registrada na CVM sob o n° [e], em [e].

A Administradora mantém sistema de gerenciamento de riscos da carteira. Apesar disso ndao ha
garantia da completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor. Além
disso, o Fundo ndo conta com garantia da Administradora, da Gestora ou de qualquer instituicdao
pertencente a0 mesmo conglomerado financeiro, nem do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. A
rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.



As informagdes contidas neste Prospecto Preliminar estdo em consonincia com o Regulamento, porém
ndo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto Preliminar quanto do
Regulamento, com especial aten¢do as secOes relativas ao objetivo do Fundo, a sua politica de
investimento e a composi¢do da carteira, bem como as disposicdes deste Prospecto Preliminar que
tratam sobre os fatores de risco aos quais o Fundo estd sujeito. Os investidores devem ler a secao

“Fatores de Risco’’, nas paginas 26 a 29 deste Prospecto Preliminar.

Este Prospecto Preliminar ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerado como recomendagio
de compra de cotas. O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Nao hd garantia de
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor. Ao decidir por adquirir as
cotas, potenciais investidores deverdo realizar sua prépria anélise e avaliacdo dos riscos decorrentes do
investimento.

Todo cotista, ao ingressar no Fundo, deverd atestar que recebeu exemplar deste Prospecto Preliminar e
do Regulamento do Fundo, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo, de sua politica de investimento,
da composicao da carteira, da taxa de administracao devida a Administradora e aos demais prestadores
de servigos, dos riscos associados ao seu investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia de
variacdo e perda no patrimdnio liquido do Fundo, e, conseqiientemente, de perda, parcial ou total, do
capital investido pelo investidor.

As cotas do Fundo objeto da presente Distribuicio Publica nao serio negociadas em bolsa de
valores ou em sistema de mercado de balcao, nao podendo ser assegurada a disponibilidade de
informacoes sobre os precos praticados ou sobre os negocios realizados.

“O registro da presente distribuicao nao implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das
informacoes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, de sua gestao e demais
instituicoes prestadoras de servicos, de sua politica de investimentos e objetivos ou, ainda, das
cotas a serem distribuidas.”

A data deste Prospecto Preliminar € 6 de dezembro de 2007.
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DEFINICOES

Para fins deste Prospecto Preliminar, os termos indicados abaixo terdo os significados a eles a seguir

atribuidos:

Administradora e
Distribuidora

ANBID

Anuncio de
Encerramento

Anuncio de Inicio

Assembléia Geral de
Cotistas

Auditores

Independentes ou
Ernst & Young

Aviso ao Mercado

BACEN
BNDES

Boletim de Subscricao

Capital Comprometido

Carteira

CMN

Companbhias Alvo

UBS Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM, com sede na Cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo n°® 501, 5°
andar - parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 59.281.253/0001-23,
credenciado pela CVM para o exercicio da atividade de administracao de
carteira por meio do Ato Declaratério n° 8.695, de 20 de margo de 2006.

Associacao Nacional dos Bancos de Investimento.

Anitncio de Encerramento de Distribuicdo Publica de Cotas da Primeira
Emissdo do Fundo.

Anincio de Inicio de Distribuicao Publica de Cotas da Primeira Emissao
do Fundo.

Assembléia Geral de Cotistas do Fundo.

Ernst & Young Auditores Independentes, com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek,
n° 1.830, 5° ao 8° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 61.366.936/0001-
25.

Aviso ao Mercado publicado no jornal Monitor Mercantil, nos termos do
artigo 53 da Instrucao CVM 400.

Banco Central do Brasil.
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social.

Boletim de subscricdo de Cotas, a ser assinado pelo Cotista ao ingressar
no Fundo e por ocasido de qualquer subscri¢ao de Cotas.

Montante total subscrito pelo Cotista ao ingressar no Fundo, independente
da data de integralizacdo, constante no Boletim de Subscri¢do e, conforme
o caso, no Compromisso de Investimento.

Carteira de investimentos do Fundo.
Conselho Monetario Nacional.

Companhias abertas ou fechadas, localizadas em territério nacional, que
tenham por objetivo principal o desenvolvimento de atividades
relacionadas a originacdo e gestdo de carteiras de crédito, seja direta ou
indiretamente, incluindo, mas ndo se limitando a investir em bancos,



Compromisso de
Investimento

Cota ou Cotas

Cotista ou Cotistas

CPMF

Custodia, Escrituraciao
e Liquidacao ou UBS
Pactual S.A.

CVM

Distribuiciao Puablica
Fundo

IBGE

Instrucao CVM 391

Instrucao CVM 400

Instrucao CVM 409
Investidor Qualificado

Patrimonio Inicial
Minimo

Periodo de
Desinvestimento

Periodo de
Investimento

companhias  hipotecdrias, promotoras de vendas, companhias
securitizadoras, administradoras de cartdes de crédito, ou companhias que
invistam em terceiras Companhias Alvo.

Instrumento Particular de Compromisso de Investimento, a ser assinado
pelo Cotista ao ingressar no Fundo e por ocasido de qualquer subscri¢do
de Cotas.

Cota ou cotas do Fundo com preco de emissdo inicial de R$ 10.000,00
(dez mil reais).

Investidor ou investidores qualificados, nos termos do artigo 109 da
Instrucdo CVM 409, que invistam no Fundo.

Contribui¢do Provisoria sobre a Movimentagdo ou Transmissao de
Valores ou de Créditos e Direitos de Natureza Financeira.

Banco UBS Pactual S.A., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° e 6° andares, inscrito
no CNPJ/MF sob o n° 30.306.294/0001-45.

Comissao de Valores Mobilidrios.

A presente oferta publica de distribui¢ao de Cotas.

Fundo de Investimento em Participagdes PHF.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

Instru¢do CVM n° 391, de 16 de julho de 2003, e alteragdes posteriores.

Instru¢gdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, e alteracdes
posteriores.

Instru¢do CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004, e alteragdes posteriores.
Investidor qualificado, nos termos do artigo 109 da Instru¢do CVM 4009.

Patrimonio inicial minimo para funcionamento do Fundo, no valor de R$
10.000.000,00 (dez milhoes de reais).

Periodo de 4 (quatro) anos seguintes ao Periodo de Investimento, no qual
os investimentos deverdo ser liquidados de forma ordenada e o produto
resultante serd utilizado para amortizacdo das Cotas, observadas, para
tanto, as disposicodes aplicaveis previstas no Regulamento.

Periodo de 1 (um) ano e eventual prorrogacdo, contado a partir da data da
primeira subscri¢cdo de Cotas, no qual serdo realizados os investimentos
do Fundo, respeitados os limites de composi¢do e diversificacao de



PIB

Portfolio Alvo

Puablico Alvo

Prazo de Duracao
Prospecto Preliminar
Prospecto ou Prospecto

Definitivo

Regulamento

Rendimentos

Resolucao CMN 2.689

Taxa de Administracao

investimentos previstos no Regulamento.
Produto Interno Bruto.

E o conjunto dos titulos e valores mobilidrios de Companhias Alvo,
representado por acdes, debéntures conversiveis em ag¢des ou bonus de
subscricdo ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutdveis em ac¢des de emissdo das Companhias Alvo ou companhias
que invistam em terceiras Companhias Alvo.

Investidores Qualificados que declarem possuir capacidade financeira
para buscar retornos de longo prazo e toleram uma maior volatilidade e
risco nas suas aplicagoes.

Periodo de 5 (cinco) anos, contado a partir da data da primeira subscri¢ao
de Cotas.

Prospecto Preliminar de Distribui¢do Publica de Cotas da Primeira
Emissdo do Fundo, datado de 6 de dezembro de 2007.

Prospecto Definitivo de Distribuicdio Publica de Cotas da Primeira
Emissdo do Fundo.

Regulamento do Fundo, aprovado pela Administradora em 14 de
novembro de 2007 e registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e
Documento da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro na
mesma data, sob o n° 705701; e alterado conforme “Ato da
Administradora para Alteracio do Regulamento do Fundo de
Investimento em Participacdes PHF” em 5 de dezembro de 2007,
devidamente registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e Documento
da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sob o n® 707268.

Dividendos, juros sobre capital proprio, bonificacdes e quaisquer outros
rendimentos inerentes aos valores mobilidrios de emissdao das Companhias
Alvo detidas pelo Fundo, que venham a ser distribuidos pelas Companhias
Alvo, assim como quaisquer outros valores por este recebidos, em
decorréncia de seus investimentos nas referidas Companhias Alvo,
inclusive desinvestimentos, serdo igualmente destinados a amortizacdo de
Cotas.

Resolucdo CMN n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, e alteracdes
posteriores.

Remuneracdo devida pelo Fundo a Administradora, correspondente a
0,2% a.a. (vinte centésimos por cento ao ano) sobre o valor do patrimonio
liquido do Fundo.



CONSIDERACOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARACOES FUTURAS

Este Prospecto Preliminar inclui estimativas e declaragdes futuras, principalmente nas Se¢des
“Fatores de Risco” e “O Setor de Concessao de Crédito no Brasil”.

F4ll

As palavras "acredita", "antecipa", "continua", "entende", "espera", "estima", "pode", "poderd",
"pretende" e palavras similares tém por objetivo identificar declaragdes prospectivas. As estimativas e
Oes futuras S S, , nas ex 1vas atuais e projecoes s v S
declaracdes futuras foram baseadas, em grande parte, nas expectativas atuais e projecdes sobre evento
futuros e tendéncias financeiras que afetam ou poderdo afetar os negdcios objetivados pelo Fundo.
uitos S 1 s, alé ueles ja discutidos utras secOes deste Pros reliminar,
Muitos fatores importantes, além daqueles ja discutidos em outras secdes deste Prospecto Preliminar
poderiam fazer com que os resultados do Fundo fossem substancialmente afetados, incluindo, entre
outros:

* a conducdo dos negdcios exercidos pelas Companhias Alvo;

* a conjuntura econdmica, politica e de negdécios no Pais e nos principais mercados
internacionais;

* as taxas de inflag@o e as alteracdes relevantes nas taxas de cdmbio de moedas estrangeiras;
* a regulamentacgdo existente, bem como a futura;

* a habilidade da Administradora de implementar com sucesso a politica de investimento do
Fundo;

* a expectativa do aumento de crédito, tanto no Brasil, quanto no mercado internacional;

* alteragcdes em politicas fiscais e na legislacdo tributéria relacionadas aos ativos integrantes da
Carteira, bem como aos fundos de investimento em participagdes; e

* os fatores de risco apresentados na Secao “Fatores de Risco”.

Tais estimativas referem-se apenas a data em que foram expressas, sendo que a Administradora
ndo assume a obrigacdo de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas informacoes
prospectivas em razdo da ocorréncia de novas informagdes ou eventos futuros. Em vista dos riscos e
incertezas envolvidos, as informagdes prospectivas constantes neste Prospecto Preliminar podem ndo
vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros do Fundo podem diferir substancialmente daqueles
previstos em tais estimativas em razao de intimeros fatores. Nenhuma dessas estimativas e declaracoes
futuras consiste em garantia de um desempenho futuro e cada uma dessas informagdes prospectivas
envolve riscos e incertezas. Face a estas limitagdes, os investidores ndo devem tomar suas decisdes de
investimento com base nas estimativas, proje¢des e declaragdes futuras contidas neste Prospecto
Preliminar.



SUMARIO

O Fundo
Fundo Fundo de Investimento em Participagdes PHF.
CNPJ 09.213.572/0001-23 .
Tipo Fechado.

Administradora e Gestora

UBS Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM e UBS Pactual Asset
Management S.A. DTVM

Custédia, Escrituracio e Liquidacao

Banco UBS Pactual S.A.

Auditores Independentes

Ernst & Young Auditores Independentes.

Regulamentacio Instrugdao CVM 391.
Cédigo do Fundo na CVM [e®].
Objetivo do Fundo Obtencdo de ganhos de capital mediante a valorizacdo dos ativos que

compdem a sua carteira e, em menor propor¢do, pelo recebimento de
rendimentos de suas aplicagdes, por meio da aquisi¢do de a¢des ou outros
titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutdveis em acdes, de
emissio das Companhias Alvo.

Prazo de Duracao

O Fundo tem prazo de duragdo de 5 (cinco) anos, contado da data da primeira
subscricdo de cotas, sendo o primeiro ano destinado ao Periodo de
Investimento e os 4 (quatro) anos seguintes ao Periodo de Desinvestimento.

Classes de Cotas

Haverd apenas 1 (uma) classe de Cotas, atribuindo iguais direitos aos seus
titulares.

Numero de Cotas a serem emitidas

O Fundo emitird e distribuird, inicialmente, entre 1.000 (mil) e 50.000
(cingiienta mil) Cotas.

Preco de Distribuicao

Inicialmente, serdo emitidas e distribuidas Cotas com prego de emissdo de R$
10.000,00 (dez mil reais) por Cota. Caso venham a ocorrer a emissdo e
distribuicdo de novas cotas, o preco de emissdo destas cotas deverd ser
aprovado pela Assembléia Geral, observados os ditames legais.

Forma de Colocacio das Cotas

As Cotas serdo distribuidas ao publico pela prépria Administradora, por meio
do regime de melhores esforcos, no prazo de até 6 (seis) meses, contados da
data da publica¢do do Antncio de Inicio.

Publico Alvo

O Fundo € destinado a Investidores Qualificados que busquem rentabilidade
nos seus investimentos, no longo prazo, condizente com a politica de
investimento do Fundo e que estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes a
aplicacdo nas Cotas.

Valor Minimo de Aplica¢io no
Fundo

R$ 100.000,00 (cem mil reais).




Patrimonio Inicial Minimo

O Patriménio Inicial Minimo para funcionamento do Fundo é de R$
10.000.000,00 (dez milhdes de reais)

Negociacao das Cotas

As Cotas do Fundo poderdo ser alienadas em negociacdes privadas,
observado o Pudblico Alvo do Fundo, e nas hipdteses de transmissao
decorrente de lei ou de decisdo judicial.

Encargos do Fundo

As despesas e encargos previstos no Regulamento, bem como a Taxa de
Administragdo serdo suportados pelo Fundo. Nao serd cobrada qualquer taxa
de ingresso ou saida dos Cotistas.

Informacdes sobre o Fundo

As informagdes relativas ao Fundo serdo divulgadas diretamente pela
Administradora aos Cotistas por meio eletronico, ou qualquer outro meio de
comunicacdo eficaz, desde que os Cotistas sejam devidamente comunicados.

Declaracoes

A declara¢do da Administradora, nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM
400, encontra-se anexa a este Prospecto Preliminar.

INFORMACOES COMPLEMENTARES

QUAISQUER INFORMACOES COMPLEMENTARES SOBRE O FUNDO E A
DISTRIBUICAO PUBLICA PODERAO SER OBTIDAS COM A ADMINISTRADORA,
NO ENDERECO E SITE CONSTANTES DA SECAO “IDENTIFICACAO DE
PRESTADORES DE SERVICOS E OUTROS”, OU COM A CVM, NA RUA SETE DE
SETEMBRO, N° 111, 5° ANDAR, RIO DE JANEIRO, RJ, E NA RUA CINCINATO
BRAGA, N° 340, 2°, 3° E 4° ANDARES, SAO PAULO, SP (WWW.CVM.GOV.BR).
AS INFORMACOES CONSTANTES DO WEBSITE DA ADMINISTRADORA NAO
SAO PARTE INTEGRANTE E NEM SE ENCONTRAM INCORPORADAS POR
REFERENCIA A ESTE PROSPECTO PRELIMINAR.




Sumario da Distribuicao Pablica

Aprovacao da Distribuicao Publica A Distribui¢@o Publica foi aprovada pela Administradora em 14 de novembro
de 2007, tendo sido ratificada em 5 de dezembro de 2007.
Quantidade de Cotas Ofertadas Entre 1.000 (mil) e 50.000 (cingiienta mil) Cotas.

No ambito da Distribui¢do Publica, as Cotas serdo emitidas com preco de

Prego de Emissio das Cotas emissdo de R$ 10.000,00 (dez mil reais) por Cota,

Montante Total da Distribuicao Entre R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais) e R$ 500.000.000,00
Publica (quinhentos milhdes de reais).

Publico Alvo Investidores Qualificados.

Valor Minimo de Subscricio R$ 100.000,00 (cem mil reais).

Procedimento da Distribuicao Ap6s a concessao do registro de funcionamento do Fundo e da Distribui¢do

Pdblica, a publicacdo do Antncio de Inicio, a Administradora acessard
investidores, os quais formalizardo seu interesse em participar da Distribuicao
Publica, por meio da assinatura do Boletim de Subscri¢do e do Compromisso
de Investimento. Os pedidos serdo atendidos por ordem cronolégica,
inexistindo reservas antecipadas, lotes maximos ou minimos. A subscricdo e
integralizacdo das Cotas deverdo obedecer ao disposto no Regulamento, no
presente Prospecto e na regulamentacdo aplicivel. A conclusio da
Distribuicdo Publica serd informada ao mercado por meio de Antncio de
Encerramento, publicado no jornal Monitor Mercantil.

Os servigos de distribui¢do das Cotas serdo executados pela Administradora,
instituicdo legalmente habilitada para executar tais servicos, no regime de
melhores esforcos. A Administradora nao fard jus a nenhuma comissio pela
realizagdo da distribui¢do das Cotas.

Regime de Colocacao

A Distribuic¢do Pudblica poderd ser concluida mediante distribuicao parcial das
Cotas, considerando a subscricdio minima de 10.000 (dez mil) Cotas,
necessdrias para formacdo do Patrimdnio Inicial Minimo de R$
100.000.000,00 (cem milhdes de reais), sendo que as Cotas que ndo forem
subscritas ao final do prazo da Distribui¢io Publica, serdo canceladas.

Distribuicao Parcial

O prazo para subscricdo das Cotas distribuidas pelo Fundo, inclusive em
relacdo as Cotas constitutivas do Patrimdnio Inicial Minimo, € de 360
(trezentos e sessenta) dias, contados da data de registro do Fundo na CVM.

Subscri¢ao das Cotas

Integralizacio das Cotas A integralizacdo das Cotas serd a vista, em moeda corrente nacional, na data
determinada no Boletim de Subscricdo, de acordo com as condigdes
estabelecidas no Regulamento, no Boletim de Subscri¢do, no Compromisso
de Investimento e neste Prospecto Preliminar.

Forma de Pagamento A integralizacdo das Cotas poderd ser realizada em dinheiro ou cheque,
mediante depdsito em conta corrente em nome do Fundo ou transferéncia
eletronica disponivel (TED), ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo Banco Central do Brasil, desde que em fundos disponiveis na
data programada.

Prazo da Distribuicio Piblica O prazo da Distribuicdo Publica é de 6 (seis) meses, contados da data da
publicacdo do Antincio de Inicio.

Custos da Distribuicao Os custos relativos a Distribuicdo Publica serdo de responsabilidade da




Administradora.

INFORMACOES COMPLEMENTARES

QUAISQUER INFORMACOES COMPLEMENTARES SOBRE O FUNDO E A
DISTRIBUICAO PUBLICA PODERAO SER OBTIDAS COM A ADMINISTRADORA,
NO ENDERECO E SITE CONSTANTES DA SECAO ‘“IDENTIFICACAO DE
PRESTADORES DE SERVICOS E OUTROS”, OU COM A CVM, NA RUA SETE DE
SETEMBRO, N° 111, 5° ANDAR, RIO DE JANEIRO, R]J, E NA RUA CINCINATO
BRAGA, N° 340, 2°, 3° E 4° ANDARES, SAO PAULO, SP (WWW.CVM.GOV.BR).
AS INFORMACOES CONSTANTES DO WEBSITE DA ADMINISTRADORA NAO
SAO PARTE INTEGRANTE E NEM SE ENCONTRAM INCORPORADAS POR
REFERENCIA A ESTE PROSPECTO PRELIMINAR.




CARACTERISTICAS DA DISTRIBUICAO PUBLICA

Caracteristicas da Distribuicdo Publica
Distribui¢cdo Puiblica e Puiblico Alvo

As Cotas serdo objeto de Distribui¢do Publica exclusivamente no Brasil, em mercado de balcao
nao organizado. A Distribui¢do Publica serd conduzida pela Administradora, sob o regime de melhores
esforgos.

O publico-alvo da Distribuicdo Publica s@o, exclusivamente, Investidores Qualificados,
conforme definidos no artigo 109 da Instru¢do CVM 409.

A Distribuicio Publica é restrita aos Investidores Qualificados, sendo que a presente
Distribuicao Puablica nao é adequada a investidores avessos ao risco inerente a investimentos em
renda varidvel ou investidores que necessitem de liquidez, tendo em vista a possibilidade de
serem pouco freqiientes ou até mesmo inexistentes as negociacoes das Cotas no mercado
secundario. Como todo e qualquer investimento em renda variavel, a subscricio ou aquisicao
das Cotas apresenta certos riscos e possibilidades de perdas patrimoniais que devem ser
cuidadosamente considerados antes da tomada de decisdo de investimento. Para maiores
informacoes sobre os riscos envolvidos, veja a secao ‘“Fatores de Risco” deste Prospecto
Preliminar.

Quantidade, Espécie e Valor das Cotas

No ambito da Distribui¢do Publica, serdo emitidas entre 1.000 (mil) e 50.000 (cinqiienta mil)
Cotas, todas nominativas e escriturais, correspondentes a fracdes ideais do patrimonio liquido do
Fundo.

O prego de emissdo inicial das Cotas foi fixado em R$ 10.000,00 (dez mil reais) por Cota,
totalizando a Distribui¢do Publica o valor de R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais) caso
seja emitida a totalidade de Cotas.

Direitos, Vantagens e Restricoes das Cotas

As Cotas garantem a seus titulares os direitos, vantagens e restricdes a elas atribuidos no
Regulamento e na regulamentacdo aplicdvel, inclusive (i) o direito de participar das Assembléias
Gerais de Cotistas e nelas exercer todas as prerrogativas conferidas as Cotas, e (ii) o direito de receber
integralmente todos os recursos que venham a ser distribuidos pelo Fundo a titulo de amortizacdo de
Cotas e/ou as quantias atribuidas pelas Companhias Alvo ao Fundo, a titulo de Rendimentos, nos
termos do Regulamento.

Aprovagdo da Distribui¢do Publica

A Distribuicdo Publica foi aprovada pela Administradora em 14 de novembro de 2007, por
meio do “Instrumento Particular de Constitui¢do do Fundo de Investimento em Participacdes PHF”, o
qual foi devidamente registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, em 14 de novembro de 2007, sob o n° 705701; e foi ratificada



em 5 de dezembro de 2007 pelo “Ato da Administradora para Alteragdo do Regulamento do Fundo de
Investimento em Participacdes PHF”, devidamente registrado no 5° Oficio de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sob o n® 707268.

Registro da Distribuicdo Publica das Cotas

A Distribui¢do Publica foi registrada na CVM sob o n° [®], em [®].

Procedimentos para a Subscrigdo e Integralizagdo das Cotas e das Cotas constitutivas do Patrimonio
Inicial Minimo

Ao ingressar no Fundo e por ocasidao de qualquer subscri¢ao de Cotas, o subscritor assinard o
Boletim de Subscri¢ao e o Compromisso de Investimento, conforme o caso, constituindo sua expressa
ciéncia e concordancia com todos os termos e condi¢des do Regulamento.

O Compromisso de Investimento deverd estabelecer, além das disposi¢des referentes ao valor
comprometido do Cotista em relacdo ao Fundo, a previsdo expressa de que a Administradora devera,
observado o disposto no Regulamento, realizar chamadas de capital, as quais o investidor estarad
obrigado a honrar, de acordo com as regras constantes do referido Compromisso de Investimento.

O prazo para a celebracdo de Compromissos de Investimento no ambito da Distribui¢do
Puablica € de 6 (seis) meses a partir da data de registro da Distribui¢do Publica na CVM, sendo que,
ap6s este prazo, os Cotistas ndo poderdo ser chamados pela Administradora para celebrar novos
Compromissos de Investimento, salvo se aprovado de forma uninime pela Assembléia Geral de
Cotistas, convocada especialmente para este fim, e a qual devera estabelecer procedimentos detalhados
para a realizacdo de novos investimentos pelos Cotistas, com base nas justificativas apresentadas pela
Administradora.

A integralizagdo das Cotas, inclusive das Cotas constitutivas do Patrimonio Inicial Minimo,
devera ser feita a vista, em moeda corrente nacional, na data determinada no Boletim de Subscri¢ao,
de acordo com as condicdes estabelecidas no Boletim de Subscricdo e, conforme o caso, no
Compromisso de Investimento.

O prazo para subscricdo das Cotas, inclusive das Cotas constitutivas do Patrim6nio Inicial
Minimo, é de 360 (trezentos e sessenta) dias a partir da data de registro do Fundo na CVM. Findo o
prazo de subscricdo estabelecido, as Cotas ndo subscritas serdo automaticamente canceladas e, caso o
valor do Patrimdnio Inicial Minimo ndo seja atingido, os valores obtidos durante a Distribui¢ao
Publica serdo rateados entre os subscritores nas propor¢des dos valores integralizados, acrescidos dos
rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes do Fundo e deduzidos de seus custos, despesas e
tributos.

As chamadas de capital serdo realizadas pela Administradora, e poderdo ocorrer durante todo o
Periodo de Investimento, devendo ser efetuadas com antecedéncia de, no minimo, 2 (dois) dias tteis
em relacdo a data prevista para a integraliza¢do das Cotas, por meio de correspondéncia com aviso de
recebimento, telegrama com comunicacdo de entrega, fax ou correio eletronico encaminhado aos
Cotistas, com informagdes sobre (i) o valor e o nimero total de Cotas a serem integralizadas,
observados os limites constantes do referido Compromisso de Investimento, (ii) a data limite para
integralizacdo das Cotas, e (ii1) informagdes sobre a conta bancdria em que os recursos referentes a
integralizacdo deverdo ser depositados. As chamadas de capital serdo realizadas pelo valor das Cotas
apurado no dia 1til anterior a respectiva integralizacdo, resultado da divisdo do patrimonio liquido do



Fundo pelo nimero de Cotas ja emitidas, e estardo limitadas ao valor total comprometido pelo Cotista,
constante do respectivo Compromisso de Investimento.

A integralizacdo das Cotas deverd ser feita a vista, em moeda corrente nacional, mediante
depdsito em conta corrente em nome do Fundo ou transferéncia eletronica disponivel (TED).

O Cotista que nao fizer o pagamento nas condi¢des previstas no Regulamento e/ou no
Compromisso de Investimento ficard sujeito ao pagamento de uma multa ndo compensatéria, devida a
vista ao Fundo, no valor equivalente a 10% (dez por cento) do montante que ndo tenha sido
integralizado. Além disso, o Cotista ficard de pleno direito constituido em mora, sujeitando-se a
incidéncia de juros moratérios a razdo de 1% (um por cento) ao més, incidentes sobre o valor devido
em atraso calculado pro rata temporis desde a data em que o pagamento seria devido até a data do
efetivo pagamento, sem prejuizo dos honorarios advocaticios que venham a ser arbitrados em sentenca
judicial, na eventualidade de instaura¢cdo de procedimento judicial.

Novas distribui¢des pubicas de cotas do Fundo, ap6s devidamente aprovadas pela Assembléia
Geral de Cotistas, deverdo ser previamente registradas na CVM, nos termos do pardagrafo 2°, do artigo
7° da Instrucdo CVM 391.

Destinagdo dos Recursos

O Fundo investira no Portfélio Alvo, que representa o conjunto de titulos e valores mobilidrios
de companhias abertas ou fechadas, representado por agcdes, debéntures, bonus de subscri¢cao ou outros
titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutdveis em acdes de emissdo das Companhias Alvo
ou companhias que invistam em terceiras Companhias Alvo Todos os recursos do Fundo que ndo
forem utilizados para fins de aquisi¢do de valores mobilidrios de emissao das Companhias Alvo serdao
investidos na aquisicdo de titulos de renda fixa ou renda varidvel, ou ainda em cotas de fundos de
investimento nas modalidades reguladas pela Instrucio CVM 4009, de livre escolha da Gestora, fundos
de investimento estes que poderdo ser administrados ou geridos pela Administradora, Gestora ou por
empresa a elas relacionadas.

Na hipétese de os valores integralizados nao serem utilizados para fins de aquisicdo de valores
mobilidrios de emissdo das Companhias Alvo, no prazo previsto acima, poderd a Administradora,
mediante aprovacdo da Assembléia Geral de Cotistas determinar a prorrogacdo. Caso a aplicagdo dos
recursos nio seja devidamente realizada, e o referido prazo ndo seja prorrogado, a parcela do
patrimonio liquido do Fundo ndo investida de acordo com a politica de investimento do Fundo serd, no
prazo de até 5 (cinco) dias ap6s o término do referido prazo, restituida aos subscritores, nas propor¢oes
dos valores integralizados, a titulo de amortizacdo de Cotas, deduzidas as exigibilidades do Fundo, tais
como custos de administracdo e demais encargos necessdrios para o funcionamento do Fundo,
obrigacdes e outros valores eventualmente registrados no seu passivo.

Valor Minimo de Subscricdo
O valor minimo individual de subscri¢do € de R$ 100.000,00 (cem mil reais).

Cronograma da Distribui¢do Publica

Datas

Ordem de Eventos Previstas®




Deliberacdo da Administradora para aprovar a constituicao do

Fundo e a Distribui¢cdo Publica 14.11.2007
Alteragao do Regulamento pela Administradora 5.12.2007
Concessao do Registro da Distribui¢io Publica na CVM [®]

Publicacdo do Aviso ao Mercado
Disponibiliza¢cdo do Prospecto Preliminar [®]
Apresentacdes de Roadshow

Publicacdo do Antncio de Inicio
Disponibilizac¢do do Prospecto Definitivo [®]
Inicio do prazo para subscricao de Cotas

Término do prazo para subscri¢do das Cotas, inclusive das cotas
constitutivas do Patrimdnio Inicial Minimo [®]
Data Méxima para Publicacdo do Antncio de Encerramento

&) Tais datas sio meramente estimativas e estdo sujeitas a alteracdes, atrasos e antecipa¢des sem

aviso prévio, a critério da Administradora, observados os prazos legais.

Alteragdo das Circunstdncias, Revogacdo e Modificacdo da Distribuicdo Publica

A Administradora pode requerer a CVM a modificacdao ou revogacao da Distribui¢do Publica,
caso ocorra, a juizo da CVM, alterac@o substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato
existentes quando da apresentacdo do pedido do registro de distribui¢do, ou que o fundamentem,
acarretando um aumento relevante dos riscos por ele assumidos e inerentes a propria Distribui¢do
Publica.

Adicionalmente, a Administradora pode modificar, a qualquer tempo, a Distribuicdo Publica, a
fim de melhorar seus termos e condi¢des para os investidores, conforme disposto no artigo 25, § 3°, da
Instrucdo CVM 400. Caso o requerimento de modificacdo das condi¢cdes da Distribuicdo Publica seja
deferido, a CVM poder4, por iniciativa propria ou por pedido da Administradora, prorrogar o prazo da
Distribui¢do Publica por até 90 (noventa) dias, contados da aprovagdo do pedido de modificagdo.

Se a Distribuicao Publica for revogada, os Compromissos de Investimento e Boletins de
Subscri¢ao firmados anterior ou posteriormente a revogacao serdo considerados ineficazes, devendo
ser restituidos integralmente aos subscritores os valores ja integralizados, sem qualquer acréscimo,
conforme disposto no artigo 26 da Instru¢io CVM 400, sendo permitida a dedug@o do valor relativo a
CPMF.

A revogagdo ou qualquer modificacdo da Distribui¢do Publica serd imediatamente divulgada
por meio de “Anuncio de Retificacdo”, a ser publicado no jornal Monitor Mercantil, veiculo também
utilizado para a divulgacdo do Antncio de Inicio, conforme disposto no artigo 27 da Instrucio CVM
400.



Em se tratando de modificagdo da Distribuicdo Publica, apds a publicacdo do Antncio de
Inicio, a Administradora devera se acautelar e se certificar, no momento do recebimento dos
Compromissos de Investimento e Boletins de Subscricdo, de que o subscritor estd ciente de que a
Distribuicao Publica original foi alterada e de que tem conhecimento das novas condi¢des. Os
investidores que ja tiverem aderido a Distribui¢cdo Publica, por meio da entrega a Administradora do
respectivo Boletim de Subscricio e Compromisso de Investimento, deverdo ser comunicados
diretamente a respeito da modificacdo efetuada para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) dias uteis
do recebimento da comunicagdo, o interesse em manter seu investimento no Fundo, sendo presumida a
manuten¢do em caso de siléncio.

Suspensdo e Cancelamento da Distribuicdo Piblica

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

A suspensdo ou o cancelamento da Distribuicao Publica serd informado aos investidores que ja
tenham aderido a Distribuicdo Publica, por meio da entrega a Administradora de Boletins de
Subscricio e Compromissos de Investimento, sendo-lhes facultado, na hipdtese de suspensdo, a
possibilidade de revogar os respectivos Boletins de Subscricdo e Compromissos de Investimento ja
assinados até o 5° (quinto) dia util subseqiiente ao recebimento da referida comunicagdo. Todos os
investidores que ja tenham entregue a Administradora Compromissos de Investimento e Boletins de
Subscri¢do, na hipotese de cancelamento da Distribuicdo Publica, e os investidores que tenham
revogado seus Compromissos de Investimento e Boletins de Subscricao, na hipdtese de suspensio,
conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos valores integralizados, que serao
devolvidos sem juros ou correcdo monetaria, com a deducdo do valor relativo a CPMF incidente na
integralizacdo das Cotas, conforme o caso, no prazo de 3 (trés) dias tteis contados do recebimento da
revogacdo do Compromisso de Investimento e Boletim de Subscricdo ou da comunicagdo do
cancelamento da Distribuicao Publica, conforme o caso.

Negociacdo de Cotas

As Cotas do Fundo poderao ser alienadas em negociagdes privadas, observado o Publico Alvo
do Fundo, e nas hipéteses de transmissdo decorrente de lei ou de decisdo judicial, observadas as
demais condi¢des previstas no Regulamento, neste Prospecto Preliminar e os demais requisitos
aplicaveis, conforme regulamentacdo da CVM. As Cotas que ndo estiverem integralizadas poderao ser
transferidas de forma privada desde que o cessiondrio assuma por escrito solidariamente com o
cedente todas as obrigagdes deste perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Custos de Distribuigdo

Todos os custos relativos a Distribuicao Publica, quando existentes, serdo responsabilidade da
Administradora, sendo que os custos de distribui¢do previstos sao:



Custo Total % em Relacao ao valor da

Custos (em R$) Distribuicio Pablica*

Comissoes

Comissdo de Coordenacdo 0,00 0%

Comissdo de Colocagdo 0,00 0%

Comissdo de Garantia de Subscricdo 0,00 0%

Outras Comissoes 0,00 0%
Despesas decorrentes do Registro

Taxa de Registro de Distribuigcdo 82.870,00 0,02%

Outras Despesas de Registro 10.000 0,002%
Outros Custos

Advogados 50.000 0,01%

Publicidade 50.000 0,01%
Total 192.870.000 0,04 %

* Considerando o valor total da Oferta de R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais).
Informacaoes Adicionais

Recomenda-se aos potenciais investidores que leiam este Prospecto Preliminar antes de tomar
qualquer decisdo de investir nas Cotas.

Para maiores esclarecimentos a respeito da Distribui¢do Publica e do Fundo, bem como para
obtencdo de copias do Regulamento e deste Prospecto Preliminar, os interessados deverao dirigir-se a
CVM ou a sede da Administradora, nos enderecos indicados na sec¢do “Identificacdo de Prestadores de
Servigcos e Outros”, sendo que este Prospecto Preliminar encontra-se a disposi¢dao dos investidores na
CVM apenas para consulta e reproducao.

Nos termos da Instrucio CVM 400, a Administradora apresentou pedido de registro de
Distribui¢do Publica na CVM em 6 de dezembro de 2007, estando a presente Distribuicdo Publica
sujeita a prévia aprovacao da CVM.



IDENTIFICACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO E OUTROS

Administradora

UBS Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM

CNPJ/MF - 59.281.253/0001-23

Praia de Botafogo, n° 501 — 5° andar (parte)
Rio de Janeiro — RJ

At.: Sra. Maria Botelho Ramalho Cardoso
Tel.: (21) 3262-9600

Fax: (21) 3262-8600

E-mail: mariana.cardoso @ubs.com
Website: www.ubs.com/ubspactual

Gestora

UBS Pactual Asset Management S.A. DTVM

CNPJ/MF - 29.650.082/0001-00

Praia de Botafogo, n° 501 — 5° andar (parte)
Rio de Janeiro — RJ

At.: Sr. Marcelo Kalim

Tel.: (21) 3262-9600

Fax: 21) 3262-8600

E-mail: marcelo.kalim@ubs.com

Website: www.ubs.com/ubspactual

Custodiante

Banco UBS Pactual S.A.

CNPJ/MF - 30.306.294/0001-45

Praia de Botafogo, n° 501 — 5° e 6° andares
Rio de Janeiro — RJ

At.: Sr. Rodrigo Guedes Xavier

Tel.: (21) 3262-9600

Fax: (21) 3262-8600

E-mail: rodrigo.xavier @ubs.com

Website: www.ubs.com/ubspactual

Auditor Independente

Ernst & Young Auditores Independentes

CNPJ/MF - 61.366.936/0001-25
Av. Presidente Juscelino Kubitschek
Sao Paulo — SP

At.: Sr. Flavio Peppe

Tel.: (11) 2112-5290

Fax: (11) 3078-6840

E-mail: flavio.s.peppe @br.ey.com
Website: www.ey.com.br

Consultor Legal

Barbosa, Miissnich & Aragdo Advogados

CNPJ/MF - 00.450.968/0001-10

Av. Almirante Barroso, 52 — 29° andar
Rio de Janeiro — RJ

CEP - 20031-000

At.: Sr. Mauro Teixeira Sampaio e Sra. Anna Carolina Malta

Tel.: (21) 3824-6033

Fax: (21) 3824-6000

E-mail: aco@bmalaw.com.br
Website: www.bmalaw.com.br




Outros Servigos

A Administradora podera contratar instituicdes ou profissionais para assessord-lo na andlise de
investimentos até o limite de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais) por exercicio social, o qual podera
ser alterado por deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas, permanecendo, no entanto, responsavel
pelas andlises perante o Fundo.

Além disso, a Administradora poderd contratar terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada, até o limite de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais) por
exercicio social, o qual podera ser alterado por deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas.

Descricao dos Principais Prestadores de Servigcos do Fundo
Administradora e Gestora

A Administradora, UBS Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM e a Gestora UBS Pactual
Asset Management S.A. DTVM sdo empresas controladas e/ou coligadas pelo/ao Banco UBS Pactual
S.A. focadas exclusivamente na administragdo de recursos de terceiros. Esta atividade desenvolveu-se
como desdobramento natural da capacidade de pesquisa e da expertise do Banco UBS Pactual em
tesouraria, tendo incorporado desde o inicio (1984) a filosofia bédsica de investimento representada
pela busca por retornos elevados, sob uma 6tica de estrito controle de risco e foco absoluto em
preservagado de capital.

A Administradora e a Gestora destacam-se pela exceléncia dos servicos prestados e pela
maneira personalizada com que se relacionam com seus clientes institucionais, corporativos, govVernos
e pessoas fisicas. Ambas t€m seu trabalho orientado pelos principios da flexibilidade, profissionalismo
e seletividade nas oportunidades de negdcio.

Com longa tradicdo e expertise no mercado de capitais, a Administradora participou de
diversas operagdes de emissao de valores mobilidrios, reestruturacdo de passivos, securitizacdo, fusdes
e aquisicoes.

Custodiante

Para realizacdo da custddia dos ativos da carteira do Fundo e para escrituracdo das Cotas, a
Instituicdo Administradora contratou o Banco UBS Pactual S.A. (“Banco UBS Pactual”).

O Banco UBS Pactual € o sucessor do Banco Pactual e um dos principais bancos de
investimento do Brasil, com capital majoritariamente nacional, especializado nas d4reas de
administracdo de recursos, tesouraria, financas corporativas, distribui¢do de ativos, corretagem e
Private Banking.

O Banco UBS Pactual foi fundado em 1983, como distribuidora de titulos e wvalores
mobilidrios. Atualmente como banco miltiplo, o Banco UBS Pactual tem patrimonio liquido de R$ 1,2
bilhdes (dados de dezembro de 2006). Nos tultimos exercicios, os ativos do banco concentravam-se
principalmente em titulos publicos federais e de emissao de institui¢des financeiras de primeira linha
e, em menor extensdo, em titulos de renda varidvel negociados em mercados organizados e com



elevado grau de liquidez. A despeito de ser banco multiplo, o Banco UBS Pactual praticamente ndo
opera com crédito direto.

Em termos de desempenho, a capacidade de antecipagcao dos cendrios da economia brasileira e
a andlise apurada dos riscos envolvidos nos diversos mercados fizeram com que o Banco UBS Pactual
obtivesse destacado histdrico de performance ao longo de seus 24 anos de existéncia. Desde o comeg¢o
de suas atividades, € caracteristica do banco de manter rigoroso controle de risco, com foco na
preservacgao de capital.

Com a aquisicio do Banco Pactual S.A. pelo UBS, o Banco UBS Pactual aumentou
significativamente a escala das atividades no Brasil, sendo atualmente um dos principais prestadores
de servigos de banco de investimento, gestdo de patrimoOnio e gestdo de ativos do pais.

Especificamente para a area de custddia, o Banco UBS Pactual mantém os melhores sistemas
existentes no mercado, com contingéncia de sistemas e ambiente fisico, que garantem a continuidade
das atividades em eventual necessidade, a qualquer momento, sem prejuizo ao atendimento de seus
clientes.



REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS E OUTROS ENCARGOS

Remuneracgao dos Prestadores de Servicos do Fundo
Taxa de Administracdo

Como remuneragdo pela prestacdo de servicos de administragdo do Fundo é devido pelo Fundo
a Administradora uma Taxa de Administrag¢do, equivalente a uma percentagem anual de 0,20% (vinte
centésimos por cento) sobre o patrimdnio liquido do Fundo, a ser paga 2 Administradora mensalmente,
até o dia 5 (cinco) do més subseqiiente ao més de referéncia, tendo com o base de célculo o patrimdnio
liquido do ultimo dia do més correspondente.

Taxa de Performance
O Fundo ndo cobrard Taxa de Performance.
Taxa de Ingresso e Saida
Nao serd cobrada qualquer taxa de ingresso ou de saida dos Cotistas.
Outros Encargos do Fundo
Constituem encargos do Fundo, além da remuneracdo prevista nas secdes ‘“Taxa de

Administracdo”, as seguintes despesas que lhe poderdo ser debitadas pela Administradora:

. Emolumentos e comissdes pagos por operacdes de compra e venda de titulos e valores
mobilidrios integrantes da Carteira do Fundo;

II.  Taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais e municipais que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do Fundo;

[ll.  Despesas com impressdo, expedi¢ao e publicagdo de relatérios, formuldrios e periddicos
previstas na Instru¢do CVM 391 e na regulamentacio pertinente;

IV. Despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;

V. Honoriarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demonstra¢des
contabeis do Fundo;

VI. Honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao de defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, imputada ao
Fundo, caso aplicdvel;

VII. Parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apélices de seguro e nao decorrente
diretamente de culpa ou negligéncia da Administradora ou Gestora no exercicio de suas
fungdes;

VIIl. Prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do
Fundo entre bancos;

IX. Quaisquer despesas inerentes a constitui¢do, fuséo, incorporagao, cisdo ou liquidagdo do
Fundo e a realizacdo de Assembléias Gerais de Cotistas, até o limite de R$ 500.000,00



(quinhentos mil reais) por exercicio social, o qual podera ser alterado por deliberagdo da
Assembléia Geral de Cotistas;

X.  Taxa de custddia de titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo; e

Xl.  Despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contdbeis e
de consultoria especializada, até o limite de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais) por
exercicio social, o qual poderd ser alterado por deliberacdo da Assembléia Geral de
Cotistas.

Quaisquer outras despesas, que ndo estejam expressamente previstas no Regulamento como
encargos do Fundo, correrdo por conta da Administradora, salvo decisdo contrdria da Assembléia
Geral de Cotistas.



FATORES DE RISCO

O investimento nas Cotas envolve riscos significativos. Antes de tomar qualquer decisdo de
investimento no Fundo, os potenciais investidores devem considerar cuidadosamente todas as
informacdes contidas neste Prospecto Preliminar e no Regulamento e, em especial, os riscos
mencionados abaixo. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles de conhecimento da Administradora e da
Gestora na data deste Prospecto Preliminar. Riscos adicionais atualmente desconhecidos ou
considerados irrelevantes, também podem afetar o Fundo de forma adversa.

As aplicagoes realizadas no Fundo ndo contam com a garantia da Administradora, da Gestora
ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado financeiro, nem do Fundo Garantidor
de Créditos — FGC, e podem ser adversa e materialmente afetadas por quaisquer dos fatores de risco
indicados abaixo, podendo ocorrer, inclusive, perda total do patrimonio do Fundo e,
conseqiientemente, do capital investido pelos Cotistas.

Riscos Relacionados as Companhias Alvo
Setor de Atuacdo das Companhias Alvo

O Fundo investird seus recursos no Portfélio Alvo, representado pelo conjunto de acdes,
debéntures, bonus de subscricdo ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutdveis
em agdes de emissdo de Companhias Alvo, localizadas em territorio nacional, que tenham por objetivo
principal o desenvolvimento de atividades relacionadas a originacdo e gestdo de carteiras de crédito,
seja direta ou indiretamente, incluindo, mas nio se limitando a investir em bancos, companhias
hipotecdarias, promotoras de vendas, companhias securitizadoras, administradoras de cartdes de
crédito, ou companhias que invistam em terceiras Companhias Alvo.

Desempenho das Companhias Alvo

Os investimentos nas Companhias Alvo envolvem riscos relativos aos setores em que atuam.
Nao ha garantia quanto ao desempenho de quaisquer desses setores e nem tampouco certeza de que o
desempenho de cada uma das Companhias Alvo acompanhe pari passu o desempenho médio do seu
respectivo setor. Adicionalmente, ainda que o desempenho de cada uma das Companhias Alvo
acompanhe o desempenho médio das demais empresas do seu setor de atuacao, ndo hd garantia de que
o Fundo e seus Cotistas ndo experimentardo perdas, nem had garantia quanto a possibilidade de
eliminagdo de tais riscos.

Além disso, o Fundo influenciard na defini¢io da politica estratégica e na gestdo das
Companhias Alvo. Dessa forma, caso determinada Companhia Alvo tenha sua faléncia decretada e/ou
caso haja desconsideracdo da personalidade juridica da Companhia Alvo, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos da Companhia Alvo poderd ser atribuida ao Fundo, o que podera
causar um impacto negativo no valor das Cotas.

Responsabilidade llimitada dos Cotistas

Caso o patrimdnio liquido do Fundo venha a ficar negativo, os cotistas poderao ser chamados a
realizar aportes adicionais de recursos, respondendo de forma ilimitada pelos passivos do Fundo, na



propor¢do de suas cotas, de forma que o Fundo possa fazer face a seus compromissos perante
terceiros.

Concentragdo e Riscos da Carteira

O Fundo podera adquirir valores mobilidrios de emissao de uma tnica Companhia Alvo, o que
implicard em risco de concentracdo dos investimentos do Fundo em ativos de um unico emissor e de
pouca liquidez. Essa concentracdao poderd, eventualmente, acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e
aos Cotistas, tendo em vista, principalmente, que os resultados do Fundo poderdao depender
integralmente dos resultados atingidos por uma tnica ou poucas Companhias Alvo cujos valores
mobilidrios venham a integrar a Carteira, ou de seus setores econdmicos de atuacao.

O Fundo poderé ser titular de 100% (cem por cento) das acdes de Companhias Alvo e/ou ser
acionista controlador dessas companhias, hipdteses nas quais incorrerd nos riscos de ser
responsabilizado por seus atos na qualidade de acionista controlador.

Auséncia de Companhias a serem Alvo

O Fundo foi constituido com a finalidade de investir seus recursos em Companhias Alvo que
apresentem um potencial de valorizagdo significativo. Tais escolhas se baseardo em uma andlise
criteriosa dos fundamentos do negdcio e suas perspectivas. H4 o risco de ndo serem encontradas
Companhias Alvo dispostas a desenvolver empreendimentos com as caracteristicas perseguidas pelo
Fundo.

Amortizacdo de Cotas Condicionada ao Retorno das Companhias Alvo

Os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes de dividendos, juros sobre capital proprio,
bonificagdes e quaisquer outros rendimentos que sejam atribuidos aos valores mobilidrios integrantes
da Carteira do Fundo e ao retorno do investimento nas Companhias Alvo. A capacidade do Fundo de
amortizar as Cotas e/ou distribuir dividendos declarados em favor das acdes de sua propriedade pelas
Companhias Alvo estd condicionada ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos acima citados.

Dificuldade de Acesso a Informagoes

Os investimentos do Fundo poderdo ser feitos em companhias fechadas, as quais, embora
tenham de adotar determinadas praticas de governanga corporativa, ndo estdo obrigadas a observar as
mesmas regras que as companhias abertas, relativamente a divulgacdo de suas informacgdes ao
mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo quanto (i) ao bom
acompanhamento das atividades e resultados da Companhia Alvo, e (ii) a correta decisdo sobre a
liquidag¢do do investimento, o que pode afetar negativamente o valor da Carteira e das Cotas. Para
maiores informagdes sobre as praticas de governanga corporativa as quais as companhias fechadas
estdo sujeitas, veja a se¢ao “Principais Caracteristicas do Fundo — Objetivo e Investimentos do Fundo
— Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdo da Carteira” deste Prospecto Preliminar.

Riscos Relacionados a Liquidez
Restrigoes ao Resgate de Cotas e Liquidez Reduzida

O Fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, ndo admite resgate de Cotas a
qualquer momento. Dessa forma, um Cotista interessado em alienar suas Cotas devera encontrar, sob



sua exclusiva responsabilidade, um adquirente para a sua participacdo, observado, ainda, que este
devera ser um Investidor Qualificado. Os Cotistas poderao ter dificuldades em realizar a venda de suas
Cotas no momento em que desejarem e/ou obter precos reduzidos na venda das Cotas. Os Cotistas
devem estar cientes de que a liquidez das cotas de fundos de investimento em participacdes &
considerada baixa se comparada com outros ativos financeiros.

Liquidez Reduzida dos Ativos do Fundo

Caso o Fundo precise se desfazer de parte ou da totalidade dos ativos integrantes da Carteira,
especialmente no caso de titulos e valores mobilidrios de emissdao de companhias fechadas, ou de
companhias abertas sem ou com pouca negociacdo, poderd ndo haver demanda por esses ativos ou
somente haver demanda a precos reduzidos, em prejuizo do patrimonio do Fundo, e,
conseqiientemente, do capital investido pelos Cotistas.

Além disso, como os investimentos do Fundo deverdo propiciar-lhe a sua efetiva participacao
no processo decisorio das Companhias Alvo, o Fundo estard sujeito as normas sobre vedacdo a
negociacdo de valores mobilidrios impostas as pessoas que tém acesso a informacgdes sobre as
Companhias Alvo. Assim, caso o Fundo tenha acesso a informagdes sobre as Companhias Alvo, nao
poderd negociar os valores mobilidrios de emissdo das respectivas companhias até que tais
informacdes sejam divulgadas.

Riscos de Mercado
Capacidade de Crédito

Os ativos financeiros integrantes da Carteira podem estar sujeitos a capacidade de seus
emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais ativos.
Alteragdes nas condicdes financeiras dos emissores dos ativos financeiros e/ou na percep¢do que 0s
investidores tém sobre tais condi¢des, bem como alteragdes nas condi¢des econdmicas e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos pregos
e na liquidez dos ativos financeiros.

O Fundo podera incorrer em risco de crédito na liquidagcdo das operagdes realizadas por meio
de corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios que venham a intermediar as operagdes
de compra e venda de ativos em nome do Fundo. Na hipétese de falta de capacidade e/ou falta de
disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores de ativos ou das contrapartes nas operagoes
integrantes da Carteira, o Fundo poderd sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para
conseguir recuperar os seus créditos.

Ndo Recuperagdo dos Recursos Aplicados

O ndo cumprimento, nas datas previstas, das obrigacdes referentes aos valores mobilidrios por
parte das Companhias Alvo poderd prejudicar a capacidade de pagamento e a rentabilidade do Fundo e
dos Cotistas, podendo, ainda, o Fundo incorrer em custos adicionais, na tentativa de recuperacdo dos
créditos inadimplentes.

Além disso, caso o Fundo venha a tomar medidas para a cobranca, seja por procedimento
judicial ou extrajudicial, dos valores mobilidrios integrantes da Carteira cujos valores de principal ou
encargos ndo tenham sido honrados, ndo hd quaisquer garantias de que os montantes devidos serdao



recuperados total ou parcialmente e em prazo compativel com o Prazo de Duragdo. Nessa hipotese, os
rendimentos do Fundo e, conseqiientemente, dos Cotistas, poderao ser adversamente afetados.

Outros Riscos
Riscos Sistémicos ou de Regulagdo

O Fundo também estd sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao
controle da Administradora e dos demais prestadores de servicos do Fundo, tais como moratdria,
alteracdo na politica monetdria, alteracdes na regulamentacdo e/ou legislacdo, inclusive tributéria,
aplicdveis a fundos de investimento em participagcdes, bem como mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da Carteira. Tais riscos, caso materializados podem ter impacto nos resultados
das posicoes assumidas pelo Fundo e nas condi¢des de operacdo deste, afetando, portanto,
adversamente a rentabilidade do Fundo e o valor das Cotas.

Fatores Macroeconomicos

As premissas de cada investimento serdo estabelecidas de acordo com condigdes
macroecondmicas sujeitas a alteracdes, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordindrios ou situacdes 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 e de capitais brasileiro. Nesse caso, os ganhos do Fundo podem ser prejudicados, causando
eventuais prejuizos aos Cotistas. Além disso, alteragdes macroecondmicas podem aumentar a
inadimpléncia, gerando prejuizos ou reduzindo ganhos dos Cotistas.

Nado existéncia de Garantia de Rentabilidade

A verificacdo de rentabilidade passada em qualquer fundo de investimento em participagcdes no
mercado ou no préprio Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a
aplicacdo dos recursos do Fundo em projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de
geracdo de receitas e pagamento de suas obrigacdes ndao permite, portanto, determinar qualquer
parametro de rentabilidade seguro para as Cotas.

Descontinuidade

O Regulamento estabelece a possibilidade de por deliberacio em Assembléia Geral, por
quorum qualificado, liquidar antecipadamente o Fundo. Nessas situacdes, os Cotistas terdo o prazo
original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma remuneragdo proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora ou
pelos demais prestadores de servicos do Fundo, nenhuma multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.



O SETOR DE CONCESSAO DE CREDITO NO BRASIL

Evolugao da Industria Financeira Brasileira

A industria brasileira de servigos financeiros vivenciou uma importante mudanca estrutural, passando
de um ambiente de inflacdo alta, durante os anos 80 e inicio da década de 90, para um ambiente de
inflacdo baixa e sob controle e de maior estabilidade macroecondmica e monetaria, a partir de 1994,
com a introducdo do Plano Real. Antes de 1994, a industria de servicos financeiros se beneficiava com
os ganhos inflaciondrios e estava marcada pela forte presenca de bancos estatais, além de um conjunto
maior de grandes institui¢des financeiras brasileiras, sendo marcada, ainda, pelas limita¢des legais a
participacdo de instituicdes financeiras estrangeiras, resultando em estruturas ineficientes e de baixa
competitividade.

A estabilidade monetdria alcangada a partir de 1994 reduziu drasticamente as receitas do floating entdo
existentes, mudando estruturalmente o funcionamento das institui¢cdes financeiras brasileiras, que
iniciaram um movimento de ampliacdo e direcionamento de esfor¢os e recursos para atividades de
crédito. Esse movimento, combinado com a perda dos ganhos inflaciondrios, obrigou a industria
bancdria a melhorar seus indices de eficiéncia e aumentar as receitas com servicos, com o conseqiiente
inicio de um periodo de racionalizacao e consolida¢do. O Governo Federal monitorou ativamente esse
processo, com a criacdo de programas destinados a proteger a economia popular, incluindo medidas
para assegurar a solvéncia das instituicdes bancdrias brasileiras, reduzir a participacdo de instituicdes
estatais e aumentar a concorréncia entre as institui¢des financeiras privadas. Por fim, o Governo
Federal diminuiu as restri¢des a entrada de institui¢des financeiras estrangeiras no mercado brasileiro,
propiciando um aumento significativo da participacao dessas institui¢des.

A estabilidade inflaciondria e um cambio apreciado, e essencialmente previsivel, ensejou uma
continuada redu¢do da Taxa SELIC, balizadora dos juros praticados no Brasil, o que fez com que as
taxas de juros nominais se reduzissem gradativamente. A conseqiiéncia dessa gradativa redu¢do nas
taxas de juros nominais é uma tendéncia a diminui¢do dos spreads em um futuro préximo e um
aumento na demanda por crédito.

Visdo Geral do Setor

Sistema Financeiro Nacional

O Sistema Financeiro Nacional € composto, basicamente, por (i) érgados normativos, tais como o
CMN, o Conselho Nacional de Seguros Privados e o Conselho de Gestdao da Previdéncia
Complementar; e (ii) entidades supervisoras, como o Banco Central, a CVM, a Superintendéncia de
Seguros Privados - SUSEP, a Secretaria de Previdéncia Complementar - SPC, os quais, observadas



suas respectivas dreas de atuacdo e competéncias, supervisionam, regulam e exercem fiscalizacdo
sobre institui¢des financeiras, bolsas de valores, sociedades seguradoras e entidades de previdéncia
complementar, dentre outras.

Setor Privado

O setor privado do Sistema Financeiro Nacional engloba, dentre outros, os bancos multiplos,
comerciais e de investimento, as companhias de crédito, financiamento e investimento (financeiras), as
sociedades corretoras, as sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, as sociedades de
financiamento imobilidrio, as companhias de arrendamento mercantil, as companhias de factoring e as
companhias de seguro, destacando-se:

® Bancos Comerciais — institui¢des financeiras que recebem depésitos a vista em contas de
movimento e depdsitos a prazo. Historicamente, estas instituicoes efetuavam basicamente
empréstimos de curto prazo e, no novo momento bancdrio brasileiro, também buscaram alongar o
prazo de suas operagdes, sendo responsaveis por atividades bancdrias de varejo e atacado;

® Bancos de Investimento — institui¢des financeiras especializadas em operacdes de financiamento de
médio e longo prazo (preferencialmente) e administracdo de recursos de terceiros. Essas institui¢coes
nio possuem contas de depdsito a vista e captam recursos especialmente via depdsitos a prazo ou
ainda por meio de empréstimos obtidos no exterior para repasse no mercado interno. As principais
operacdes ativas sdo financiamento de capital de giro e capital fixo, subscri¢ao ou aquisicao de titulos
e valores mobilidrios, depdsitos interfinanceiros e repasses de empréstimos externos; e

® Bancos Multiplos — institui¢des financeiras autorizadas a realizar diversas atividades financeiras,
de acordo com as leis e regulamentacOes aplicdveis a cada tipo de atividade, como operacdes
comerciais, de investimento e crédito. Tais bancos s@o autorizados a fornecer uma ampla quantidade
de servigos bancdrios comerciais e de investimento (incluindo colocacdo e negociacdo de titulos e
valores mobilidrios), arrendamento mercantil e outros servicos, dentre os quais se incluem a concessao
de financiamentos imobilidrios e a administra¢do de fundos de investimento.

Bancos de Porte Médio

Nos ultimos anos, o setor de bancos de porte médio vem demonstrando constante evolucdo. Em sua
maioria, as operagdes bancdrias praticadas por bancos desse porte t€ém demonstrado elevados indices
de rentabilidade e resisténcia diante de situagdes adversas de mercado, quer em funcdo de choques
sist€émicos de origem internacional, quer em decorréncia de movimentos de origem doméstica.

A relativa pouca profundidade do mercado financeiro brasileiro tem deixado espago para uma atuagao
expansiva e bem-sucedida no segmento de bancos de porte médio. Nichos ndo suficientemente
explorados por bancos de grande porte t€ém sido abordados com éxito crescente. Uma visivel



capacidade de inovacdo permite criar novos mercados com notdvel agilidade e produtividade, como no
caso do crédito pessoal com consignacao.

Para consolidar o sucesso das suas estratégias, o segmento de bancos de porte médios tem buscado
diversificar suas fontes de captacdo de recursos (funding) e, também, aumentar sua capacidade de
alavancagem (conforme parametros estabelecidos pelo Acordo da Basiléia).

Setor Publico

N3ao obstante o processo de privatizacdo parcial das institui¢des bancdrias do setor publico, ocorrido na
década de 90, o governo federal e os governos de vérios estados ainda controlam importantes bancos
comerciais e institui¢des financeiras, com o propdsito de fomentar o desenvolvimento da economia,
principalmente no que tange aos setores industrial e agricola. Essas instituicdes mant€ém uma boa
parcela do total de depdsitos e do total de ativos do sistema financeiro e possuem uma forte
participacdo em cadernetas de poupanga, letras hipotecdrias e financiamentos rurais. Adicionalmente,
os bancos de desenvolvimento atuam como agéncias de desenvolvimento regional.

Dentre os bancos controlados pelo governo, merecem destaque:

. Banco do Brasil — banco multiplo controlado pela Unido Federal, principal instrumento de
execugdo de sua politica crediticia. Em virtude de ser um dos principais bancos multiplos do Brasil,
fornece uma ampla quantidade de servicos e produtos, tanto ao setor publico como ao privado;

. BNDES — banco de desenvolvimento controlado pela Unido Federal, principal instrumento de
execuc¢do de sua politica de investimentos, concedendo, ao setor privado, empréstimos estratégicos ao
desenvolvimento do Pais e ao fortalecimento do setor produtivo nacional. Atua, também, como gestor
do Programa Nacional de Desestatizagao — PND; e

. CEF - caixa de depdsito controlada pela Unido Federal, principal instrumento de execugdo de
sua politica habitacional. A CEF € responsdvel principalmente pelo recebimento de depdsitos a vista e
depdsitos em cadernetas de poupanga, além de participar no financiamento habitacional, projetos de
infra-estrutura urbana e empréstimos a particulares.

Além dessas instituicdes, sdo considerados integrantes do setor publico do Sistema Financeiro
Nacional os bancos de desenvolvimento estaduais e regionais € os bancos comerciais € 0s bancos
multiplos controlados pela Unido Federal ou pelos governos estaduais.

Principais Modalidades de Crédito



Mercado Financeiro de Consumo

O mercado brasileiro de crédito apresenta alto potencial de crescimento, o que ji vem se
materializando ao longo dos ultimos anos fruto principalmente da estabilidade da economia de que o
Pais vem se beneficiando desde a implantacdo do Plano Real em 1994.

De acordo com dados disponibilizados pelo Banco Central, o total de empréstimos a pessoas fisicas
tem crescido a uma taxa anual de 22,8% desde 31 de dezembro de 2000, com uma evolugdo no saldo
de R$48,2 bilhdes em 31 de dezembro de 2000 para R$295,4 bilhdes em setembro de 2007.

O empréstimo em conta corrente (cheque especial) se caracteriza por taxas de juros relativamente altas
quando comparadas a outras alternativas, de forma que os consumidores tendem a evitar essa
modalidade de crédito. O contrato de abertura de crédito em conta corrente é renovado mensalmente,
de forma que os juros passam a integrar o valor da divida se ndo forem pagos na data do vencimento
da conta.

O crédito pessoal também se caracteriza por taxas de juros relativamente altas, devido a necessidade
de se compensar os elevados indices de inadimpléncia. E freqiientemente utilizado por consumidores
cuja disponibilidade de crédito € limitada. O crédito € disponibilizado em parcela dnica ao
consumidor, que arca, em contrapartida, com prestacdes de pagamento mensais.

O mercado de financiamento de veiculos é dominado pelos grandes bancos de varejo e por bancos
vinculados as montadoras, anteriormente os principais participantes deste mercado. As taxas de juros
nesse mercado sdo extremamente competitivas. As instituicdes de menor porte presentes nesse
mercado sdo focadas, na maioria dos casos, no segmento de veiculos usados. Os indices de
inadimpléncia sdo relativamente baixos e os empréstimos sdo garantidos pelo proprio bem financiado,
o qual pode ser recuperado e leiloado em caso de inadimpléncia.

O mercado de cartdes de crédito é dominado pelos grandes bancos de varejo. Trata-se de uma linha de
crédito que apresenta indices de inadimpléncia relativamente altos e, conseqiientemente, altas taxas de
juros para os consumidores.

O mercado de crédito ao consumidor (credidrio) permanece como o mais fragmentado dentre todos os
segmentos de financiamento ao consumidor no Brasil. Historicamente, os grandes varejistas tém
financiado as compras de seus consumidores, mas varios acordos foram celebrados nos tultimos trés
anos entre os varejistas e os bancos interessados em assumir tais operacdes de financiamento. As
operacdes de credidrio englobam bens durdveis, tais como materiais de constru¢do e utensilios
domésticos ou outros, além de bens ndo durdveis, tais como vestudrio e géneros alimenticios.

Mercado de Crédito Pessoal com Desconto em Folha (Crédito Consignado)



O crédito pessoal com desconto em folha (crédito consignado) cresceu a partir da demanda de fontes
alternativas de crédito. Historicamente, as linhas de crédito mais tradicionais tém sido caras para os
consumidores, por diferentes razdes, dentre as quais as dindmicas competitivas na indudstria bancéria, a
estrutura legal e institucional e a natureza dos riscos de crédito subjacentes. O principal fator de
encarecimento destas operagdes de crédito € o risco, mitigado na modalidade de crédito consignado.

O crédito pessoal com desconto em folha tem sido a modalidade de empréstimo para os consumidores
que cresceu mais rapidamente. Sua participagdo no total de empréstimos feitos aos consumidores
aumentou de 34,8% em 31 de dezembro de 2004, para 44,8% em 31 de dezembro de 2005, para 54,3%
em 31 de dezembro de 2006 e para 56,6% em 31 de outubro de 2007, segundo dados fornecidos pelo
Banco Central. O crédito pessoal com desconto em folha pode ser disponibilizado para a parcela da
populacdo brasileira que ndo possui conta bancdria comum ou acesso aos canais tradicionais de
distribuicao bancdria.

Mercado de Crédito Imobiliario

Sistema Financeiro Habitacional

O mercado de crédito imobilidrio no Brasil é fortemente regulado. As principais fontes de recursos
para financiamento habitacional sdo regidas pelas regras do SFH, criado pela Lei n° 4.380, de 21 de
agosto de 1964, e alteracdes posteriores, com o objetivo de promover a construcao e a aquisi¢ao de
casas proprias, especialmente para a populacdo de baixa renda. Os recursos para financiamentos no
ambito do SFH sdo oriundos, principalmente: (1) do FGTS; e (2) dos depdsitos em caderneta de
poupanga.

O FGTS € uma contribuicao obrigatéria de 8,5% sobre a folha de pagamento dos empregados sujeitos
ao regime empregaticio previsto na Consolidacdo das Leis Trabalhistas. Todos os empregados t€m
uma conta do FGTS, similar a um fundo de pensdo, a ser usada em determinados casos para a
aquisicdo de uma propriedade privada, conforme determinado pela legislacao aplicdvel.

A Caixa Economica Federal € o 6rgdo responsdvel pela administracdo dos recursos existentes no
FGTS e, para que se possa utilizar tais recursos para o financiamento de imdveis, certas condi¢cdes
devem ser observadas, dentre as quais:

(1) para Unidades em constru¢do, hd uma limitacdo de recursos para financiamento de até
R$ 100 mil sendo o financiamento limitado ao valor do imével em questdo; e

(i1) para as Unidades ja construidas, hd uma limitacdo de recursos para financiamento de
R$ 350 mil ou 70% do valor do imével em questdo, o que for menor.



Para ambas as situagdes, o cliente deve ser: (1) residente ou trabalhar na cidade onde € localizado o
imével; e (2) ndo ter nenhum outro bem imével na cidade onde o mesmo serd financiado.

As condi¢des para financiamentos oriundos dos depdsitos em caderneta de poupanca pelas entidades
integrantes do SBPE sdo reguladas pelo Banco Central. Os financiamentos podem ser realizados de
duas formas: (1) através do SFH, o qual € regulado pelo Governo Federal; e (2) através do sistema de
carteira hipotecdaria, onde os bancos sdo livres para pactuar as condi¢des do financiamento.

Os financiamentos realizados através do SFH oferecem taxas de juros fixas, limitadas a 12,0% ao ano,
mais baixas que as oferecidas no mercado. O prazo dos contratos de financiamento realizados pelo
SFH, normalmente, varia entre 15 e 20 anos. Ja os financiamentos realizados através de carteira
hipotecdria apresentam taxas de juros livremente fixadas pelas instituicdes financeiras, as quais variam
entre 12,0% e 14,0% ao ano, acrescida da atualizacdo monetéria pela TR.

Os financiamentos realizados sob o SFH devem apresentar uma ou mais das seguintes garantias,
conforme o caso: (1) hipoteca, em primeiro grau, do imdvel objeto da operacdo; (2) alienacdo
fiducidria do imével objeto da operacdo, conforme prevista na Lei n°® 9.514/97; (3) hipoteca, em
primeiro grau, ou alienagdo fiducidria, nos termos da referida lei, de outro imével do mutuério ou de
terceiro; ou, ainda (4) outras garantias a critério do agente financeiro. A liberacdo dos recursos
relativos ao financiamento somente poderd ser efetuada apds a formalizagao das garantias.

Além de ter parcela direcionada ao SFH, os recursos captados por meio dos depdsitos em caderneta de
poupanga sdo também alocados para as carteiras proprias dos bancos.

De acordo com as regras do CMN, no minimo 65,0% dos depdsitos da caderneta de poupanca devem
ser destinados a operagdes de financiamento imobilidrio, sendo:

@) 80,0%, no minimo, em operagdes de financiamento habitacional no ambito do SFH; e

(i1) o restante em operagdes de financiamento imobilidrio contratado a taxas de mercado,
envolvendo operacgdes de financiamento habitacional.

As operacoes referidas no segundo item acima sdo as efetuadas pelos bancos, através de carteiras
proprias que utilizam para conceder financiamentos habitacionais.

Durante muito tempo, foi permitido que os bancos brasileiros utilizassem boa parte dos recursos
captados na caderneta de poupanca para aplicacdo em titulos do Governo Federal, ndo se observando
plenamente a porcentagem cuja destinac@o estava prevista em lei para a utilizagdo destes recursos. A
partir de 2002, o Banco Central limitou os investimentos realizados por bancos em valores mobiliérios



de emissdo do Governo Federal, o que vem provocando um incremento substancial do montante de
recursos disponibilizados para o mercado imobilidrio.

Com isso, a competicdo por clientes se intensificou e as condi¢des dos financiamentos bancarios
concedidos a empresas do setor melhoraram, com reducdo das taxas e extensdo dos prazos para
pagamento. Como conseqiiéncia, desde o segundo semestre de 2005, o setor imobilidrio apresentou sinais
de aquecimento. De acordo com dados do Banco Central, o financiamento para o setor cresceu 60,0% em
relacdo a 2004. Este movimento de alta persistiu no primeiro semestre de 2006, tendo o volume de
recursos destinados a financiamentos imobilidrios crescido 92,3% em relagdo ao mesmo periodo de 2005.

Carteira Hipotecaria

Considerando que nem todos os recursos resultantes das contas de poupanga sao direcionados para o SFH,
a Resolugao CMN n° 3.347 estabeleceu que pelo menos 65,0% desses depodsitos devem ser usados para o
financiamento imobilidrio, sendo no minimo 80,0% para o financiamento de empréstimos habitacionais,
concedido pelo SFH, e o saldo remanescente para os empréstimos concedidos a taxas de mercado,
incluindo a concessdao de empréstimos habitacionais. O saldo remanescente inclui a carteira hipotecdria
utilizada pelos bancos para a concessao de empréstimos habitacionais. Nesse tipo de empréstimo, as taxas
de juros sdo normalmente mais altas que os empréstimos concedidos pelo SFH, fixadas, em geral, entre
12,0% e 16,0% ao ano.

Sistema Financeiro Imobiliario

O SFI foi criado pela Lei n° 9.514/97, com alteragdes posteriores, para estabelecer a concessao,
aquisicdo e securitizagdo dos créditos imobilidrios. O sistema busca fomentar os mercados primario
(concessdo de crédito) e secundério (negociacdo de titulos lastreados por recebiveis) para o
financiamento imobilidrio por meio da criacdo de condi¢des de remuneracao vantajosas e instrumentos
especiais para a protecdo dos direitos dos credores. O SFI inclui transacdes de financiamento
imobilidrio realizadas por caixas econdmicas, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos com
carteira de crédito imobilidrio, sociedades de crédito imobilidrio, associacbes de poupanca e
empréstimo, companhias hipotecdrias e outras entidades que vierem a ser habilitadas pelo CMN.

As operacdes de comercializacio de imdveis, de arrendamento mercantil de imdveis e de
financiamento imobilidrio em geral poderdo ser pactuadas com instituicdes ndo-financeiras nas
mesmas condicdes permitidas para as entidades autorizadas a operar no SFI. Nesse caso, as entidades
nao-financeiras ficam autorizadas a aplicar juros capitalizados e superiores a 12% ao ano.

Os tipos de garantias a seguir sdo aplicdveis aos empréstimos concedidos pelo SFI: (1) hipoteca; (2)
cessao fiducidria de direitos creditérios decorrentes de contratos de alienag¢do e/ou aluguel de imoveis
e (3) alienacdo fiduciaria de bem imével.

A Lei n° 9.514/97 também modificou as securitizagdes de ativos imobilidrios, tornando a estrutura
mais acessivel e atraente. A securitizacdo de créditos no contexto do SFI é feita por meio de empresas
de securitizacdo imobilidria, instituigdes ndo-financeiras cujo objetivo € adquirir e securitizar os



créditos imobilidrios. Os recursos levantados pelas empresas de securitizacido sdo realizados por meio
da emissdo de titulos de divida, incluindo os Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRIs™). De
acordo com a legislacdo aplicdvel, os CRIs sdo valores mobilidrios emitidos exclusivamente por
companhias de securitizacao e lastreados por créditos imobilidrios.

O quadro abaixo detalha o volume de crédito proveniente de institui¢des financeiras disponibilizado
para empresas do setor imobilidrio no periodo entre 2001 e 2006:

Fonte: Banco Central, estimativas do SECOVI e da Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito
Imobiliario e Poupancca - ABECIP.



PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO FUNDO

Informacades Gerais sobre o Fundo
Base Legal

O Fundo de Investimento em Participagdes PHF é um fundo de investimento em participagdes,
constituido sob a forma de condominio fechado, regido por seu Regulamento e pelas disposicoes
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, especialmente a Instrucio CVM 391.

Publico Alvo

O Fundo destina-se a receber aplicacdes de recursos provenientes de Investidores Qualificados
que busquem obter rentabilidade nos seus investimentos, estando dispostos, para tanto, a suportar
niveis de volatilidade elevados nos seus investimentos e incorrer em riscos aos quais os investimentos
do Fundo estdo expostos.

Nos termos do artigo 109 da Instrucio CVM 409, sdo considerados Investidores Qualificados:
e institui¢Oes financeiras;

e companhias seguradoras e sociedades de capitalizagao;

o entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

e pessoas fisicas ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$
300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condi¢dao de
investidor qualificado mediante termo préprio;

e fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores qualificados;

e administradores de carteira e consultores de valores mobilidrios autorizados pela CVM, em
relac@o a seus recursos proprios; e

e regimes préprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito
Federal ou por Municipios.

Data de Constituicdo e Autorizacdo para Funcionamento do Fundo

O Fundo foi constituido pela Administradora em 14 de novembro de 2007, e alterado em 5 de
dezembro de 2007, e seus atos constitutivos, alteracdo e regulamento foram arquivados no 5° Oficio de
Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na mesma
data, sob os n° 705701 e 707268.

A autorizacdo da CVM para o funcionamento do Fundo foi obtida em [®], sob o n° de registro

[®]. O cédigo do Fundo perante a CVM € [®].

Prazo de Duragdo

O Fundo terd prazo de duracdo de 5 (cinco) anos, contado a partir da data da primeira
subscricao de Cotas. O periodo de 1 (um) ano, contado do inicio do Prazo de Duragdo serd destinado a



investimentos. Mediante a aprovacdo da Assembléia Geral de Cotistas, o Periodo de Investimento
podera ser prorrogado. O periodo de 4 (quatro) anos, apds o término do Periodo de Investimento, serd
destinado a desinvestimentos, sendo que, durante o Periodo de Desinvestimento, os investimentos do
Fundo serao liquidados, de forma ordenada e o produto resultante serd utilizado para amortizacdo das
Cotas. Os Periodos de Investimento e Desinvestimento poderdo, ainda, ser prorrogados, mediante a
aprovacao da Assembléia Geral de Cotistas.

Foro

O foro competente para dirimir controvérsias relativas ao Fundo ou questdes decorrentes do
Regulamento € o foro da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, com expressa rentncia
de qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser.

Prestadores de Servigos

Para informacdes sobre os prestadores de servicos do Fundo, veja a secdao “Identificacdo dos
Prestadores de Servigos do Fundo e Outros”.

Objetivo e Investimentos do Fundo
Objetivo do Fundo

O Fundo tem como objetivo a valorizacdo, no longo prazo, do capital investido por meio da
aquisicdo de acgdes, debéntures, bonus de subscricdo ou outros titulos e valores mobilidrios
conversiveis ou permutdveis em agdes de emissdo de Companhias Alvo, participando do processo
decisorio da Companhia Alvo, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua
gestao.

O Fundo deverd participar do processo de administracdo das Companhias Alvo (i) pela
detencdo de acdes que integrem o respectivo bloco de controle; (ii) pela celebracdo de acordo de
acionistas ou (iii) pela celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocdo de procedimento que
assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na gestdo das
Companhias Alvo, notadamente através da indicacdo de membros do conselho de administracao das
mesmas.

As companhias fechadas objeto de investimento pelo Fundo deverdo seguir as praticas de
governanga corporativa previstas na Instrucio CVM 391 e no Regulamento, quais sejam:

I.  proibi¢do de emissao de partes beneficidrias e inexisténcia destes titulos em circulacao;
II. estabelecimento de mandato unificado de 1 (um) ano para todo o conselho de
administracao;

III. disponibilizacdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opcdes de aquisicdo de agdes ou de outros titulos ou valores mobilidrios
de emissdo da companhia;

IV. adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios;

V. no caso de abertura de seu capital, obrigar-se, perante o Fundo, a aderir a segmento
especial de bolsa de valores ou de entidade mantenedora de mercado de balcdo
organizado que assegure, no minimo, os niveis diferenciados de préticas de governanga
corporativa previstos nos itens anteriores; e



VI. auditoria anual de suas demonstracdes contdbeis por auditores independentes
registrados na CVM.

Politica de Investimento, Composigdo e Diversificacdo da Carteira

O Fundo devera aplicar seus recursos na aquisicao de acdes, debéntures, bonus de subscri¢do
ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutdveis em acdes de emissdo das
Companhias Alvo.

E vedada ao Fundo a realizacio de operacdes com derivativos, exceto quando tais operagdes
sejam realizadas exclusivamente para fins de prote¢do patrimonial por meio de operacdes com opgdes
que tenham como ativo subjacente valor mobilidrio que integre a carteira do Fundo ou no qual haja
direito de conversao.

Processo de Andlise e Selecdo de Ativos

Para composicao da Carteira a Gestora, avalia e seleciona, cuidadosamente, investimentos nas
Companhias Alvo, tendo como pardmetros gerais o objetivo e a politica de investimento do Fundo,
bem como eventuais restri¢des de investimento previstas na regulamentagao aplicdvel ao Fundo.

Na selecao de potenciais investimentos que poderdo integrar a carteira do Fundo, a Gestora adota
os seguintes procedimentos, entre outros:

I.  foco em investimentos em participacdes no capital social das Companhias Alvo no Brasil,
tendo em vista a crescente demanda e rentabilidade deste setor;

[I. andlise permanente e continua dos projetos, seus resultados e capacidade de geragdo de
fluxo de caixa, estipulando metas de desempenho tanto para projetos que poderdo vir a
integrar a carteira do Fundo, quanto para projetos que ja a componham; e

[ll. andlise permanente e continua das condi¢des macroecondmicas nacionais e internacionais.



Cotas, Negociagdo e Transferéncia
Caracteristicas das Cotas

As Cotas corresponderdo a fragdes ideais do patrimdnio liquido do Fundo, assumirdo a forma
nominativa e serdo mantidas em conta de depdsito em nome de seus titulares. A propriedade das cotas
nominativas presumir-se-4 por extrato de conta de depdsito das cotas, aberta em nome do Cotista.

Emissdo e Distribuicdo das Cotas

O Fundo emitird e distribuird, inicialmente, entre 1.000 (mil) e 50.000 (cinqgiienta mil) Cotas, a
serem subscritas ao pre¢o unitario de emissao de R$ 10.000,00 (dez mil reais) por Cota.

Novas distribui¢gdes de cotas dependerdo de prévia deliberacdo da Assembléia Geral e registro
de distribui¢ao publica na CVM, nos termos do paragrafo 2°, do artigo 7° da Instru¢ao CVM 391. Caso
venham a ocorrer a emissdo e distribui¢do de novas cotas, o preco de emissdo dessas cotas serd o valor
apurado no dia ttil anterior a respectiva emissao, resultado da divisao do patrimonio liquido do Fundo
pelo nimero de Cotas ja emitidas.

As ofertas de distribui¢do de novas Cotas poderdo ser efetuadas com ou sem a elaboragdo de
prospecto, conforme o caso.

Subscrigdo e Integralizacdo das Cotas

O procedimento para a subscricdo e integralizacdo das Cotas da primeira emissdo do Fundo,
bem como de eventuais emissdes posteriores, encontra-se previsto na sec¢do ‘“Caracteristicas da
Distribui¢do Publica — Procedimentos para a Subscri¢do e Integralizagdo das Cotas”.

Valor Minimo e Mdximo de Investimento

O valor minimo individual de subscricdo € de R$ 100.000,00, ndo havendo limite maximo para
a subscricao de Cotas.

Negociagdo de Cotas

As Cotas do Fundo poderao ser transferidas mediante termo de cessao e transferéncia assinado
pelo cedente e pelo cessiondrio e registrado em oficio de titulos e documentos, observadas as demais
condicdes previstas no Regulamento, neste Prospecto Preliminar e os demais requisitos aplicaveis,
conforme regulamentacdo da CVM. As Cotas que ndo estiverem integralizadas poderdo ser
transferidas de forma privada desde que o cessiondrio assuma por escrito solidariamente com o
cedente todas as obrigagdes deste perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Adicionalmente, os cessiondrios de Cotas serdo obrigatoriamente Investidores Qualificados e
deverdo aderir aos termos e condi¢des do Fundo, por meio da assinatura e entrega a Administradora
dos documentos por ele exigidos, necessdrios para o cumprimento da legislacio em vigor e efetivo
registro como Cotistas.



Patrimonio Inicial Minimo

O patrimdnio inicial minimo para funcionamento do Fundo é de R$ 10.000.000,00 (dez
milhdes de reais). O prazo para subscricdo das Cotas constitutivas do Patrimonio Inicial Minimo € de
360 (trezentos e sessenta) dias, contado da respectiva data de registro do Fundo na CVM. A
integralizacdo das Cotas constitutivas do Patrimoénio Inicial Minimo podera ocorrer durante todo o
Periodo de Investimento.

Findo o prazo de subscri¢do estabelecido, as Cotas ndo subscritas serdo automaticamente
canceladas e, caso o valor do Patrimdnio Inicial Minimo ndo seja atingido, os valores obtidos durante
a Distribuicdo Publica de Cotas serdo rateados entre os subscritores nas propor¢des dos valores
integralizados, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes do Fundo e deduzidos
de seus custos, despesas e tributos.

Amortizagdo e Resgate de Cotas
Amortizacdo de Cotas e Distribuigcdo de Dividendos Recebidos pelo Fundo,

Os Dividendos, juros sobre capital proprio, bonificacdes e quaisquer outras quantias porventura
distribuidos por empresas integrantes da carteira do Fundo, assim como quaisquer outros valores por
este recebidos, em decorréncia de seus investimentos nas referidas empresas, inclusive
desinvestimentos, serdo destinados a amortizacdo de cotas.

A amortizagdo de cotas serd obrigatoriamente realizada através da distribuicdo aos cotistas de quantias
em dinheiro. Serd admitido, desde que obedecidos os critérios periodicamente estabelecidos pela
Administradora, em conjunto com a Gestora, e aprovado na Assembléia Geral, o pagamento de
amortizacdes ou da liquidagdo do Fundo com valores mobilidrios. Referido pagamento com valores
mobilidrios deverd ser realizado através de cheque ou de documento de ordem bancdria e serd
concomitante a compra, pelo cotista do Fundo, dos valores mobilidrios que integram a carteira do
Fundo, em valor correspondente ao resgatado, respeitadas a forma e propor¢do estabelecidas no
presente Regulamento e na legislacao aplicavel ao caso. A venda dos ativos deverd ocorrer de forma
proporcional aos ativos detidos na carteira do Fundo. Neste caso, € vedada a escolha, por parte do
cotista, dos ativos que serdo alienados pelo Fundo, salvo quando autorizada excepcionalmente pela
CVM, mediante consulta prévia.

As amortizacdes serdo pagas aos cotistas em até 5 (cinco) dias tuteis ap0s a efetiva entrada dos recursos
no Fundo.

Resgate

Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser pelo término do Prazo de Duracdo ou pela liquidacdo do
Fundo, nao se confundindo os eventos de resgate com as amortizagdes previstas acima.

Liquidacdo do Fundo

O Fundo entrard em liquidacao ao final do prazo ou de sua eventual prorrogagao, se for o caso,
ou por deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas.

Por ocasido da liquidagao, total ou parcial, de investimentos integrantes do Portfélio Alvo do
Fundo, realizada ap6s o Periodo de Investimento, serd o respectivo produto, oriundo da tal liquidagao,



prioritariamente destinado a amortizacdo de cotas, de acordo com as seguintes regras. Nao obstante,
poderao ocorrer amortiza¢des durante o Periodo de Investimentos.

Outras Informagoes Importantes
Exercicio Social, Demonstracoes Contdbeis e Metodologia para Avaliacdo dos Ativos

O exercicio social terd a duragcdo de 12 (doze) meses encerrando-se em 30 de setembro de cada
ano.

O Fundo terd escrituracdo contdbil propria, devendo as aplicacOes, as contas e as
demonstracdes contdbeis do Fundo serem segregadas das da Administradora, bem como das do
Custodiante. Serdo levantados balancos semestrais, em 30 de abril de cada ano, e anuais em 30 de
setembro de cada ano.

As demonstragdes financeiras do Fundo, inclusive os critérios de provisionamento e baixa de
investimentos, estardo sujeitas as normas de escrituracdao expedidas pela CVM e serdo auditadas
anualmente por auditor independente registrado na CVM, devendo observar a metodologia para
determina¢do do valor de contabilizacdo dos ativos do Fundo prevista abaixo. Ademais, conforme
previsto no Regulamento, somente serdo provisionadas perdas consideradas permanentes ou quando os
ativos ndo refletirem seu valor de realizagdo, mesmo que temporariamente.

A avaliacdo do valor da Carteira serd feita utilizando-se os seguintes critérios € metodologias:

|. as agdes com cotacdo de mercado serdo avaliadas pela média das 20 (vinte) dltimas
cotacdes médias em bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado, ou das 3 (trés)
ultimas, a que for menor;

Il. as agdes sem cota¢do de mercado serdo avaliadas da seguinte forma: (a) pelo custo de
aquisicdo; (b) pelo preco em que ocorra eventual aumento de capital subseqiiente ao
investimento pelo Fundo em que terceiros adquiram participagdo igual ou superior a 5%
(cinco por cento) do capital da companhia; (c) pelo preco em que ocorra negociacdo de
participacdo que represente no minimo 5% (cinco) por cento do capital da companhia que
seja adquirida por terceiros; d) pelo seu valor econdmico, determinado por empresa
independente especializada, nos termos da Instru¢io CVM n° 340, de 29 de junho de 2000;

[ll. Debéntures — serdo avaliadas pelo valor de seu principal acrescido da remuneragdo
decorrida “pro-rata temporis”, de acordo com as respectivas escrituras de emissao, ou pelo
valor das acdes em que sejam conversiveis, calculados nos termos do inciso I acima;

IV. Renda Fixa — os ativos de renda fixa devem ser registrados pelo valor efetivamente pago,
inclusive corretagens e emolumentos, e classificados nas seguintes categorias: (a) ativos
para negociago; e (b) ativos mantidos até o vencimento;

V. Os demais titulos e/ou valores mobilidrios e demais ativos que vierem a compor a carteira
nao referidos nos incisos anteriores serdo precificados de conformidade com os métodos da
Gestora;

VI. Cotas de Fundos de Investimento terdo seu valor determinado pela administradora daquele
fundo, nos termos da regulamentacdo em vigor.



Divulgacdo de Informacoes

A Administradora devera divulgar a todos os Cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante
atinente ao Fundo, exceto com relacao a informagdes sigilosas referentes as Companhias Alvo, obtidas
pela Administradora ou pela Gestora sob compromisso de confidencialidade ou em razdo de suas
funcdes regulares enquanto membro ou participante dos 6rgdos de administragdo ou consultivos da
respectiva Companhia Alvo. Em qualquer caso, a Administradora fica obrigada a enviar a CVM,
simultaneamente, exemplares de quaisquer comunicagdes relativas ao Fundo divulgadas para Cotistas
ou terceiros.

A Administradora deverd enviar aos Cotistas por meio de correspondéncia com aviso de
recebimento, telegrama com comunica¢do de entrega, fax, correio eletronico ou qualquer outro meio
de comunicagio eficaz e a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da
CVM na rede mundial de computadores, conforme modelo disponivel na referida pigina, as seguintes
informacoes:

L. Trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apés o encerramento do trimestre civil a
que se referirem, as seguintes informacdes: (i) valor do patrimdnio liquido do Fundo; e
(i1) numero de cotas emitidas.

II. Semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias apds o encerramento do periodo, as
seguintes informagdes: (i) a composicdo da carteira, discriminando quantidade e
espécie dos titulos e valores mobilidrios que a integram; (ii) demonstragdes contabeis
do Fundo acompanhadas da declaracdo a que se refere o artigo 14, inciso V, da
Instru¢ado CVM 391 e o Regulamento foram respeitados quando da elaboracdo de
mencionadas demonstracdes contdbeis; (iii)) os encargos debitados do Fundo,
especificados seus valores; (iv) a relacdo das institui¢des encarregadas da prestacdo de
servicos de custddia de titulos e valores mobilidrios componentes da carteira; e (v)
remuneracdo da Gestora, com a identificacdo de taxas fixas e varidveis, conforme o
caso, em moeda corrente € em percentual do Patrimonio Liquido médio do Fundo.

111 Anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio social, as
seguintes informacodes: (i) as demonstracdes contdbeis do exercicio acompanhadas de
parecer do auditor independente; (ii) o valor patrimonial da cota na data do fechamento
do balanco e sua rentabilidade no periodo; e (iii) os encargos debitados do Fundo,
devendo ser especificado seu valor e percentual em relacdo ao patrimoénio liquido
médio anual do Fundo.

Adicionalmente, a Gestora deverd fornecer aos Cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo
detentores de pelo menos 10% (dez por cento) das Cotas emitidas, assim requererem, estudos e
andlises de investimento, elaborados pela Gestora, que fundamentem as decisdes tomadas em
Assembléia Geral de Cotistas, incluindo os registros apropriados com as justificativas das
recomendacdes e respectivas decisdes comunicando a Administradora a solicitagdo efetuada, antes de
sua disponibiliza¢do e encaminhando os documentos fornecidos.

Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista no pardgrafo acima, a
Administradora podera submeter a questdo a prévia apreciacdo da Assembléia Geral de Cotistas, tendo
em conta os interesses do Fundo e dos demais Cotistas, e eventuais conflitos de interesses em relagcdo a



conhecimentos técnicos e as empresas nas quais o Fundo tenha investido, ficando, nesta hipdtese,
impedidos de votar os Cotistas que requereram a informacao.

Adicionalmente, serd fornecido aos Cotistas, contra recibo, no ato de seu ingresso no Fundo: (i)
exemplar do Regulamento e, em caso de distribui¢ao de Cotas com elaboragdo de prospecto, exemplar
do respectivo prospecto; (ii) breve descricdo da qualificacdo e experiéncia profissional da
Administradora na administracdo e gestdo de carteiras; e (iii) documento de que constem claramente
as despesas com comissdes ou taxa de subscri¢do, distribuicdo e outras com que o Cotista tenha de
arcar.



ADMINISTRACAO E GESTAO

Prestadores de Servigos de Administracdo e Gestdo do Fundo

O Fundo € administrado pelo UBS Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM e € gerido pela
UBS Pactual Asset Management S.A. DTVM.

Para maiores informagdes sobre a Administradora e a Gestora, veja a se¢do “Identificacao dos
Prestadores de Servigos do Fundo e Outros”.

Mandato

O Regulamento prevé a outorga a Administradora dos poderes necessarios para o exercicio da
administracdo e a Gestora dos poderes necessdrios para o exercicio da gestdo do Fundo por meio de
mandato que se considerard expressamente efetivado pela assinatura do Cotista aposta no Boletim de
Subscricio e no Compromisso de Investimento, conforme o caso, a ser firmado por ocasido de
qualquer subscri¢dao de Cotas do Fundo. A Gestora nao podera ser destituida de suas fungdes até 01 de
julho de 2011, exceto nos seguintes casos: (i) descredenciamento para o exercicio da atividade de
administracio de carteira, por decisdao da CVM; (ii) renincia; ou (iii) destituicdo, por deliberagdo da
assembléia geral.

Obrigacoes da Administradora e da Gestora

Além das atribui¢des que lhe sdo conferidas por forca de lei, da regulamentacio aplicdvel ao
Fundo e do Regulamento, sdao obrigacdes da Administradora:

I — manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem, por 5 (cinco) anos apds o encerramento
do Fundo:

a) os registros de cotistas e de transferéncias de cotas;

b) o livro de atas das assembléias gerais;

¢) o livro de presencga de cotistas;

d) o arquivo dos pareceres dos auditores;

e) os registros e demonstracdes contdbeis referentes as operacoes realizadas pelo Fundo e seu
patrimonio;

f) a documentacao relativa as operagdes do Fundo.

II — receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao Fundo;

IIl — pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos da
legislagdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na Instru¢cio CVM n°
391/03;

IV — elaborar, junto com as demonstracdes contdbeis semestrais e anuais, parecer a respeito das
operacdes e resultados do Fundo, incluindo a declaracao de que foram obedecidas as disposi¢des da
Instru¢do CVM n° 391/03 e do Regulamento do Fundo;



V — no caso de instauragdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a documentagdo
referida no inciso I deste artigo até o término do mesmo;

VI — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patrimonio e as
atividades do Fundo;

VII — transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de sua
condi¢cdo de Administradora do Fundo;

VIII — manter os titulos e valores mobilidrios fungiveis integrantes da carteira do Fundo custodiados
em entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM;

IX — elaborar e divulgar as informagdes previstas no Capitulo XII do Regulamento;
X — cumprir as deliberacdes da Assembléia Geral; e

XI — cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢cdes do Regulamento.

Sempre que forem requeridas informacOes na forma prevista nos itens V e VI acima, a
Administradora podera submeter a questdo a prévia apreciacdo da Assembléia Geral de Cotistas, tendo
em conta os interesses do Fundo e dos demais Cotistas, e eventuais conflitos de interesses em relagcdo a
conhecimentos técnicos e as empresas nas quais o Fundo tenha investido, ficando, nesta hipétese,
impedidos de votar os Cotistas que requereram a informacao.

O exercicio das fungdes de Administradora do Fundo ndo impedird a Administradora de
continuar a exercer todas as atividades que nao lhe sejam defesas pelas leis e regulamentos aplicaveis
as institui¢des financeiras e/ou as institui¢des autorizadas pela CVM a exercer a atividade de
administracdo de carteira de valores mobilidrios, conforme o caso. No exercicio dessas atividades, a
Administradora podera tomar posi¢des de investimento ou recomendar aplicacdes que sejam diferentes
daquelas recomendadas ao Fundo, inclusive em relacdo a sociedades e/ou fundos de investimento de
qualquer forma a ele relacionados, direta ou indiretamente, que possam concorrer com as Companhias
Alvo objeto de investimento do Fundo.

Sao atribui¢des da Gestora, com relagdo a atuacdo junto as companhias que compde a Carteira:

I - negociar e firmar, em nome do Fundo, os acordos de acionistas e demais contratos necessarios ao
cumprimento dos objetivos do Fundo;

IT - participar das assembléias de acionistas das companhias investidas, tanto das ordinarias quanto das
extraordindrias, sempre visando ao cumprimento dos objetivos do Fundo, e atuar junto aos demais
acionistas, de forma a que apéiem o Fundo na votagdo das matérias que serdo deliberadas;

IIT - fornecer orientacdo estratégica as companhias investidas, incluindo estratégias alternativas de
distribuicao, identificacdo de potenciais mercados e parceiros estratégicos, bem como de
reestruturacdo financeira;

IV - proteger e promover os interesses do Fundo junto as companhias investidas;

V - fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo detentores de pelo menos 10% (dez por
cento) das cotas emitidas, assim requererem, estudos e andlises de investimento elaborados, que
fundamentem as decisdes tomadas em Assembléia Geral, incluindo os registros apropriados com as



justificativas das recomendagdes e respectivas decisdes comunicando a Administradora a solicitagdao
efetuada, antes de sua disponibilizac@o, e encaminhando os documentos fornecidos;

VI - se houver, fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo detentores de pelo menos
10% (dez por cento) das cotas emitidas, assim requererem, atualizacdes periddicas dos estudos e
andlises elaborados, permitindo acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcancgados,
perspectivas de retorno e identificacio de possiveis agdes que maximizem o resultado do investimento,
comunicando a Administradora a solicitacdo efetuada, antes de sua disponibiliza¢do, e encaminhando
os documentos fornecidos; e

VII - fornecer a Administradora, no prazo por ela solicitado, as informacdes e documentos necessdrios
para a elaboracdo do parecer a respeito das operagdes e resultados.

Vedacoes a Administradora e a Gestora
E vedado 2 Administradora e a Gestora, direta ou indiretamente, em nome do Fundo:
e receber depdsito em conta corrente;
e contrair ou efetuar empréstimos, salvo em modalidade regulada pela CVM;
e prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

e negociar com duplicatas, notas promissdrias, excetuadas aquelas de que trata a Instrucao
CVM n° 134, de 1° de novembro de 1990, ou outros titulos ndo autorizados pela CVM;

e prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; e

¢ aplicar recursos no exterior, na aquisicao de bens imdveis, e na subscricdo ou aquisi¢do de
acoOes de sua propria emissao.

Salvo aprovacao da Assembléia Geral de Cotistas, é vedada, ainda, a aplicacdo de recursos do
Fundo em titulos e valores mobilidrios de companhias nas quais participem:

. a Administradora, a Gestora e os Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco
por cento) do patrimdnio do Fundo, seus sécios e respectivos conjuges, individualmente
ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante
ou total; e

II. quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que (a) estejam envolvidas, direta ou
indiretamente, na estruturagcao financeira de operacdo de emissdao de valores mobilidrios a
serem subscritos pelo Fundo, inclusive na condi¢do de agente de colocagdo, coordenacao
ou garantidor da emiss@o ou (b) facam parte de conselhos de administra¢do, consultivo ou
fiscal da companhia emissora de valores mobilidrios a serem subscritos pelo Fundo, antes
do primeiro investimento por parte do Fundo.

Ademais, salvo aprovacdo da Assembléia Geral de Cotistas, € igualmente vedada a realizagdo
de operagdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas no inciso |
acima bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios administrados
pela Administradora e/ou pela Gestora.



Substituicdo da Administradora e da Gestora

A Administradora deve ser substituido nas hipéteses de (i) descredenciamento para o exercicio
da atividade de administracdo de carteira, por decisdo da CVM, (ii) rentincia, ou (iii) destituicdo por
deliberagcdao da Assembléia Geral de Cotistas.

Nas hipéteses de rentincia ou descredenciamento, ficard a Administradora obrigada a convocar,
imediatamente, a Assembléia Geral de Cotistas para eleger seu substituto, a se realizar no prazo
maximo de 10 (dez) dias, sendo também facultado aos Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por
cento) das Cotas emitidas ou a CVM, na hipétese de descredenciamento, a convocagdo dessa
Assembléia Geral de Cotistas.

No caso de renuncia, a Administradora deverd permanecer no exercicio de suas funcgdes até a
sua efetiva substitui¢do, devendo comunicar sua decisdo aos Cotistas e a CVM, com antecedéncia
minima de 60 (sessenta) dias. No caso de descredenciamento, a CVM poderd indicar administrador
tempordario até a eleicdo da nova administragao.




ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Periodicidade

A Assembléia Geral reunir-se-4, ordinariamente, anualmente para deliberar até 30 de junho de
cada ano, com o objetivo de tomar as contas do Fundo e, extraordinariamente, sempre que 0s
interesses do Fundo o exigirem.

Convocacgdo

A Assembléia Geral poderd ser convocada pela Administradora, pela Gestora ou por Cotistas
titulares de, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas, com antecedéncia de, no minimo, 15
(quinze) dias, através de correspondéncia emitida a cada um dos Cotistas, devidamente protocolada.
As convocagoes deverdo indicar a data, o horério, o local da reunido e as matérias a serem deliberadas.

Os Cotistas deverdo manter atualizados perante a Administradora todos os seus dados
cadastrais, como nome completo, endereco, nimero de fax e correio eletronico, para fins de
recebimento da comunica¢do mencionada no paragrafo anterior.

Independentemente de convocacdo, serd considerada regular a Assembléia Geral a que
comparecerem todos os Cotistas.

Quorum de Instalacdo

A Assembléia Geral de Cotistas instalar-se-4 com a presenca dos Cotistas que representem
25% (vinte e cinco por cento) do total de Cotas emitidas e, em segunda convocacdo, com qualquer
numero.

Nao se instalando a Assembléia Geral de Cotistas em primeira convocagdo, esta deverd ser
novamente convocada, com antecedéncia minima de 3 (trés) dias, da data estipulada em primeira
convocacdo, podendo, alternativamente, ser realizada consulta formal, conforme os procedimentos
descritos no subitem “Consulta Formal” abaixo.

Legitimidade

Poderdao comparecer a Assembléia Geral de Cotistas ou para votar no processo de deliberacao
por consulta, os Cotistas, seus representantes legais ou seus procuradores legalmente constituidos ha
menos de um ano, sendo que somente poderdo votar os Cotistas que, até 3 (trés) dias antes da data
fixada para a realizacdo da Assembléia Geral de Cotistas, estiverem inscritos no “Registro dos
Cotistas”.



Competéncia

Além das matérias sujeitas expressamente a deliberacdo da Assembléia Geral de Cotistas, nos
termos do Regulamento e da regulamentacdo em vigor, é da competéncia privativa da Assembléia
Geral de Cotistas:

I.  Tomar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar, até 30 de junho de cada ano,
sobre as demonstragdes contdbeis apresentadas pela Administradora;

Il.  Alterar o Regulamento;

[ll. Deliberar sobre a destitui¢do ou substituicdo da Administradora ou da Gestora e escolha de
seu substituto;

IV. Deliberar sobre a fuséo, cisdo, incorporagio ou eventual liquida¢do do Fundo;
V. Deliberar sobre a emissdo e distribui¢do de novas cotas;

VI. Deliberar sobre o aumento e/ou cobranga das taxaa de administra¢do e performance,
inclusive no que diz respeito a participacao nos resultados do Fundo;

VII. Deliberar sobre a prorrogagio do prazo de durag¢do do Fundo;

VIIl.  Deliberar sobre a alteragdo do quorum de instala¢do e deliberacdo da Assembléia Geral
de Cotistas;

IX. Deliberar, quando for o caso, sobre requerimento de informagdes de Cotistas; e

X. Tomar ciéncia da existéncia de conflito de interesses na administragdo do Fundo e sobre a
atribuicdo de excegdes as proibigdes.

Quorum de Deliberagdo

As deliberagdes de Assembléia Geral de Cotistas devem ser adotadas por maioria absoluta das
Cotas emitidas.

Consulta Formal

As deliberagdes da Assembléia Geral poderdo ser adotadas mediante processo de consulta
formal, realizada por escrito, sem necessidade de reunido, caso em que os Cotistas terdo o prazo de até
30 (trita) dias, contados do recebimento da consulta, para respondé-la. Da consulta deverao constar
todas as informacdes necessdrias ou apropriadas para o exercicio do direito de voto do Cotista. A
auséncia de resposta nesse prazo serda considerada como anuéncia por parte dos Cotistas, entendendo-
se por estes autorizada, desde que tal interpretacao conste da consulta.



REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

A presente andlise foi elaborada com base na legislacdo brasileira em vigor na data deste
Prospecto Preliminar e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributdrio aplicdvel
aos Cotistas e ao Fundo, assumindo, para esse fim, que o Fundo ird cumprir os limites de
diversificacdo e as regras de investimento constantes do Regulamento e da legislacdo fiscal e das
normas emitidas pela CVM atualmente em vigor.

Os cotistas podem estar sujeitos a tributacdo especifica, dependendo de sua qualificacdo ou
localizacdo. Os potenciais investidores devem consultar seus assessores juridicos com rela¢do a
tributacdo especifica a que estardo sujeitos enquanto Cotistas.

Tributacao Aplicdvel aos Cotistas
IOF/Titulos

O resgate, a amortizagdo, a cessdo ou a repactuacao das Cotas podem estar sujeitas a incidéncia
do IOF/Titulos, cobrado a aliquota maxima de 1% (um por cento) ao dia, limitado a um percentual do
rendimento da operacdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela progressiva anexa ao Decreto n°
4.494, de 3 de dezembro de 2002, e alteracdes posteriores, sendo este limite igual a 0% (zero por
cento) do rendimento para as operagdes mencionadas com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias.

Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do
Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia.

IOF/Céambio

Conversdes de moeda estrangeira para a moeda brasileira, bem como de moeda brasileira para
moeda estrangeira, porventura geradas nos investimentos em Cotas efetuados por investidores
residentes ou domiciliados no exterior, estdo sujeitas ao IOF/Cambio. A excegdo de situacdes bastante
especificas e ndo aplicdveis ao caso, a aliquota do IOF/Cambio, atualmente, ¢ de 0% (zero por cento).
De toda forma, a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder
Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente a transagdes ocorridas
apos este eventual aumento.

Imposto de Renda

O imposto de renda aplicdvel aos Cotistas tomard por base (i) a residéncia dos Cotistas: (a) no
Brasil, e (b) no exterior, e (ii) considerando os eventos financeiros que resultam no fato gerador do
rendimento tributdvel: (a) a cessdo ou alienacdo de Cotas; e (b) a amortizacio de Cotas.

Cotistas do Fundo Residentes no Brasil

Os ganhos e rendimentos auferidos nas Cotas serdo tributados pelo imposto de renda, a
aliquota de 15% (quinze por cento).

Os ganhos auferidos pelos Cotistas serdo apurados no momento que este ceder ou alienar suas
Cotas a terceiros. J4 os rendimentos auferidos por tais Cotistas serdo verificados na hipdtese de
amortizacdo das Cotas.

Na hipétese de amortizagdo de Cotas, a base de cdlculo do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos pelos Cotistas corresponderd a diferenga positiva entre o montante recebido a



titulo de amortizacdo, e o custo de aquisi¢do das Cotas objeto dessa amortizacdo. Assim, s6 haverd a
incidéncia do imposto se o valor recebido a titulo de amortizagdo for superior ao custo de aquisi¢ao
dessas Cotas.

Os ganhos apurados por pessoa juridica em operacdes realizadas fora de bolsa serao tributados
como ganho liquido. Ja os ganhos verificados por pessoa fisica, também em operacdes realizadas fora
de bolsa, serdo tributados de acordo com as regras aplicaveis aos ganhos de capital na alienagao de
bens ou direitos de qualquer natureza. Em ambos os casos, a aliquota aplicdvel do imposto de renda na
fonte € de 15% (quinze por cento), e a base de cdlculo do imposto equivale a diferenca positiva entre o
valor da cessdo ou alienagdo e o custo de aquisicdao das Cotas objeto da cessao ou alienagdo.

Serdo, de igual forma, tributados como ganho liquido as operacdes realizadas por pessoas
juridicas e fisicas em operagdes realizadas em bolsa de valores, cuja a aliquota e base de calculo sdo as
mesmas informadas no pardgrafo anterior.

Os dividendos distribuidos pelas Companhias Alvo e quando repassados pelo Fundo
diretamente aos Cotistas estdo isentos de tributa¢do, de acordo com o §13 do artigo 8° da IN SRF
25/01. No caso de juros sobre o capital proprio repassados diretamente aos Cotistas a aliquota
aplicavel € de 15% (quinze por cento) ou 25% (vinte e cinco por cento) no caso em que o beneficiario
esteja localizado em jurisdi¢do tida como de tributacao favorecida.

Cotistas do Fundo Nao Residentes no Brasil

Aos Cotistas do Fundo residentes e domiciliados no exterior, por ingressarem recursos no
Brasil por intermédio dos mecanismos previstos na Resolucao CMN 2.689 (“Cotistas Qualificados”), é
aplicavel tratamento tributério especifico, determinado em fungdo de residirem em pais ou jurisdicao
que ndo tribute a renda ou capital, ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento)
ou, ainda, cuja legislacdo interna oponha sigilo relativo a composic@o societdria de pessoas juridicas
ou a sua titularidade e localidade (‘“Paraiso Fiscal”).

e (Cotistas Qualificados Ndo Residentes em Paraiso Fiscal

Os ganhos e rendimentos auferidos nas Cotas serdo tributados pelo imposto de renda a aliquota
de 0% (zero por cento). Este tratamento tributdrio privilegiado ndo se aplica na hipdtese de o
respectivo Cotista deter, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, 40% (quarenta por
cento) ou mais da totalidade das Cotas ou quantidade de Cotas que lhe dé direito ao recebimento de
rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, ou em
caso do Fundo deter na Carteira, a qualquer tempo, titulos de divida em percentual superior a 5%
(cinco por cento) de seu patrimdnio liquido (ressalvados desse limite as debéntures conversiveis em
acoes, os bonus de subscricdo e os titulos publicos). Nestes casos, os ganhos auferidos nas Cotas serdao
tributados pelo imposto de renda a aliquota méxima de 15% (quinze por cento).

Para este fim, considera-se pessoa ligada na hipétese de pessoa fisica: (i) seus parentes até o 2°
(segundo) grau; (ii) empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o 2° (segundo) grau;
(iii) sécios ou dirigentes de empresa sob seu controle. No caso de pessoa juridica, a pessoa que seja
sua controladora, controlada ou coligada, conforme definido na legislag@o aplicavel.



e Cotistas Qualificados Residentes em Paraiso Fiscal

Os Cotistas Qualificados Residentes em Paraiso Fiscal, ndo se beneficiam do tratamento
descrito no item “— Cotistas Qualificados Nao Residentes em Paraiso Fiscal” acima, sujeitando-se ao
mesmo tratamento tributdrio quanto ao imposto de renda aplicavel aos Cotistas residentes no Brasil.

CMPF

A CPMF incide nas aquisicoes das Cotas efetuadas com recursos detidos pelos (i) Cotistas
residentes no Brasil, (a) nas contas correntes de depdsito a vista, a aliquota de 0,38% (trinta e oito
centésimos por cento), ou (b) nas contas investimento, a aliquota de 0% (zero por cento), e (ii) Cotistas
residentes no exterior, em contas de sua titularidade, até o limite dos valores ingressados, registrados
no BACEN.

Tributacdo Aplicavel ao Fundo
1OF/Titulos

As aplicacdes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a
aliquota de 0% (zero por cento), sendo possivel sua majoracdo a qualquer tempo, mediante ato do
Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia.

Imposto de Renda

Os rendimentos e ganhos apurados nas operacdes da carteira do Fundo sao isentos do imposto
de renda.

CPMF

As operacdes realizadas pelo Fundo, desde que relacionadas em Portaria emitida pelo
Ministério da Fazenda, incluindo a movimentac¢do da Carteira e o pagamento realizado pelo Fundo no
resgate das Cotas, estdo sujeitas a incidéncia de CPMF a aliquota de 0% (zero por cento).
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