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AVISOS

A autorizagao para funcionamento do Fundo e/ou venda das Cotas néo implica, por parte da
CVM e da ANBIMA, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a
qualidade do Fundo, do Administrador e demais instituicdes prestadoras de servigos do Fundo.

O registro do Fundo nao implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagdes
prestadas ou em julgamento sobre a qualidade do Fundo, bem como sobre os Direitos de
Crédito a serem distribuidos.

Nao ha compromisso ou garantia por parte do Administrador, do Gestor e dos Consultores
Especializados de que o objetivo do Fundo sera atingido.

As Cotas Seniores possuem caréncia para resgate de 180 (cento e oitenta) dias corridos e
prazo para pagamento do resgate de 90 (noventa) dias corridos.

As Cotas Subordinadas Mezanino possuem caréncia para resgate de 36 (trinta e seis) meses
corridos, sendo que 0 prazo para pagamento do resgate seguird o procedimento disposto neste
Prospecto e no Regulamento.

Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de
investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas
patrimoniais para seus cotistas.

O investimento do Fundo de que trata este Prospecto apresenta riscos para o investidor. Ainda
que o gestor da carteira mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndao ha garantia de
completa eliminagédo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor.

O Fundo de que trata este Prospecto ndo conta com garantia do Administrador, do Gestor, dos
Consultores Especializados e de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

As Cotas do Fundo nao serdo objeto de cessdo ou transferéncia, salvo por decisao judicial,
execugao de garantia ou sucessao universal.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura.

As informagodes contidas nesse Prospecto estdo em consonancia com o Regulamento, mas nao
o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto quanto do
Regulamento, com especial atengédo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de
investimento do Fundo, bem como as disposi¢cdes do Prospecto e do Regulamento que tratam
dos fatores de risco a que o Fundo esta exposto.

Este Fundo busca manter uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias, o que pode levar a uma maior oscilagao no valor da cota se comparada
a de fundos similares com prazo inferior.

Este Fundo apresenta risco de liquidez associado as caracteristicas do seu ativo e as regras
estabelecidas para a solicitagao e liquidagao de regates.

Este Fundo pode investir em carteira de direitos creditérios diversificada, com natureza e
caracteristicas distintas. Dessa forma, o desempenho da carteira pode apresentar
comportamento distinto ao longo da existéncia do Fundo.

O tratamento tributario aplicavel ao investidor deste Fundo depende do periodo de aplicagao do
investidor, bem como da manutengédo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a
365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Alteragdes nestas caracteristicas podem levar a um
aumento do Imposto de Renda incidente sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.
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DEFINICOES

Para fins deste Prospecto, os termos indicados abaixo terdo os significados a eles a seguir
atribuidos, salvo referéncia diversa neste Prospecto:

Administrador e
Distribuidor

Agéncia Classificadora
de Risco

ANBIMA

Assembleia Geral de
Cotistas

Ativos Financeiros

Auditor Independente

BACEN
BM&FBOVESPA

Carteira
CCB

CcCl
Cedentes

CETIP
CMN
CNPJ/MF

Cadigo Civil

significa a PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., instituicdo financeira com sede na
Cidade de Curitiba, Estado do Parana, na Rua Pasteur, n® 463,
112 andar, Batel, inscrita no CNPJ/MF sob o n?® 03.317.692/0001-
94, devidamente autorizada pela CVM para a prestagdo dos
servicos de administracdo de carteira de titulos e valores
mobiliarios através do Ato Declaratério n® 6.547, expedido em
18.10.2001;

significa a Standard & Poor's Rating Services, divisdo da McGraw-
Hill Interamericana do Brasil Ltda., agéncia classificadora de risco
com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n?201, 18%andar, Pinheiros,
inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.295.585/0001-40;

significa a Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais;

significa a assembleia geral de Cotistas do Fundo;

significa os ativos financeiros nos quais os Recursos Livres
podem ser investidos;

significa a KPMG Auditores Independentes, com sede na Cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de
Barros, n?33, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o
n? 57.755.217/0001-29;

significa o Banco Central do Brasil;

significa a BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias
e Futuros;

significa a carteira de investimentos do Fundo;
significa a Cédula de Crédito Bancario;
significa a Cédula de Crédito Imobiliario;

significam as pessoas juridicas atuantes nos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, financeiro e/ou de prestagdo de
servigos, que cederao Direitos de Crédito ao Fundo, nos termos
dos respectivos Contratos de Cessao, considerando seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente
controladas, suas coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, observado que, para fins do disposto neste Prospecto e
no Regulamento, sao considerados também Cedentes as pessoas
juridicas que tenham cedido Direitos de Crédito ao Grupo Sifra
Consultoria Especializada, Direitos de Crédito estes que o Grupo
Sifra Consultoria Especializada tenha cedido ao Fundo;

significa a CETIP S.A. — Mercados Organizados;
significa o Conselho Monetario Nacional;

significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da
Fazenda;

significa a Lei n® 10.406, de 10.01.2002, conforme alterada;



Comité de Crédito

Condigoes de Cessao

Consultores
Especializados

Contrato de Cessao

Contrato de Consultoria

Contrato de Custoédia

Contrato de
Distribuicao

Contrato de Gestao
COSIF

Cotas

Cotas Seniores
Cotas Subordinadas

Cotas Subordinadas
Junior

Cotas Subordinadas
Mezanino

Cotistas

Critérios de
Elegibilidade

significa o comité de crédito do Grupo Sifra Consultoria
Especializada;

significa as condigbes minimas e obrigatérias adicionais aos
Critérios de Elegibilidade a serem verificadas para que os Direitos
de Crédito possam ser adquiridos pelo Fundo, conforme
estabelecido neste Prospecto e no Regulamento;

significa o Grupo Sifra Consultoria Especializada;

significa o contrato de promessa de cessdao e aquisicdo de
Direitos de Crédito e outras avencas, celebrado entre o Fundo,
devidamente representado pelo Administrador, o Cedente, o(s)
devedor(es) solidario(s), a OPS Desenvolvimento de Negocios
Ltda., a Opiniao Assessoria e Consultoria Ltda. e a Opinido S.A.,
com a interveniéncia e anuéncia do Gestor;

significa o contrato de prestacdo de servicos de consultoria
especializada celebrado entre o Fundo, devidamente
representado pelo Administrador, e todas as sociedades
integrantes do Grupo Sifra Consultoria Especializada, com
interveniéncia e anuéncia do Administrador e do Gestor;

significa o Contrato de Prestacdo de Servicos Qualificados para
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, celebrado entre o
Administrador e o Custodiante;

Significa o contrato de coordenacdo e distribuicido de cotas do
Fundo, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador,
e a PETRA - Personal Trader Corretora de Titulos e Valores
Mobiligrios S.A., instituicdo financeira integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios contratada para coordenar e
distribuir as Cotas do Fundo, com a interveniéncia e a anuéncia da
Opinido S.A., empresa do Grupo Sifra Consultoria Especializada;

significa o contrato de prestagao de servigos de gestdo da carteira
do Fundo celebrado entre o Administrador e o Gestor;

significa o Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro
Nacional — COSIF, editado pelo BACEN;

significa as cotas de emissao do Fundo, as quais correspondem a
fragcbes ideais do patriménio do Fundo, incluindo as Cotas de
classe sénior e as Cotas de classe subordinada;

significa as Cotas que ndo se subordinam as demais para efeito
de resgate;

significa conjuntamente as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Junior;

significa as Cotas de classe Subordinada que se subordinam as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos
de resgate;

significa as Cotas de classe Subordinada que se subordinam as
Cotas Seniores para efeitos de resgate;

significa os investidores que venham a adquirir Cotas de emissao
do Fundo, ou seja, os titulares das Cotas, sem distin¢édo, tanto de
Cotas Seniores quanto de Cotas Subordinadas de qualquer classe;

significa os critérios de elegibilidade dos Direitos de Crédito que
comporao a Carteira, conforme estabelecido neste Prospecto e no
Regulamento, os quais serdo verificados previamente em cada
cessdo pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada e validados
pelo Custodiante;



Custodiante

CVM
Data de Resgate

Data de Subscri¢ao
Inicial

Devedores

Devedor Petrobras

Devedores Solidarios

Dia Util

Direitos de Crédito

Direitos de Crédito a
Performar

Direitos de Crédito a
Performar Petrobras

Direitos de Crédito
Performados

significa 0 Banco PETRA S.A., instituigao financeira com sede na
Cidade de Curitiba, Estado do Parana, na Rua Pasteur, n® 463,
11¢ andar, Batel, inscrito no CNPJ/MF sob o n® 11.758.741/0001-
52, responsavel pela prestagdo dos servicos de custodia
qualificada;

significa a Comisséo de Valores Mobiliarios;

significa a data em que as Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Junior serdao resgatadas,
conforme estabelecido neste Prospecto e no Regulamento;

significa a data em que ocorrer a 12 (primeira) subscricao de
Cotas representativas do patriménio do Fundo;

significam os devedores dos Direitos de Crédito, considerando
seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente
controladas, suas coligadas ou outras sociedades sob controle
comum;

significa a Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras;

significa os devedores que se obrigam, por meio do respectivo
Contrato de Cessao ou Termo de Adesao ao Contrato de Cesséo,
como devedor e principal pagador, garantindo em favor do Fundo,
o pontual e integral pagamento de todos os Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo nos termos do Contrato de Cessao;

significa qualquer dia que ndo seja sabado, domingo ou dias
declarados como feriados de ambito federal no Brasil e na sede
do Custodiante. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos
nos termos deste Prospecto e do Regulamento nao forem Dia Util,
considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util
imediatamente seguinte;

significa os Direitos de Crédito Performados ou os Direitos de
Crédito a Performar ou os Direitos de Crédito a Performar
Petrobras ou Outros Direitos de Crédito, originados de operagdes
de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou prestagao de
servigos nos segmentos financeiro, comercial, industrial,
imobiliario e/ou de prestacdo de servigos, com pagamento a
prazo;

significa os Direitos de Crédito relativos a operagdes de compra e
venda de produtos, mercadorias e/ou prestagdo de servigos para
entrega futura, ou cuja exigibilidade em relagdo ao seu devedor
dependa de contraprestagdo futura do Cedente, representados
por contratos, titulos ou certificados representativos dessas
operagbes, que atendam cumulativamente aos Critérios de
Elegibilidade e as Condicdbes de Cessdo previstos neste
Prospecto e no Regulamento;

significa Direitos de Crédito a Performar com o Devedor
Petrobras;

significa Direitos de Crédito representados por duplicatas
escriturais ou cheques, que atendam cumulativamente aos
Critérios de Elegibilidade e as Condigbes da Cessdo previstos
neste Prospecto e no Regulamento;



Documentos
Comprobatorios

Documentos do Fundo

Eventos de Avaliagao

Eventos de Liquidacao

Fundo

Gestor

Grupo Econémico

Grupo PETRA

Grupo Sifra Consultoria
Especializada

significa os documentos suficientes a comprovagao da existéncia,
validade e cobranga dos Direitos de Crédito, os quais poderao ser
representados por: duplicatas escriturais, cheques, letras de
cambio, CCBs, CCls, contratos de fornecimento de produtos,
mercadorias e/ou servigos, notas fiscais/faturas de produtos e/ou
servigos ou documento equivalente que garanta ao titular o direito
de: (i) receber do devedor o valor do crédito respectivo; e (ii)
cobrar do devedor o pagamento do crédito ndo honrado. Quando
se tratar de Direitos de Crédito a Performar significa os
documentos suficientes a comprovagao da existéncia, validade e
cobranca dos Direitos de Crédito a Performar;

significam todos e quaisquer contratos e/ou documentos do Fundo
ou relacionados a operagdes do Fundo;

significa os eventos estabelecidos neste Prospecto e no
Regulamento que, caso ocorram ensejardo a convocagdo de
Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a: (i)
possibilidade de transformagdo de um Evento de Avaliagao em
um Evento de Liquidagéo, ou (ii) alteragao do Regulamento;

significa os eventos estabelecidos neste Prospecto e no
Regulamento que caso ocorram, ensejardo a liquidacdo
antecipada do Fundo;

significa o Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Empirica Sifra Star, constituido sob a forma de condominio
aberto;

significa a Empirica Investimentos Gestéo de Recursos Ltda., com
sede na Cidade de Barueri, Estado de Sao Paulo, na Alameda Rio
Negro, n°585, Centro Administrativo Rio Negro, bloco A,
122 andar, conjunto 127, Alphaville, inscrita no CNPJ/MF sob o
n? 10.896.871/0001-99, devidamente autorizada pela CVM para a
prestagdo dos servigos de administragdo de carteira de titulos e
valores mobiliarios através do Ato Declaratério n° 10.662,
expedido em 27.10.2009;

significa o0 conjunto de pessoas juridicas que: (i) estejam sob o
mesmo controle que o Cedente; (ii) sejam controladas, de modo
direto ou indireto, pelo Cedente; (iii) sejam controladoras, de
modo direto ou indireto, do Cedente; ou (iv) filiais do Cedente ou
inscritas no CNPJ/MF sob nimero com a mesma raiz que o
Cedente;

significa o conjunto formado pela PETRA — Personal Trader
Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., Petra Asset
Gestao de Investimentos Lida. e o Banco PETRA S.A,
considerados em conjunto;

significa o conjunto formado pelas seguintes empresas parceiras
e detentoras de interesse comum, contratadas pelo Fundo:
(i) Opiniao Assessoria e Consultoria Ltda., com sede na Cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Jurucé, n 302,
conjunto 21, Moema, inscrita no CNPJMF sob o
n°® 04.674.069/0001-51; (ii) LP — Crédito e Cobranga Ltda., com
sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Jurucé, n? 302, conjunto 81, Moema, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 08.260.999/0001-10; (iii) Opinidao S.A., com sede na Cidade de
S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Jurucé, n® 302,
conjunto 81, Moema, inscrita no CNPJMF sob o
n® 03.729.970/0001-10; (iv) Sifra S.A., com sede na Cidade de
S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Eusébio Matoso,
n® 690, conjunto 19, Edificio Office, inscrita no CNPJ/MF sob o
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IGP-M

indice de Inadimpléncia

indice de Liquidez

Instrucao CVM
n2 356/01

Instrucao CVM
n2 400/03

Instrucao CVM
n2 409/04

Instrucao CVM
n2 489/11

Investidores
Qualificados

Oferta
Outros Direitos de

Crédito

Patrimonio Liquido

Prazo de Duracao

n® 04.455.612/0001-20; e (v) OPS — Desenvolvimento de
Negécios Ltda., com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Avenida Jurucé, n® 302, conjunto 71, Moema,
inscrita no CNPJ/MF sob o n® 08.411.164/0001-13;

significa o indice Geral de Pregos do Mercado;

significa a maior média mével dos 03 (trés) meses do indice de
perda efetiva, considerando o periodo antecedente de 12 (doze)
meses. O indice de perda efetiva serd obtido mediante uma
andlise estatica da Carteira com base no més de originagdo dos
Direitos de Crédito, considerando a soma da posi¢ao dos Direitos
de Crédito vencidos acima de 60 (sessenta) dias corridos com os
Direitos de Crédito pagos em atraso acima de 60 (sessenta) dias
corridos, divididos pelo total dos Direitos de Crédito do periodo
correspondente;

significa o previsto na secdo “indice de Liquidez” no Capitulo
Caracteristicas Basicas das Cotas deste Prospecto, na pagina 61
deste Prospecto;

significa a Instrugdo CVM n?356, de 17.12.2001, conforme
alterada, a qual regulamenta a constituicao e o funcionamento de
fundos de investimento em direitos creditérios e de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento em direitos
creditérios;

significa a Instru¢do CVM n°400, de 29.12.2003, conforme
alterada, a qual dispde sobre as ofertas publicas de distribuicao
de valores mobiliarios, nos mercados primario ou secundario;

significa a Instru¢do CVM n° 409, de 18.08.2004, conforme
alterada, a qual dispée sobre a constituigao, a administragédo, o
funcionamento e a divulgagdo de informagbes dos fundos de
investimento;

significa a Instrucdo CVM n® 489, de 14.01.2011, a qual dispde
sobre a elaboracdo e divulgagdo das demonstragdes financeiras
dos fundos de investimento em direitos creditorios e dos fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios, regidos pela Instrugado CVM n® 356/01, dos fundos de
investimento em direitos creditérios no ambito do programa de
incentivo a implementacao de projetos de interesse social, regidos
pela Instrugdgo CVM n® 399, de 21.11.2003, e dos fundos de
investimento em direitos creditérios ndo padronizados, regidos
pela Instrucdo CVM n? 444, de 08.12. 2006;

significa todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentagao em vigor a investir em fundos de investimento em
direitos creditérios;

significa a presente oferta de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo;

significam os Direitos de Crédito representados por CCB e/ou
CCl;

significa a soma dos valores dos Direitos de Crédito integrantes
da Carteira e dos Recursos Livres, subtraidas as exigibilidades do
Fundo;

significa o prazo de duracédo do Fundo indicado neste Prospecto e
no Regulamento;
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Preco de Aquisicao

Razao de Garantia
Razao de Garantia entre
as Cotas Subordinadas
Recursos Livres
Regulamento

Rentabilidade Alvo

Rentabilidade Alvo das
Cotas Seniores

Rentabilidade Alvo das
Cotas Subordinadas
Mezanino

Reserva de Caixa
Resolucidao CMN
n? 2.682/99
Resolucao CMN

n? 2.907/01

SELIC
SERASA

Taxa de Administracao

Taxa de Cessao

Taxa de Performance

Taxa DI

significa o montante a ser pago pelo Fundo ao Cedente pela
aquisi¢cao de Direitos de Crédito, nos termos estabelecidos nos
respectivos Termos de Cessao;

significa a relagao entre o Patrim6nio Liquido do Fundo e o valor
total das Cotas Seniores em circulagao;

significa a relagdo entre o Patriménio Liquido do Fundo e o valor
total das Cotas Subordinadas em circulacao;

significa a parcela do Patriménio Liquido que ndo estiver investida
em Direitos de Crédito;

significa o regulamento que rege o Fundo em conjunto com seus
respectivos anexos;

significa conjuntamente a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores
e a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino;

significa o pardmetro de rentabilidade a ser buscado pelo Fundo
para remunerar as Cotas Seniores, correspondente a um
percentual da Taxa DI, estando a remuneracdo de mencionada
classe de Cotas limitado ao seu respectivo percentual definido
neste Prospecto e no Regulamento;

significa o pardmetro de rentabilidade a ser buscado pelo Fundo
para remunerar as Cotas Subordinadas Mezanino,
correspondente a um percentual da Taxa DI, estando a
remuneragdo de mencionada classe de Cotas limitada ao seu
respectivo percentual definido neste Prospecto e no Regulamento;

significa a reserva para pagamento de despesas e encargos do
Fundo, constituida de acordo com disposto neste Prospecto e no
Regulamento, que sera calculada pelo Administrador;

significa a Resolugdo do CMN n®2.682/99, a qual dispde sobre
critérios de classificagcdo das operagdes de crédito e regras para
constituigdo de provisao para créditos de liquidagao duvidosa;

significa a Resolugdo do CMN n?2.907/01, a qual autoriza a
constituicdo e o funcionamento de fundos de investimento em
direitos creditérios e de fundos de aplicagdo em cotas de fundos
de investimento em direitos creditérios;

significa o Sistema Especial de Liquidacdo e Custédia;
significa a Serasa Experian,;

significa a remuneragdo que sera devida pelo Fundo ao
Administrador pelas atividades de administragdo do Fundo, da
qual deverao fazer parte as remuneragdes devidas ao Gestor e ao
Grupo Sifra Consultoria Especializada, as quais, nos termos deste
Prospecto e do Regulamento, poderdo ser pagas diretamente
pelo Fundo, sendo que o somatério dessas parcelas nao podera
exceder o montante total da Taxa de Administragao fixada neste
Prospecto e no Regulamento;

significa a taxa efetiva praticada pelo Fundo para cada aquisicao
de Direitos de Crédito, com excegdo dos Direitos de Crédito pds-
fixados;

significa a remuneragao a ser paga pelo Fundo para o Grupo Sifra
Consultoria  Especializada, conforme estabelecido neste
Prospecto e no Regulamento;

significa a taxa média diéria dos DI - Depdsitos Interfinanceiros de
um dia, extra-grupo, calculada e divulgada pela CETIP, com base
em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis;
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Taxa Minima de Cessao

Termo de Adesao

Termo de Cessao

significa a taxa de cessdo minima aplicavel para aquisi¢ao dos
Direitos de Crédito, com excecdo dos Direitos de Crédito pds-
fixados;

significa o termo de adesdo ao Regulamento e ciéncia de risco,
que sera celebrado por todos os Cotistas quando de seu ingresso
no Fundo, por meio do qual os Cotistas declaram estar cientes e
concordes com o disposto neste Prospecto e no Regulamento,
bem como declaram haver obtido exemplar deste Prospecto; e

significa o documento pelo qual se formaliza a cessao dos Direitos
de Crédito adquiridos pelo Fundo, na forma prevista no anexo ao
respectivo Contrato de Cessao.
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CARACTERISTICAS BASICAS DO FUNDO

Denominacao:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star.

CNPJ/MF:

14.166.140/0001-49.

Forma de Constituicao:

Condominio aberto.

Prazo de Duracéo:

Indeterminado.

Base Legal:

Este Fundo é regido pela Instrucdo CVM n°356/01 e pela
Resolugdo do CMN n?2.907, e pelas disposi¢cdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Classificacao ANBIMA:

Para os fins do “Codigo ANBIMA de Regulagao e Melhores
Préaticas para os Fundos de Investimento” o Fundo é caracterizado
como Fundo de Investimento em Direitos Creditérios.

Tipo ANBIMA:

Em atendimento a Deliberagdo n® 44 da ANBIMA, este Fundo é
classificado no Tipo ANBIMA como FIDC Fomento Mercantil.

Atributo Foco de
Atuacao ANBIMA:

Em atendimento a Deliberacdo n® 44 da ANBIMA, este Fundo é
classificado no Atributo Foco ANBIMA como FIDC Fomento
Mercantil.

. Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Classe de Cotas: Subordinadas Junior.
Administrador e PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores
Distribuidor: Mobiliarios S.A.

Custodiante:

Banco PETRA S.A.

Gestor:

Empirica Investimentos Gestao de Recursos Ltda.

Grupo Sifra Consultoria
Especializada:

(i) Opiniao Assessoria e Consultoria Ltda.; (i) LP — Crédito e
Cobranga Ltda.; (iii) OPS — Desenvolvimento de Negdcios Ltda.;
(iv) Opinidao S.A., e (v) Sifra S.A.

Auditor do Fundo:

KMPG Auditores Independentes.

Agéncia Classificadora
de Risco:

Standard & Poor’s Rating Services.

Assessor Legal:

Velloza & Girotto Advogados Associados.

Taxa de Administracao,
Taxa de Performance e
demais Encargos

As despesas e encargos previstos no Regulamento, bem como a
Taxa de Administraga@o e a Taxa de Performance serao suportados
pelo Fundo. Nao sera cobrada taxa de ingresso ou taxa de saida
dos Cotistas, nos termos do Prospecto e do Regulamento.

Publicidade de
Informacées sobre o
Fundo:

A divulgacdo das informacgdes relevantes do Fundo aos Cotistas
serd realizada mediante publicagdo no periddico “Diario do
Comércio, da Associagao Comercial de Sao Paulo”, por carta, com
aviso de recebimento, fac-simile, correio eletrbnico, além de
estarem disponiveis na sede do Administrador, bem como no
enderecgo eletrénico do Administrador:
http://www.petractvm.com.br.

Informacgoes
Complementares:

Quaisquer informagdes complementares a respeito do Fundo e da
emissdo das cotas poderao ser obtidas junto ao Administrador ou
ao Gestor, nos enderecos e sites constantes da secao
“ldentificagdo dos Prestadores de Servigos do Fundo e Outros”
constante na pagina 22 deste Prospecto, 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, Sdao Paulo/SP
(www.cvm.gov.br). As informagdes constantes dos sites do
Administrador e do Gestor ndo sdo parte integrante e nao se
encontram incorporadas neste Prospecto.
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CARACTERISTICAS BASICAS DAS COTAS DO FUNDO

CARACTERISTICAS BASICAS DAS COTAS

Emissor:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star.

Cedente:

Pessoas juridicas atuantes nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, financeiro e/ou de prestacdo de servigos, que cederao
Direitos de Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos
Contratos de Cessdo, considerando seus controladores,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, observado
que, para fins do disposto neste Prospecto e no Regulamento,
também sdo considerados Cedentes as pessoas juridicas que
tenham cedido Direitos de Crédito ao Grupo Sifra Consultoria
Especializada, Direitos de Crédito estes que o Grupo Sifra
Consultoria Especializada tenha cedido ao Fundo.

Classes de Cotas do
Fundo:

Serao emitidas 3 (trés) classes de Cotas do Fundo, sendo:
1 classe de Cotas Seniores;

1 classe de Cotas Subordinadas Mezanino; e

1 classe de Cotas Subordinadas Junior.

Distribuicao das Cotas:

Serdao ofertadas, pelo Fundo, Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino. As Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino objeto da presente Oferta serdo
registradas para distribuicdo no mercado primario no SF - Médulo
de Fundos, operacionalizado pela CETIP, cabendo ao
intermedidrio assegurar a condicdo de Investidor Qualificado do
adquirente das Cotas.

Classificacao de Risco
das Cotas Seniores:

Standard & Poor’s “AA”.

Classificacao de Risco
das Cotas
Subordinadas
Mezanino:

Standard & Poor's “A”.

Caracteristica das
Cotas:

As Cotas: (a) terdo a forma escritural; (b) serdo mantidas em conta
de depésito em nome de seus respectivos titulares; (c)
correspondem a fragdes ideais do patrim6nio do Fundo; (d) serdo
subscritas e integralizadas na mesma data; e (e) serdo resgatadas
nos termos deste Prospecto e do Regulamento.

Publico Alvo:

O Fundo é destinado a Investidores Qualificados.

Inadequacéao da Oferta:

O investimento nas Cotas do Fundo ndo é adequado a investidores
que: (i) necessitem de liquidez em prazo inferior ao prazo
estabelecido neste Prospecto e no Regulamento para pagamento
do resgate; e (ii) nao estejam dispostos a correr risco de crédito de
empresas do setor privado.

Preco Unitario das
Cotas Seniores:

Valor unitario de emissdo de R$ 1.000,00 (mil reais).

Preco Unitario das
Cotas Subordinadas
Mezanino:

Valor unitario inicial de emissé@o na data da 12 (primeira) subscri¢gao
R$ 1.000,00 (mil reais).

Data de Subscricao
Inicial

Data em que ocorrer a 12 (primeira) subscricio de Cotas
representativas do patriménio do Fundo.
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Integralizacao das
Cotas:

As Cotas serdo integralizadas a vista, na data de celebragado do
boletim de subscrigdo, em moeda corrente nacional, mediante
crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta
corrente do Fundo a ser indicada pelo Administrador, por qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos admitido pelo BACEN ou
através de sistema operacionalizado pela CETIP, quando
aplicavel.

Prazo de Caréncia para
Resgate das Cotas
Seniores:

180 (cento e oitenta) dias corridos.

Prazo de Caréncia para
Resgate das Cotas
Subordinadas
Mezanino:

36 (trinta e seis) meses corridos.

Prazo de Caréncia para
Resgate das Cotas
Subordinadas Junior:

Somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das
Cotas Subordinadas Mezanino, ressalvados os casos excepcionais
previstos neste Prospecto e no Regulamento.

Prazo para Pagamento
de Resgate das Cotas
Seniores:

Prazo para pagamento de 90 (noventa) dias corridos da
solicitagdo, observado o prazo de caréncia para as Cotas
Seniores.

Prazo para Pagamento
de Resgate das Cotas

Prazo para pagamento do resgate deve observar o disposto na
segao “Caracteristica das Cotas” no Capitulo Caracteristicas

Subordinadas
Mezanino:

Bésicas das Cotas deste Prospecto, na pagina 15 deste Prospecto,
ou no Regulamento.

CARACTERISTICA DA DISTRIBUIGAO
DISTRIBUICAO PUBLICA E PUBLICO-ALVO

Por se tratar de um Fundo aberto com prazo de caréncia para resgate e prazo para pagamento
do resgate superior a 30 (trinta) dias, as Cotas serao distribuidas pelo Distribuidor pelo prazo
de 2 (dois) anos a contar da data de publicagdo do anuncio de inicio de distribuicao referente a
12 emissao de Cotas do Fundo.

No que concerne ao limite de emissao de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino,
o Administrador podera realizar novas emissdes de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino ao abrigo do registro da emissao de que trata o presente Prospecto, desde que o
saldo de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino emitidas nao ultrapasse,
respectivamente, o niumero de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino acima
informado e registrado perante a CVM.

Nesse sentido, apds a colocagdo da quantidade de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino registradas, novas emissdes dependerdo da existéncia de resgate anterior na
mesma quantidade de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino, respectivamente, a
serem emitidas. As emissdes de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino acima da
quantidade inicialmente registrada dependerao de um novo registro perante a CVM.

O publico-alvo da distribuigao publica € formado, exclusivamente, por Investidores Qualificados.

QUANTIDADE, ESPECIE E VALOR DAS COTAS

O patriménio do Fundo é formado por 03 (irés) classes de Cotas, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior, cujas caracteristicas e os direitos,
bem como as condigbes de emissdo, subscrigdo, integralizagdo, remuneracdo e resgate
aplicaveis as classes de Cotas estdo descritas neste Prospecto e no Regulamento, sendo
distribuidas, por esta Oferta, apenas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino.
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Serao distribuidas publicamente no minimo 1.000 (mil) e no maximo 225.000 (duzentos e vinte
e cinco mil) Cotas Seniores, com valor unitdrio de emissdo de R$ 1.000,00 (mil reais),
perfazendo o montante total de até R$ 225.000.000,00 (duzentos e vinte e cinco milhdes de
reais) e no minimo 1.000 (mil) e no maximo 75.000 (setenta e cinco mil) Cotas Subordinadas
Mezanino, com valor unitério inicial de R$ 1.000,00 (mil reais), perfazendo o montante total de
até R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco milhdes de reais). Nao ha limite para a emissdo de
Cotas Subordinadas Junior.

Poderao ser distribuidos lotes suplementares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino, caso a procura da respectiva cota objeto de oferta publica de distribuicdo assim
justifique, sendo desta forma aumentada a quantidade de cotas a serem distribuidas junto ao
publico, nas mesmas condigdes e prego das respectivas cotas inicialmente ofertados, até um
montante de 15% (quinze por cento) da quantidade inicialmente ofertada.

Cada Cota corresponde a uma fragao ideal do patriménio liquido do Fundo, conforme disposto
no Regulamento. As Cotas terdo seu valor unitario atualizado de acordo com o disposto no
Regulamento.

DISTRIBUICAO PARCIAL

Sera admitida a distribuigao parcial das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino
desta Oferta, sendo que a manutengcdo da Oferta estd condicionada a subscricdo da
quantidade minima conforme estabelecido na segdo “Quantidade, Espécie e Valor das Cotas”
acima, na péagina 16 deste Prospecto, ou seja, 1.000 (mil) Cotas Seniores e 1.000 (mil) Cotas
Subordinadas Mezanino.

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino que nao forem efetivamente subscritas e integralizadas no prazo de distribuigao
serdo canceladas pelo Administrador.

Nao sendo realizada a distribuigdo da quantidade minima de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino estabelecida acima durante o prazo da distribuicdo, a Oferta sera
cancelada pelo Administrador, que devera comunicar imediatamente os investidores sobre o
cancelamento da Oferta, mediante publicagdo de aviso no periédico utilizado pelo Fundo.
Nesse caso, os valores até entdo integralizados pelos Cotistas serdo devolvidos pelo
Administrador, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data da publicagdo do aviso,
acrescidos da rentabilidade obtida no periodo, se houver.

PROCEDIMENTO DA DISTRIBUICAO

Ap6s a concessao do registro de funcionamento do Fundo, o registro da distribuicdo das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino e a publicagdo do Anlncio de Inicio de
Distribuicao, o Administrador acessara investidores, os quais formalizardo seu interesse em
ingressar no Fundo, por meio da assinatura de boletim de subscri¢do e Termo de Adesado ao
Regulamento. A integralizagdo das Cotas devera obedecer ao disposto no Regulamento, no
presente Prospecto e no boletim de subscrigao. O inicio da Oferta sera informado ao mercado
por meio de Anuncio de Inicio de Distribuigdo, a ser publicado no periddico “Diario do
Comeércio, da Associagao Comercial de Sdo Paulo”.

REGIME DE COLOCACAO

A colocacdo das Cotas sera feita pelo Administrador e/ou por instituicbes integrantes do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, devidamente contratadas pelo Administrador
para esse fim. A distribuicdo das Cotas serd efetuada pelo Administrador em regime de
melhores esforgos. Nao havera lotes minimos ou maximos, sendo conferido tratamento justo e
equitativo a todos os interessados na oferta que constituam o publico alvo do Fundo. Por
ocasiao do término do prazo de distribuicdo de Cotas do Fundo sera publicado o Anuncio de
Encerramento de Distribuicdo, e se ainda existirem Cotas nao distribuidas, tais Cotas serao
automaticamente canceladas.
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DIREITOS, VANTAGENS E RESTRICOES DAS COTAS

Cada classe de Cotas garante igualmente aos seus titulares os direitos, vantagens e restrigoes
a elas atribuidos neste Prospecto, no Regulamento e na regulamentagdo aplicavel,
principalmente o direito de participar das Assembleias Gerais de Cotistas e nelas exercer todas
as prerrogativas conferidas as Cotas.

REGISTRO DA DISTRIBUICAQ PUBLICA DAS COTAS

A Oferta foi registrada na CVM em 05.03.2012 sob o n° CVM/SER/RFD/2012/008 para as
Cotas Seniores e sob o n° CVM/SER/RFD/2012/009 para as Cotas Subordinadas Mezanino.

CLASSIFICACAO DE RISCO DAS COTAS

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino em circulagio serdo avaliadas, a cada
trimestre, pela Agéncia Classificadora de Risco. Nao obstante, caso entenda necessario, a
Agéncia Classificadora de Risco podera solicitar informagoes adicionais e rever a classificagao
de risco das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino em periodicidade inferior.

Qualquer alteragcdo da classificagéo de risco das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino constitui fato relevante para fins de comunicacdo aos Cotistas. Dessa forma,
havendo o rebaixamento da classificagcao de risco para uma nota inferior a inicialmente obtida,
o Administrador comunicara aos Cotistas, no prazo maximo de 05 (cinco) Dias Uteis contados
da ciéncia de tal fato, e enviara, através de correspondéncia registrada, o material emitido pela
Agéncia de Classificagao de Risco com a nova nota e justificativa do rebaixamento.

A ocorréncia de qualquer rebaixamento da classificagdo de risco atribuida as Cotas em
circulagcdo em 02 (dois) niveis abaixo da classificagao de risco originalmente atribuida ensejara
em um Evento de Avaliagao do Fundo.

As Cotas Subordinadas Junior sdo dispensadas da avaliagao pela Agéncia Classificadora de
Risco, uma vez que as Cotas Subordinadas Junior sdo destinadas a um unico Cotista, ou grupo
de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel.

Caso as Cotas Subordinadas Junior deixem de ser investida exclusivamente por um Unico
Cotista, ou por grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel, a classificagao
de risco das cotas pela Agéncia Classificadora de Risco passara a ser obrigatoria.

Nao obstante o disposto acima, no minimo 50% (cinquenta por cento) das Cotas Subordinadas
Junior do Fundo deverao ser mantidas por um Unico Cotista, ou grupo de Cotistas vinculados
por interesse Unico e indissociavel.

INTEGRALIZACAO DE COTAS

A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada a vista, na data de celebragao do boletim
de subscricdo, em moeda corrente nacional, mediante o crédito do respectivo valor em
recursos disponiveis na conta corrente do Fundo a ser indicada pelo Administrador, por
qualquer mecanismo de transferéncia de recursos admitido pelo BACEN ou através de sistema
operacionalizado pela CETIP, quando aplicavel.

A confirmagéao da integralizagao de Cotas do Fundo esta condicionada a efetiva disponibilidade
pelos Cotistas dos recursos na conta-corrente do Fundo.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino objeto desta Oferta seréo registradas
para distribuicdo no mercado primario no SF - Médulo de Fundos, operacionalizado pela
CETIP, cabendo ao intermediario assegurar a condi¢cdo de Investidor Qualificado do adquirente
das Cotas.

A partir da Data de Subscrigao Inicial as Cotas do Fundo terdo seu valor de integralizagéo e de
resgate, nas hipoteses definidas neste Prospecto e no Regulamento, calculado no fechamento
de todo Dia Util pelo Administrador.
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A integralizagdo de Cotas Subordinadas Junior em Direitos de Crédito esta condicionada ao
atendimento dos Direitos de Crédito as Condigdes de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade.

Para o funcionamento do Fundo, o Fundo devera manter patriménio liquido médio igual ou
superior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais) pelo periodo de 03 (trés) meses consecutivos.

O Cotista, por ocasiao de seu ingresso no Fundo: (a) receberd exemplar deste Prospecto e do
Regulamento, (b) assinard o boletim de subscricdo, e (c) assinarda Termo de Adesao,
declarando sua qualidade de Investidor Qualificado, bem como declarando estar ciente, dentre
outras informagdes: (i) das disposigbes contidas neste Prospecto e no Regulamento,
especialmente aquelas referentes a politica de investimento, a Taxa de Administragdo e a Taxa
de Performance; (ii) dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, conforme descritos neste
Prospecto e no Regulamento; e (iii) da possibilidade de perdas decorrentes das caracteristicas
dos Direitos de Crédito que integram e/ou venham a integrar a Carteira do Fundo.

As Cotas Subordinadas Junior sdo destinadas a um Unico Cotista, ou grupo de Cotistas
vinculados por interesse Unico e indissociavel que subscrevera(ao) o Termo de Adesao
declarando ter pleno conhecimento: (i) dos riscos envolvidos na operagado, inclusive da
possibilidade de perda total do capital investido, (ii) da auséncia de classificagdo de risco das
Cotas Subordinadas Junior por ele(s) subscritas, e (iii) que por se tratar de fundo aberto a
transferéncia ou negociagao das Cotas Subordinadas Junior, no mercado secundario, nao sera
permitida.

CRONOGRAMA DA OFERTA

Evento Data Estimada®
Protocolo do Pedido de Registro na CVM 25.10.2011
Obtencao do registro na CVM 05.03.2012
Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo da Oferta 12.03.2012
Publicacdo do Anuncio de Inicio da Oferta 12.03.2012
Publicacdo do Andncio de Encerramento da Oferta 12.03.2014

(*) As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e est@o sujeitas a alteragdes, atrasos e
adiamentos, sem aviso prévio, a critério do Administrador e do Distribuidor.

CUSTOS DE DISTRIBUICAO

Os custos estimados da distribui¢cdo sao:

C % em Relacao ao Valor da

Custos da Distribuicao Valor (R$) Oferta*
Comissao de Coordenagao 450.000,00 0,15%
Comissao de Colocagao 2.100.000,00 0,70%
Despesas de Registro na CVM — 82.870,00 0,03%
Cota Sénior
Despesas de Registro na CVM — 82.870,00 0,03%
Cota Subordinada Mezanino
Despesas com Cartério 3.600,00 0,0012%
Despesas de Registro na ANBIMA 7.350,00 0,00245%
Despesas de Registro CETIP 20.100,00 0,0067%
Despesas com Publicagbes 19.800,00 0,0066%
Despesas Diversas’ 1.800,00 0,0006%
Total 2.768.390,00 0,92%

(*) Despesas com a impressao dos prospectos e material publicitario.
* % em relagdo a oferta calculada com base no volume total estimado para a presente oferta considerando-se as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino. N&o inclui os lotes suplementares.

19



A tabela a seguir apresenta o custo unitario de distribuigdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino objeto desta Oferta:

Quantidade de Cotas Custo da Oferta (R$) Custo por Cota (R$)

300.000 2.768.390,00 9,22

Os custos da distribuigdo acima estimados referentes as despesas com Cartério, ANBIMA,
CETIP, Publicagdes e Despesas Diversas serao reembolsados pelo Fundo aos prestadores de
servico do Fundo que incorrem em referidos custos mediante a apresentacdo dos respectivos
comprovantes de pagamento e conforme orientagdo do Administrador. J& o pagamento das
despesas com as Comissdes de Coordenagao e Colocagao e com as Despesas de Registro
CVM serdo realizados pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada e ndo serdo objeto de
reembolso pelo Fundo.

ALTERACAOQ DAS CIRCUNSTANCIAS, REVOGACAO E MODIFICACAO DA OFERTA

O Administrador pode requerer a CVM a modificacdo ou revogagéo da Oferta, caso ocorra, a
juizo da CVM, alteragdo substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato
existentes quando da apresentacdo do pedido do registro de distribuicdo, ou que o
fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos por ela assumidos e inerentes a
propria distribuicao publica.

Ademais, é permitida a modificagdo da Oferta, a qualquer tempo, a fim de melhorar seus
termos e condigbes para os investidores, conforme disposto no artigo 25, paragrafo 39, da
Instrugao CVM n? 400/03.

Em se tratando de modificagdo da Oferta ap6és a publicacdo do andncio de inicio, o
Administrador devera se acautelar e se certificar, no momento do recebimento dos Termos de
Adesao ao Regulamento, de que o subscritor estd ciente que a Oferta publica original foi
alterada e que tem conhecimento das novas condigdes. Os investidores que ja tiverem aderido
a Oferta antes de sua modificagdo, por meio da celebragdo do boletim de subscricdo e da
entrega ao Administrador do respectivo Termo de Adesdo, deverdo ser comunicados
diretamente a respeito da modificacao efetuada, para que confirmem, no prazo de até 05
(cinco) Dias Uteis do recebimento da comunicacéo, o interesse em manter seu investimento no
Fundo, sendo presumida a manutengao em caso de siléncio.

O investidor que manifestar sua discordancia em relagdo a modificagdo da Oferta sera
restituido dos valores investidos no Fundo, na forma e no prazo a serem informados no anuncio
de modificagao da oferta.

A revogagao ou qualquer modificagdo da Oferta serd imediatamente divulgada através dos
mesmos meios utilizados para a divulgacdo do anincio de inicio de distribuicdo das Cotas,
conforme disposto no artigo 27 da Instrugdo CVM n? 400/03.

A revogacgao da Oferta acarretard a restituicdo ao investidor da quantia aplicada no Fundo, a
qual se dara na forma e no prazo informado no anuncio de revogagao da Oferta.

Eventuais encargos e tributos que venham a incidir sobre a quantia aplicada no Fundo pelos
investidores serdo deduzidos do montante a ser restituido aos investidores, conforme
informado no andncio de revogagao ou modificagdo da Oferta.

SUSPENSAO E CANCELAMENTO DA OFERTA

Nos termos do artigo 19 da Instru¢do CVM n® 400/03, a CVM podera suspender ou cancelar, a
qualquer tempo, a oferta publica que: (a) esteja se processando em condigbes diversas das
constantes da Instrugdo CVM n? 400/03 ou do seu registro; ou (b) tenha sido havida por ilegal,
contraria a regulamentagao da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo
registro. A CVM devera suspender qualquer oferta publica quando verificar ilegalidade ou
violagao de regulamento sanavel. O prazo de suspenséo da oferta ndo podera 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.
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A suspensdo ou o cancelamento da Oferta sera informado aos investidores que ja tenham
aderido a Oferta, por meio da celebragdo do boletim de subscricdo e da entrega ao
Administrador do respectivo Termo de Adesdo, sendo-lhes facultado, na hip6tese de
suspensado, a possibilidade de revogar o respectivo boletim de subscricdo e o Termo de
Adesdo ja assinados até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao recebimento da referida
comunicagao. Na hip6tese de cancelamento da Oferta todos os investidores que ja tenham
celebrado o boletim de subscricdo e entregue ao Administrador o Termo de Adesédo, e na
hipétese de suspensdo da Oferta somente os investidores que tenham revogado o boletim de
subscricéo e o Termo de Adesao, terao direito a restituicao integral dos valores integralizados,
que serdo devolvidos sem juros ou corregdo monetaria, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis
contados (i) no caso de suspensao da Oferta, do recebimento da revogagao do boletim de
subscri¢éo e do Termo de Adesao; ou (ii) no caso de cancelamento da Oferta, da comunicagéao
sobre tal cancelamento.

Eventuais encargos e tributos que venham a incidir sobre a quantia aplicada no Fundo pelos
investidores serdao deduzidos do montante a ser restituido aos investidores.

NEGOCIACAO DE COTAS

As Cotas do Fundo nao serdo objeto de cessao ou transferéncia, salvo por decisao judicial,
execugao de garantia ou sucessao universal.

OUTRAS INFORMACOES

Para maiores esclarecimentos a respeito da presente Oferta e do Fundo, os interessados
deverao dirigir-se a CVM, ao Administrador ou ao Gestor, nos enderegos indicados nas segdes
“Identificagéo dos Prestadores de Servigos do Fundo” na pagina 22 deste Prospecto.

Este Prospecto encontra-se a disposicao dos investidores nos seguintes enderegos para
consulta e reproducao:

* INSTITUIGAO ADMINISTRADORA E COORDENADOR LIDER

Petra — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Rua Pasteur n® 463, 112 andar, Batel, CEP 80250-080, Curitiba/PR

Tel.: (41) 3074-0909

Website: http://www.petractvm.com.br (acessar o Prospecto do Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios Empirica Sifra Star que estara disponivel na pagina inicial.)

* ENTIDADE REGULADORA

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM

Rua Sete de Setembro, n®111, 2° 3° 5° 6° (parte), 23° 26° ao 34° andares, Centro,
CEP 20050-901, Rio de Janeiro/RJ

Tel.: (21) 3554-8686

Website: www.cvm.gov.br (neste site acessar “Acesso Rapido”, clicar em “Ofertas Registradas”,
selecionar “2012” e clicar em “Entrar”, em “QUOTAS DE FIDC / FIC-FIDC/ FIDC-NP” clicar no
campo “Volume em R$”, selecionar “Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica
Sifra Star” e acessar “Prospecto”)

* MERCADO DE NEGOCIAGAO

Cetip S.A. — Mercados Organizados

Av. Republica do Chile, n® 230, 112 andar, Centro, CEP 20031-919, Rio de Janeiro/RJ

Tel.: (21) 2276-7474 / 2138-7474

Website: www.cetip.com.br (neste site acessar “Comunicados e Documento”, clicar em
“Prospectos”, nos “Critérios de Filtro” em “Categoria de Documento” selecionar “Prospectos —
Prospectos de Fundos de Investimento — Cotas de Fundos Abertos”, em seguida clicar em
“Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star”)
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IDENTIFICACAO E INFORMACOES SOBRE 0S PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

IDENTIFICAGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGCOS DO FUNDO

Administrador

PETRA — PERSONAL TRADER CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Rua Pasteur, n® 463, 11°andar, Batel, CEP 80250-080 Curitiba /PR
At.: Sr. Ricardo Binelli  Telefone: (41) 3074-0909  Website: http://www.petractvm.com.br

Gestor

EMPIRICA INVESTIMENTOS GESTAO DE RECURSOS LTDA.

Alameda Rio Negro, n®585, Centro Administrativo Rio Negro, bloco A, 12° andar, conjunto 127,
Alphaville, CEP 06454-000 - Barueri /SP

At.: Sr. Leonardo Russo Calixto  Telefone: (11) 2078-3161 Website: www.empiricainvestimentos.com.br

Grupo Sifra Consultoria Especializada

OPINIAO ASSESSORIA E CONSULTORIA LTDA.
Av. Jurucé, n? 302, conjunto 21, Moema, CEP 04080-011 — Sao Paulo /SP
At.: Sr. Luis Geraldo Schonenberg Telefone: (11) 5091-4800 Website: www.sifrasa.com.br

LP — CREDITO E COBRANGA LTDA.
Av. Jurucé, n? 302, conjunto 12, Moema, CEP 04080-011 — Sao Paulo /SP
At.: Sr. Paulo Eugenio Schonenberg  Telefone: (11) 5091-4800  Website: www.sifrasa.com.br

OPS — DESENVOLVIMENTO DE NEGOCIOS LTDA.
Av. Jurucé, n® 302, conjunto 71, Moema, CEP 04080-011 — Sao Paulo /SP
At.: Sr. Roberto Carlos Pestana Filho  Telefone: (11) 5091-4800  Website: www.sifrasa.com.br

OPINIAO S.A.
Av. Jurucé, n? 302, conjunto 81, Moema, CEP 04080-011 — Sao Paulo /SP
At.: Sr. Luis Geraldo Schonenberg Telefone: (11) 5091-4800  Website: www.sifrasa.com.br

SIFRA S.A.
Av. Eusébio Matoso, n® 609, conjunto 19, Edificio Office Pinheiros, CEP 05423-000 — Sao Paulo /SP
At.: Sr. Roberto Carlos Pestana Filho ~ Telefone: (11) 5091-4800  Website: www.sifrasa.com.br

Custodiante

BANCO PETRA S.A.

Rua Pasteur, n® 463, 11%andar, Batel, CEP 80250-080 Curitiba /PR
At.: Edilberto Pereira Telefone: (41) 3074-0935
Website: http://www.bancopetra.com.br

Auditores Contratados

KPMG AUDITORES INDEPENDENTES.
Rua Dr. Renato Paes de Barros, n? 33, Itaim Bibi, CEP 04530-904 - Sdo Paulo/SP
At.: Sr. Jodo Paulo Alouche Telefone: (11) 2183-3382 Website: www.kpmg.com.br

Consultores Juridicos

VELLOZA & GIROTTO ADVOGADOS ASSOCIADOS.
Avenida Paulista, n® 901, 172 e 18° andares, Bela Vista, CEP 01311-100 — S&do Paulo/SP
At.: Sr. Cesar Amendolara Telefone: (11) 3145-0055 Website: www.vgladv.com.br
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ADMINISTRADOR

O Fundo é administrado pela PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., com sede na Cidade de Curitiba, Estado do Parana, na Rua Pasteur, n® 463,
112 andar, Batel, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 03.317.692/0001-94, devidamente autorizada
pela CVM para a prestagao dos servicos de administragdo de carteira de titulos e valores
mobilidrios através do Ato Declaratério n° 6.547, expedido em 18.10.2001, responséavel pela
administragao do Fundo.

Breve Historico

Em 1999, a PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., iniciou
suas atividades com foco na intermediacdo do acesso ao mercado de capitais para investidores
pessoas fisicas. A PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. é
uma corretora com 13 (treze) anos de atuagao no mercado de valores mobiliarios, e conta com
uma equipe de mais de 30 (trinta) profissionais especializados no mercado financeiro —
operadores de mesa, controllers, middle officers, entre outros. Com sede em Curitiba, mantém
filiais em Sao Paulo, Rio de Janeiro, Fortaleza, Curitiba, Ribeirdo Preto, Campinas, Belo
Horizonte e Recife.

Membro da BM&FBOVESPA desde 2000 a PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A. atua na area de corretagem de valores e assegura, através de sua
exclusiva plataforma de Home Broker e de sua equipe, a execucgao perfeita das operacoes. Os
sécios fundadores sdo Fernando Marques de Marsillac Fontes e Ricardo Binelli.

Em 2005, a PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. iniciou as
atividades de estruturagdo e administracdo de fundos de investimento em direitos creditérios
(FIDC).

Atualmente a PETRA — Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A é
responsavel pela administracdo de 55 fundos, representando aproximadamente R$ 2,8 bilhdes
de Patriménio Liquido, com 32 FIDCs em operacédo. Deste total, aproximadamente R$ 1,6
bilhdes correspondem a FIDCs com atuagdo preponderante no setor de fomento mercantil
(Fonte: Grupo Petra — Fev/2012).

Resumo do Histérico do Grupo PETRA

PETRA atinge a
marca de R$ 2,8
bilhées em fundos
sob administracao
sendo mais de R$1.8
bilhdo em FIDCs
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Fonte: Grupo PETRA — Fev/2012

Descricao das Funcoes

O Fundo é administrado pelo Administrador, que, observada a regulamentagao em vigor e as
limitagbes deste Prospecto e do Regulamento, tem poderes para praticar todos os atos
necessarios a administracdo do Fundo e para exercer, em nome do Fundo, os direitos
inerentes aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros que integrem a sua Carteira,
inclusive o de comparecer e votar em nome do Fundo em assembleias gerais e especiais de
interesse deste, observada a delegagao dos poderes de gestdo da Carteira ao Gestor.

O Administrador ser4 também responsavel pela controladoria e escrituragdo das Cotas do
Fundo.

O Administrador devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigagbes de acordo com
0s mais altos padrdes de diligéncia e corregdao do mercado, entendidos no minimo como
aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na condugdo de seus proprios
negdécios, praticando todos os seus atos com a estrita observancia: (i) da lei e das normas
regulamentares aplicaveis, (i) do Regulamento, (iii) das delibera¢des da Assembleia Geral, (iv)
dos deveres fiduciarios, de diligéncia e lealdade, de informacédo e de preservagao dos direitos
dos Cotistas.

O Administrador tem como obrigagdes, sem prejuizo das demais previstas na legislagao
aplicavel, neste Prospecto, no Regulamento e nos demais Documentos do Fundo, os seguintes
deveres:

(a) Manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:
(i) Os documentos relativos as operagdes do Fundo;

i)y O registro dos Cotistas;

(

(i) Olivro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas;

(iv)  Olivro de presenca de Cotistas nas Assembleias Gerais de Cotistas;
(

v)  Os demonstrativos trimestrais do Fundo;
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(vi)  Os registros contabeis do Fundo;
(vii)  Os relatérios do Auditor Independente e da Agéncia Classificadora de Risco; e
(viiiy O prospecto do Fundo.

Receber quaisquer rendimentos ou valores de titularidade do Fundo diretamente,
por meio do Custodiante;

Disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar do Regulamento e seus
anexos, bem como cientifica-los: (i) do nome do periddico utilizado para divulgagao
de informagdes do Fundo; e (ii) da Taxa de Administracéo cobrada;

Divulgar anualmente em periédico de ampla veiculagéo de entidades de classe de
instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, além de manter disponiveis em sua
sede e nas instituigdes que distribuam as Cotas: (i) o valor do Patriménio Liquido
do Fundo, (ii) o valor das Cotas e as rentabilidades acumuladas no més e no ano
civil a que se referirem, e (iii) os relatérios da Agéncia Classificadora de Risco;

Custear as despesas de propaganda do Fundo;

Fornecer aos Cotistas, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados do encerramento
de cada ano civil, documento contendo informagdes sobre os rendimentos
auferidos no referido ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia do
més de dezembro do respectivo ano civil, sobre o nimero de Cotas de sua
propriedade e respectivo valor;

Sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragées
financeiras do Fundo previstas na regulamentagao em vigor e neste Prospecto e
no Regulamento, manter, separadamente, registros analiticos com informagdes
completas sobre toda e qualquer modalidade de negociagao realizada entre o
Administrador e o Fundo;

Providenciar trimestralmente, as expensas do Fundo, a atualizagdo da
classificacao de risco das Cotas do Fundo; e

Monitorar e controlar as atividades do Custodiante, a qualquer tempo e sem
qualquer custo adicional para o Fundo, zelando para que o Custodiante cumpra
com as obrigacoes atribuidas a ele, dispostas neste Prospecto, no Regulamento e
no Contrato de Custddia.

Sem prejuizo das principais obrigagdes previstas no paragrafo acima, das obrigagbes previstas
na legislagdo aplicavel, neste Prospecto, no Regulamento e nos demais Documentos do
Fundo, também sao obrigacdes do Administrador:

(a)

Tomar as seguintes providéncias perante a Agéncia Classificadora de Risco e os
Cotistas:

(i) Informar, em até 01 (um) Dia Util, a substituicdo do Auditor Independente,
do Gestor, do Grupo Sifra Consultoria Especializada ou do Custodiante e/ou
sua prépria substituicao; e

(ii) Monitorar e comunicar a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo ou
Evento de Liquidagao.

Permitir o acesso da Agéncia Classificadora de Risco a quaisquer relatérios ou
documentos elaborados pelo Administrador, pelo Auditor Independente ou pelo
Custodiante, que sejam necessarios para o fiel desempenho das fungdes da
Agéncia Classificadora de Risco;
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Informar aos Cotistas sobre eventual rebaixamento da classificagdo de risco das
Cotas, no prazo maximo de 05 (cinco) Dias Uteis contados da sua ciéncia de tal
fato;

No caso de pedido ou decretacdo de recuperacao judicial ou extrajudicial, faléncia,
intervencdo ou liquidagcdo extrajudicial do Custodiante, ou de qualquer outra
instituicdo financeira onde estejam depositados os Ativos Financeiros ou Direitos
de Crédito da Carteira, requerer o imediato direcionamento do fluxo de recursos
provenientes de tais Ativos Financeiros ou Direitos de Crédito para outra conta de
depdsitos, de titularidade do Fundo; e

Monitorar, diretamente ou por meio de prestadores de servigos por ele
contratados, a qualquer tempo e sem qualquer custo adicional para o Fundo, o
cumprimento das fungdes atribuidas ao Custodiante, nos termos do Contrato de
Custddia.

E vedado ao Administrador e ao Gestor:

(a)

(b)

(c)

Prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operacoes realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas em operacdes realizadas em mercados de derivativos;

Utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigagdo como garantia das
operacoes realizadas pelo Fundo; e

Efetuar aporte de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipétese de aquisigao de Cotas deste.

As vedacdes de que tratam as alineas “a”, “b” e “c” do paragrafo acima abrangem os
controladores, sociedades direta ou indiretamente controladas, coligadas e outras sociedades
sob controle comum do Administrador e do Gestor, bem como os ativos integrantes das
respectivas carteiras e os de emissdo ou coobrigagao destes.

Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior os titulos de emissao do Tesouro Nacional, os
titulos de emissdo do BACEN e os créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos
titulos publicos estaduais, integrantes da Carteira do Fundo.

E vedado ao Administrador, em nome do Fundo:

(a)

Prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto
quando se tratar de margens de garantia em operagoes realizadas em mercados
de derivativos;

Realizar operagbes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento n&o previstos neste Prospecto e no Regulamento;

Aplicar recursos diretamente no exterior;
Adquirir Cotas do proéprio Fundo;

Pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo de descumprimento de
normas previstas neste Prospecto e no Regulamento;

Vender Cotas do Fundo a prestacao;
Prometer rendimento pré-determinado aos Cotistas;

Vender Cotas do Fundo as instituigdes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil que sejam Cedentes de Direitos de Crédito, exceto quando se tratar de
cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de resgate;

Fazer, em materiais de propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos com base em seu préprio
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desempenho, no desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades
de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;

() Obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos a
qualquer pessoa, admitindo-se a constituigdo de créditos e a assungdo de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operagbes realizadas em
mercados de derivativos;

(k)  Delegar poderes de gestao da Carteira do Fundo, ressalvada delegagdao dos
poderes de gestdao ao Gestor, nos termos deste Prospecto, do Regulamento e do
disposto no artigo 39, inciso Il, da Instrugdo CVM n® 356/01;

() Efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugdo dos direitos e demais ativos
integrantes da Carteira do Fundo, exceto quando se tratar de sua utilizagdo como
margem de garantia nas operagoes realizadas em mercados de derivativos; e

(m) Realizar operagbes com derivativos, salvo as operagcdes com derivativos
expressamente previstas neste Prospecto e no Regulamento.

GESTOR
Breve Historico

A Empirica Investimentos foi constituida em 2009, como uma empresa de gestao de recursos
(Asset Management) para atuar com foco na estruturagao e desenvolvimento de produtos de
investimentos alternativos, bem como na gestédo de fundos e carteiras de investimento;

A administracdo da empresa é composta por profissionais experientes, com habilidades e
conhecimentos complementares e cuja maioria atua em equipe no mercado financeiro e de
capitais ha mais de 15 anos. Todos os Sdcios-Diretores participam diretamente da condugao
dos negoOcios, com dedicagdo total nos produtos desenvolvidos e seus clientes,
responsabilizando-se pela qualidade dos processos internos, gestdo de riscos, compliance e
servigos prestados.

A Empirica Investimentos é autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios para prestar
servigos de gestao de recursos de terceiros (Ato Declaratério CVM n? 10.662, de 28 de outubro
de 2009). E aderente ao Cédigo Anbima de Regulagdo e Melhores Praticas para Fundos de
Investimento.

Missao da Empirica Investimentos

Desenvolver produtos de investimento e administrar recursos de forma aderente aos objetivos
estabelecidos.

Visao
Ser uma empresa reconhecida pelos seus valores e pela inovagdo e qualidade de seus
produtos e servigos.

Valores
. Etica, confianca e lealdade;
. Transparéncia;
. Compromisso com os interesses dos investidores;

. Criatividade e agilidade;
. Visao de oportunidades de negdécios; e

. Rigor no gerenciamento de riscos.
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Linhas de Negécios

A Empirica Investimentos atua em diferentes setores e linhas de negécios utilizando-se sempre
do veiculo fundos de investimento para proporcionar uma estrutura adequada de governanca e
gestao de riscos.

As estruturas mais utilizadas sdo os Fundos de Investimento em Participagdes - FIP, Fundos
de Investimento em Direitos Creditérios - FIDC e Fundos de Investimento Imobiliario - FlI.

A Empirica Investimentos possui tecnologia propria desenvolvida especificamente para a
gestao e controle das operagoes estruturadas.

Governanca Corporativa

A Empirica Investimentos adota um sistema de governanga corporativa pelo qual é dirigida,
monitorada e incentivada, envolvendo o relacionamento entre os socios, colaboradores e
Comité Executivo e Comités Acessoérios (Comité de Investimentos, Comité de Produtos e
Comité de Risco e Compliance).

As préaticas de governanga corporativa na Empirica Investimentos convertem os principios de
transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa em
recomendagdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor
da sociedade, contribuindo para sua longevidade.

Todas as decisdes sdo tomadas de forma colegiada com o objetivo de buscar o equilibrio e o
alinhamento a missao, visao e valores da empresa.

A Empirica Investimentos se utiliza da seguinte estrutura de governanca corporativa no
desempenho de suas atividades:

* * [ ]
Operacoes e Produtos
Riscos

Fonte: Empirica Investimentos

uridico e
Compliance

Periodicamente, os socios diretores realizam uma apresentacéo formal para toda equipe sobre
o0 andamento dos negdcios, estratégia e perspectivas do mercado.

Todos os profissionais possuem metas individuais alinhadas aos objetivos estratégicos da
empresa definidos no Balanced Scorecarad.

Sacios Diretores

Aquiles Feldman

Advogado, Pés-graduado em Direito da Economia e da Empresa (FGV), iniciou sua carreira
como gerente-executivo do Espirito Santo Investimentos. Apés a aquisigdo do Banco Boa vista
pelo Grupo Espirito Santo (Portugal), assumiu a posicdo de diretor executivo em uma das



empresas do conglomerado. Atuou como diretor adjunto do departamento legal do Banco
Santander Brasil e nos ultimos oito anos como executivo sénior do Banco HSBC Brasil.

José Eduardo de Assuncao

Administrador de Empresas e Pds-graduado em Finangas pela Universidade Mackenzie e MBA
Executivo em Finangas no IBMEC. Mais de 20 anos de experiéncia no mercado financeiro
sendo os ultimos 16 anos no CCF e HSBC. Foi diretor do HSBC Fundo de Penséo, presidente
do Conselho Fiscal do HSBC Fundo Instituidor, coordenou grandes operacdes de incorporagao
de negécios, produtos estruturados e custddia terceirizada.

Leonardo Russo Calixto

Engenheiro Mecéanico formado pelo Instituto Militar de Engenharia (IME-RJ), Pés-graduado em
Administragao Industrial pela Fundagao Vanzolini (Poli-USP), MBA Executivo em Finangas no
IBMEC e Mestrado em Economia na PUC-SP. Durante 15 anos fez uma carreira em
instituicdes financeiras privadas (Unibanco e Fator) e estrangeiras (CCF e HSBC), adquirindo
vasta experiéncia em desenvolvimento de produtos, estratégia e vendas, gestdo de riscos e
carteiras. Nos ultimos cinco anos atuou como diretor de produtos e vendas no HSBC Gilobal
Asset Management cobrindo a América Latina.

Breve Descricdo das Funcoes

Os servigos de gestao da Carteira do Fundo serdo prestados pelo Gestor, o qual terd poderes
para praticar todos os atos necessarios a gestao da Carteira, em especial para, em nome do
Fundo, negociar os Direitos de Crédito e demais Ativos Financeiros, bem como, dentre outras
atribuicdes previstas neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Gestdo, as que
seguem:

(a) Participar do Comité de Crédito, nos termos do Regulamento;

(b)  Monitorar e controlar os indicadores de desempenho da Carteira, tais como, mas
nao limitado a, indice de Liquidez, indice de Inadimpléncia, taxa média, prazo
médio de vencimento da carteira de Direitos de Crédito, limites de concentragao
de Cedentes e Devedores e spread excedente;

(c) Monitorar a Razdo de Garantia e a Razdo de Garantia entre as Cotas
Subordinadas;

(d)  Monitorar, controlar e gerir a Reserva de Caixa; e

(e) Acompanhar as atividades desempenhadas pelo Grupo Sifra Consultoria
Especializada.

O Gestor, observadas as limitagdes legais e regulamentares, assim como as constantes deste
Prospecto e do Regulamento, tera poderes para praticar todos os atos necessarios a gestao da
Carteira do Fundo, em especial para, em nome deste, negociar os Direitos de Crédito e demais
Ativos Financeiros.

O indice de Inadimpléncia sera calculado mensalmente pelo Gestor, no Gltimo Dia Util de cada
més, e informado ao Administrador em até 02 (dois) Dias Uteis.

CUSTODIANTE
Breve Histérico

Em 2007, os socios do Grupo PETRA decidiram atuar no desenvolvimento de operagdes
estruturadas para o mercado de capitais e iniciaram a discussao de um plano de negdcios com
o BACEN, baseando sua estratégia no fomento do crédito por meio dos instrumentos de
securitizagdo disponiveis no mercado de capitais brasileiro. Referido plano de negdécios
propiciou a constituigao do Banco PETRA S.A., que iniciou suas atividades em agosto de 2010.
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A criacdo do Banco PETRA S.A. permite ao Grupo PETRA o desenho de solugbes inovadoras
que oferecem vantagens competitivas e ganhos de sinergia nos servigos prestados aos
clientes. O objetivo final é promover alternativas de funding a todos os setores da economia,
sem a utilizagdo do formato de crédito bancario tradicional.

O modelo de negécios do Banco PETRA é fundamentado na tendéncia global de
desintermediagdo financeira, especializado em fundos estruturados como fundos de
investimento em direitos creditérios - FIDCs, fundos de investimentos em participagées - FIPs e
fundos de investimento imobiliarios - Flls.

O Banco PETRA S.A. foi autorizado pela CVM a prestar servigos de custdédia em 21.03.2011,
por meio do Ato Declaratério n® 11.590.

O Banco PETRA S.A. dispée de tecnologia prépria que permite a realizagdo de até 300
(trezentas) cessoes por dia e, atualmente, presta servigos de custodia para 25 (vinte e cinco)
fundos representando aproximadamente R$ 1,2 bilhdo de patriménio liquido.

Breve Descricdo das Funcoes

O Custodiante sera o responsavel pela prestacdo dos servigos de custddia qualificada, nos
termos do artigo 38 da Instrugao CVM n® 356/01.

Dentre outras atribui¢cbes previstas neste Prospecto, no Regulamento e nos Documentos do
Fundo, o Custodiante sera responséavel pelas seguintes atividades:

(a) receber e analisar a documentagao que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito
representados por operagdes financeiras, comerciais e de servigos;

(b) validar os Direitos de Crédito em relagdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Regulamento;

(c) realizar a liquidagao fisica e financeira dos Direitos de Crédito, evidenciados pelo
Contrato de Cessao e pelos Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito;

(d) fazer a custédia, administragdo, cobranga e/ou guarda dos Documentos
Comprobatérios relativos aos Direitos de Crédito e demais Ativos Financeiros
integrantes da Carteira do Fundo;

(e) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita
ordem, os Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito, com metodologia
preestabelecida e de livre acesso para auditoria independente, Agéncia
Classificadora de Risco contratada pelo Fundo e 6rgaos reguladores;e

(f) cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, pagamentos, resgates ou qualquer
outros valores relativos aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos
na conta corrente de titularidade do Fundo.

Metodologia para verificacao do lastro por amostragem

Uma vez que ha um significativo volume de Direitos de Crédito e expressiva diversificagao de
Devedores, a verificagdo da documentacédo que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito, sera
feita por amostragem, trimestralmente, de acordo com a metodologia de andlise de verificagao
de lastro abaixo descrita:

1. O Custodiante analisara trimestralmente a documentagdo que evidencia o lastro
dos Direitos de Crédito, em uma data-base pré-estabelecida, sendo que nesta
data-base sera selecionada uma amostra aleatéria simples para a determinagao
de um intervalo de confianga para a proporgao de eventuais falhas, baseado numa
distribuicdo binomial aproximada a uma distribuicdo normal com 95% (noventa e
cinco por cento) de nivel de confianga, visando uma margem de erro de 10% (dez
por cento), independentemente de quem sejam os Devedores dos respectivos
Direitos de Crédito selecionados;
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2. O escopo da andlise da documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos de
Crédito contempla a verificagdo da existéncia dos Documentos Comprobatérios
correspondentes, conforme escopo abaixo detalhado:

(i) Obtengao de base de dados analitica por Direito de Crédito;
(i)  Selegao de uma amostra de acordo com a férmula abaixo;

(i) Verificagdo fisica dos Documentos Comprobatérios devidamente
formalizados junto ao fiel depositario;

(iv)  Verificagdo da documentagdo acessoéria representativa dos Direitos de
Crédito;

(v)  Verificagdo do atendimento as politicas de cobranga administrativa para
Direitos de Crédito vencidos e nao liquidados; e

(vi)  Verificagdo das condigdbes de guarda fisica dos Documentos
Comprobatérios junto ao fiel depositario.

3. Para a execugao da analise da documentagao que evidencia o lastro dos Direitos
de Crédito, o Custodiante, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria
especializada para prestar os servigos de analise por amostragem dos Direitos de
Crédito.

Férmula para selecdo da amostra:

1 N
Ny =—5 A=""T
&, N +n,

Onde:

= "Erro Estimado

A’ Tamanho da Amostra
N “Populago Total

0" Fator Amostral

GRUPO SIFRA CONSULTORIA ESPECIALIZADA

Breve Historico

O Grupo Sifra é um grupo nao financeiro com foco em crédito no Brasil, com 18 anos de
atuacdo. E especializado em crédito corporativo para empresas do middle-market. O Grupo
Sifra atua como consultor de crédito para fundos de investimento em direitos creditérios ha 4
anos, possuindo aproximadamente R$ 317 milhdes de direitos creditérios em carteira, sendo
R$ 180 milhdes na carteira de tais fundos (fonte: Grupo Sifra Consultoria Especializada). O
Grupo Sifra possui: (i) um perfil conservador na estrutura de capital, (ii) altas taxas de
crescimento aliadas ao modelo de negécio bem sucedido, (iii) excelente qualidade da carteira
de crédito, (iv) estrutura profissionalizada formada por profissionais com larga experiéncia em
bancos de médio e grande porte, e (v) processo de tomada de decisdo estruturada e baseada
em comités.

O Grupo Sifra é especializado no atendimento as empresas, oferecendo produtos e servigos
variados e diferenciados. Sempre se destacou na agilidade e inovagdo no desenvolvimento de
novas solugdes para seus clientes.

Para o Grupo Sifra, a adogdo das melhores praticas de governanga corporativa contribui
efetivamente para o sucesso do negécio. As principais decisbes sao tomadas de forma
colegiada com uma estrutura de comités especificos, conforme apresentado abaixo.
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Interna
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Riscos Liquidez Comercial
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Comité de Comité de
Produtividade Crédito

Perdas

Fonte: Grupo Sifra Consultoria Especializada

Desde o inicio das operagbes, os acionistas do Grupo Sifra tém se mantido comprometidos em
otimizar e viabilizar negécios para seus clientes visando a entrega de servigos e solugdes de
produtos que poderao ser adaptados para caracteristicas especificas e ambientes de mercado,
sem afetar as operagdes e a rentabilidade do grupo.

Compra de Fomento Matéria
Duplicatas Prima

CredConta
(domicilio bancario)

Pagamento ao Ancora
Fornecedor Fornecedores

Fonte: Grupo Sifra Consultoria Especializada
Distribuicao Geografica

Plataformas comerciais estrategicamente localizadas em cidades nas regides Sudeste e Sul
permitindo uma atuagdo com abrangéncia nacional.

Curitiba
Criciuma
—— S&o Paulo
Fl I
eraapalk Ribeirdo Preto
Presidente Prudente

Jundiai
Porto Alegre

Fonte: Grupo Sifra Consultoria Especializada — Dez/2010

32



Nordeste

MNorte I 1%

Centro-Oeste [k

Fonte: Base de dados do Grupo Sifra Consultoria Especializada — Dez/2010

Segmentos Econémicos
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Fonte: Base de dados do Grupo Sifra Consultoria Especializada — Dez/2010

O Grupo Sifra desenvolveu conceitos e procedimentos padronizados para andlise e concessao
de crédito, para dar suporte ao crescimento de suas operacdes e ampliacdo da base de
clientes.

O Grupo Sifra sempre procurou atuar de maneira preventiva no monitoramento dos clientes
ativos visando antecipar movimentos de inadimpléncia na carteira de operagbes que envolvam
todo e qualquer tipo de risco de crédito, dar suporte as decisdes e estratégias comerciais e
fornecer dados que permitam, ainda que parcialmente, ao Comité Executivo, acompanhar o
cumprimento do Planejamento Estratégico.



Fluxo de Tomada de Decisdo ao Crédito

Comité Superior
de Crédito Férum soberano nas decisées de crédito

Verificar o cumprimento de todas as etapasdo
Pré-Comité de processo de andlise de crédito em relagdo as

Crédito propostas que serdo apresentadas no Comité
Superior de Crédito

Superintendente

Regional Opina e realiza o despacho em conjunto com o
Plataforma analista de crédito

Analista de Check-list documentos e cliente no Serasa e
Crédito Sisbacen, rating, realiza andlise de crédito
interagindo com as equipes internas

Visita de prospecgdo, relatdrio de visita comercial
e elaborac@o e consolidagao documentos para
area de analise de crédito

Gerente
Comercial

Fonte: Base de dados do Grupo Sifra Consultoria Especializada

Um dos diferenciais na gestdo de riscos da carteira do Grupo: Auditoria de Expedicdo e
Checagem das operagoes.

Auditoria: acompanhamento, verificacdo e andlise das empresas e cedentes no dia-a-dia,
verificando (border6s, veracidade dos comprovantes de entrega (canhoto), apuracdo e
verificagdo das checagens negativas constatadas, bem como notas fiscais canceladas, analise
da expedicdo e da producgdo, analise de estoque de insumos e produtos acabados, entre
outros).

Checagem: verifica junto aos sacados a existéncia de pedido e o recebimento das mercadorias
referente aos titulos negociados e em ultimo caso, se o cedente € seu fornecedor habitual
analisando também outros critérios.

O Grupo Sifra definiu (controle semanal como KPI) que, no minimo, 30% (trinta por cento) da
carteira de duplicatas devem ser checadas com no maximo 5% (cinco por cento) em
negativagao.

jan/10 fev/10 mar/10 abr/10 mai/f10 jun/10 jul/10

HChecagem ™ Negativas

Fonte: Relatério diério e mensal controlado via sistema do Grupo Sifra Consultoria Especializada



O Grupo definiu (controle semanal como KPI) que, no minimo, 50% (cinquenta por cento) da
carteira de duplicatas devem ter auditoria de expedigao.
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Fonte: Sistema Genius Novo do Grupo Sifra Consultoria Especializada

A politica de pulverizagao da carteira de crédito se traduz em nao haver concentragédo de risco,
tanto para um unico cliente, quanto para um pequeno numero de clientes.

Carteira de % sobre % sobre

SACADOS

Maior Risco | 47% | 128% |
10 Maiores Riscos |  16,9% | 46,4% |
20 Maiores Riscos |  233% | 639% |
50 Maiores Riscos | 32,7% | 89,5% |
100 Maiores Riscos | 41,4% | 100,0% |

Fonte: Base de dados do Grupo Sifra Consultoria Especializada — Dez/2010

Predominio das operagbes de curto prazo. Cerca de 80% (oitenta por cento) dos créditos
possuem vencimentos inferiores a 60 dias. Historicamente € muito baixa a inadimpléncia da
carteira.
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Fonte: Base de dados do Grupo Sifra Consultoria Especializada

Breve Descricdo das Funcdes

O Grupo Sifra Consultoria Especializada prestard os seguintes servicos ao Fundo, dentre
outras atribui¢des previstas neste Prospecto e no Regulamento e nos Documentos do Fundo:

(a) Prospeccdo de potenciais Cedentes e respectivos Direitos de Crédito para a
aquisicao pelo Fundo e verificacao das Condicoes de Cessao; e

(o) Analise e selegdo de potenciais Cedentes, Devedores e Direitos de Crédito para
aquisi¢cdo pelo Fundo, verificacdo das Condi¢cdes de Cessao, pré-verificacdo dos
Critérios de Elegibilidade e gestao de risco de crédito do Fundo.

O Fundo, devidamente representado pelo Administrador, outorgara ao Grupo Sifra Consultoria
Especializada, nos termos do respectivo Contrato de Consultoria, todos os poderes
necessarios a realizagao dos servigos descritos no paragrafo acima.

AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo tém classificagdo de risco
atribuida pela Standard & Poor’s, agéncia de classificagdo de risco contratada pelo Fundo. O
respectivo relatério de classificagéo de risco devera ser atualizado, no minimo, trimestralmente,
e ficar a disposi¢do dos Cotistas na sede e agéncias do Administrador.

AUDITORIA INDEPENDENTE

Para prestagéo de servigos de auditoria das contas do Fundo foi contratada a empresa KPMG
Auditores Independentes.

Breve Historico

A KPMG Auditores Independentes, sociedade com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de
Séo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros n® 33, 132 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o
n®057.755.217/0001-29. A KPMG foi criada em 1987, com a fusdo da Peat Marwick
International (PMI) e da Klynveld Main Goerdeler (KMG), assim como suas firmas-membro
individuais. No Brasil, a KPMG esta presente em onze cidades do Brasil, e conta com mais de
1.200 (mil e duzentos) funcionarios. A KPMG é uma rede global de firmas que prestam servigos
profissionais nas areas de Audit, Tax, e Advisory, com aproximadamente 103.000 (cento e trés
mil) pessoas em todo o mundo, distribuidas em 731 (setecentos e trinta e uma) cidades,
localizadas em 144 (cento e quarenta e quatro) paises. A KPMG sera responsavel pela
execugao dos servigos de auditoria independente das demonstracdes financeiras do Fundo, a
serem efetuadas em cada encerramento de exercicio social do Fundo.



CONFLITO DE INTERESSE

O Administrador, o Custodiante, o Grupo Sifra Consultoria Especializada e o Gestor mantém
relagbes comerciais com outras pessoas, inclusive entre si, no curso normal de suas
atividades. Essas relagdes comerciais incluem a estruturagio e realizacdo de operagbes de
crédito, operagoes financeiras, derivativos, investimentos, servigos bancarios, seguros, entre
outros.

Além da relagao existente entre 0 Administrador e o Custodiante que séo integrantes do Grupo
Petra, a relagdo comercial mais relevante mantida entre as partes relacionadas destaca-se pela
prestagdo de servicos de administragcdo do Fundo, pelo Administrador, e do fundo de
investimento em direitos creditérios abaixo discriminado, no qual o Grupo Sifra Consultoria
Especializada atua como consultora especializada e o Gestor como gestora. O grupo de
prestadores de servigo € 0 mesmo para o Fundo, com excegao da prestagao dos servigos de
custddia, e para o fundo de investimento em direitos creditérios, conforme abaixo:

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Premium é um fundo de
investimento constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no CNPJ/MF sob o
n® 13.039.712/0001-66, com prazo de duragao indeterminado, onde o Administrador, o Gestor e
os Consultores Especializados foram contratados para prestarem servigos durante o prazo de
vigéncia do fundo, podendo, todavia, serem substituidos nos termos definidos no regulamento
do referido fundo.

RELACIONAMENTO ENTRE OS PRINCIPAIS PRESTADORES DE SERVIGOS DO FUNDO
RELACIONAMENTO ENTRE O ADMINISTRADOR E O GESTOR

Exceto pelo relacionamento em razao de prestagéo de servigos ao Fundo, o Administrador e o
Gestor nao tém qualquer outro relacionamento comercial relevante direto, na data deste
Prospecto Definitivo. Indiretamente, o Administrador presta servigos de administragéo para o
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Sifra Premium, inscrito no CNPJ/MF sob o
n? 13.039.712/0001-66.

RELACIONAMENTO ENTRE O ADMINISTRADOR E O CUSTODIANTE

O Administrador e o Custodiante séo instituicoes integrantes de um mesmo grupo econémico
controlado pela Holding Petra S.A.

Até a data do presente Prospecto, o Administrador ndo mantinha qualquer relacionamento
comercial relevante com o Custodiante, além do relacionamento decorrente do fato destas
instituicoes realizarem diversas operagdes tipicas no mercado bancario, incluindo, mas nao se
limitando, a: (i) administragao, (ii) custodia, (iii) controladoria, (iv) escrituracao, e (v) distribuicao
de cotas de fundos de investimento.

Os contratos relativos ao relacionamento existente entre ambas séo contratos de prestagao de
servigos decorrentes das atividades cotidianas das partes. Tais contratos sdo celebrados pelos
valores de mercado dos respectivos servigos, de modo que inexiste contrato considerado
relevante para os fins do disposto no item 1.2 do Anexo llI-A, da Instrugdo CVM n® 400/03.

Apesar de pertencerem ao mesmo grupo econdmico, o Administrador e o Custodiante mantém
suas atividades de maneira independente e segregada umas das outras, de forma a garantir
transparéncia, independéncia e seguranga a seus respectivos clientes.

ATENDIMENTO AOS COTISTAS

O Administrador coloca a disposicao dos Cotistas um servigo de atendimento responsavel pelo
esclarecimento de duvidas e recebimento de sugestdes e reclamagdes através do telefone (41)
0800-600-1616 (Curitiba) O correio eletrbnico podera ser utilizado como uma forma de
correspondéncia valida entre o Administrador e os Cotistas do Fundo, inclusive para fins de
convocagao de assembleias gerais e envio de informagdes referentes ao Fundo, desde que o
Cotista concorde, expressamente, com tal procedimento.
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REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS E OUTROS ENCARGOS

TAXA DE ADMINISTRACAQO

Pelos servicos de administracdo, gestao e consultoria especializada prestados respectivamente
pelo Administrador, Gestor e Grupo Sifra Consultoria Especializada, bem como pelo servigo de
distribuicido das Cotas do Fundo, serda cobrada do Fundo, mensalmente, uma Taxa de
Administracéo, calculada conforme a seguinte formula:

TAtotal = TAi + TAii+ TAiii
Onde:
TAtotal: Taxa de Administragéo.

TAi: parcela da Taxa de Administragio devida ao Gestor, nos termos do Contrato de Gestao, a
partir da primeira integralizagéo de Cotas;

TAii: parcela da Taxa de Administragdo devida ao Grupo Sifra Consultoria Especializada, nos
termos do Contrato de Consultoria, a partir da primeira integralizagao de Cotas;

(TAi + TAii) = a 1,43% (um inteiro e quarenta e trés centésimos por cento) ao ano, calculada
sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo, a ser paga mensalmente e apurada a cada Dia
Util & razdo de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos), dividida na seguinte proporcéo:
Para TAi 30,07% (trinta inteiros e sete centésimos por cento) de 1,43% (um inteiro e quarenta e
trés centésimos por cento) e para TAii 69,93% (sessenta e nove inteiros e noventa e trés
centésimos por cento) de 1,43% (um inteiro e quarenta e trés centésimos por cento); e

TAIiii: parcela da Taxa de Administragdo devida ao Administrador, cobrada a partir da primeira
integralizacao de Cotas, serd equivalente ao valor correspondente a 0,50% (cinquenta
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do Patrimbnio Liquido que atingir até
R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), acrescido do valor correspondente a 0,27% (vinte e
sete centésimos por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido entre R$ 20.000.000,00
(vinte milhdes de reais) e R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), e acrescido do valor
correspondente a 0,25% (vinte e cinco centésimos por cento) ao ano sobre o valor do
Patriménio Liquido que exceder a R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), a ser paga
mensalmente e apurada a cada Dia Util, & razdo de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois
avos).

Os tributos incidentes sobre os valores cobrados de TAiii (Imposto Sobre Servigos (ISS),
Contribuigao para o Programa de Integragédo Social (PIS), Contribuicdo para o Financiamento
da Seguridade Social (COFINS), Contribuicdo Social sobre o Lucro (CSLL), Imposto de Renda
Retido na Fonte (IRRF) e outros que porventura venham a incidir) serdo a elas acrescidos nas
aliquotas vigentes a época do pagamento. Os tributos serdo calculados pelo Administrador e o
Administrador informard ao Custodiante.

A parcela da Taxa de Administracdo devida ao Gestor e ao Grupo Sifra Consultoria
Especializada ser& calculada pelo Administrador e informada ao Custodiante mensalmente.

A parcela da Taxa de Administracdo devida ao Administrador sera calculada e provisionada
diariamente pelo Administrador, tendo como base o valor do Patriménio Liquido do Fundo do
Dia Util imediatamente anterior, e cobrada mensalmente do Fundo, a serem pagas no 2°
(segundo) Dia Util subsequente ao més vencido.

O Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatorio
dessas parcelas ndao exceda o montante total da Taxa de Administragdo acima fixada.

A Taxa de Administragado referida acima n&o inclui os valores devidos aos prestadores de
servigos de custddia e auditoria das demonstragbes contabeis do Fundo, bem como outras
despesas e encargos do Fundo previstos neste Prospecto e no Regulamento, as quais serao
debitadas do Fundo pelo Administrador.

38



TAXA DE PERFORMANCE

Além da Taxa de Administragdo, sera cobrada do Fundo uma remuneragao ao Grupo Sifra
Consultoria Especializada baseada na rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior,
denominada Taxa de Performance, correspondente a 40% (quarenta por cento) do valor da
rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior que exceder a 120% (cento e vinte por cento) da
Taxa DI, em cada periodo de apuragéo, ja deduzidas as rentabilidades das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino, bem como todas as demais despesas do Fundo, inclusive
a Taxa de Administracao.

A Taxa de Performance sera calculada e provisionada pelo Custodiante, diariamente, por Dia
Util, e paga diretamente pelo Fundo a cada semestre civil, a partir da data da primeira
integralizacdo de Cotas, por periodo vencido, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao
encerramento de cada periodo de apuracado, observando que o primeiro periodo de apuragao
da Taxa de Performance terd inicio na Data de Subscri¢ao Inicial e término no encerramento do
semestre civil correspondente.

Entende-se como semestre civil, para fins de aplicagdo do disposto acima, os periodos
compreendidos entre:

(@) O 12 (primeiro) Dia Util do més de janeiro, inclusive, e o Gltimo Dia Util do més de
junho, inclusive; e

(b) O 12 (primeiro) Dia Util do més de julho, inclusive, e o ultimo Dia Util do més de
dezembro, inclusive.

Considerando que a Taxa de Performance prevista acima € calculada e provisionada
diariamente, na eventualidade da ocorréncia de resgates no decorrer do semestre civil, a Taxa
de Performance sera calculada, proporcionalmente, por Dias Uteis, entre a data do ultimo
pagamento da Taxa de Performance e a data da efetivagao do resgate.

E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da Cota Subordinada Janior for
inferior ao seu valor da data da primeira integralizagdo de Cotas Subordinadas Junior ou por
ocasiao da ultima cobranga efetuada.

REMUNERACAO DO CUSTODIANTE

Pela prestacdo dos servigos de custddia qualificada, o Custodiante recebera uma remuneragao
de acordo os percentuais constantes na tabela abaixo sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo, sujeita a um valor minimo mensal de R$ 15.000,00 (quinze mil reais):

Patriménio Liquido Percentual ao ano
(em milh6es de R$) (% a.a.)

Até 100 0,20

De 100,1 até 200 0,18

De 200,1 até 300 0,15

A partir de 300 a combinar

O valor dessa remuneragdo serda anualmente revisto e reajustado pelo IGP-M/FGV ou, na
extingdo deste indice, pelo indice que vier a substitui-lo. O pagamento da referida taxa devera
ocorrer até o 5° (quinto) dia Gtil seguinte ao més da prestagao dos servigos.

A remuneragédo do Custodiante acima estabelecida sera debitada diretamente do Fundo pelo
Administrador, ndo estando inclusa na Taxa de Administracéo.
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REMUNERACAO DA AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO

A Agéncia Classificadora de Risco fara jus a uma remuneragdo devida pela prestacdo de
servicos de classificacdo de risco das Cotas Seniores do Fundo, de US$ 32,000.00 (trinta e
dois mil délares americanos) e ainda, enquanto for mantida a classificagao de risco das Cotas
do Fundo, fara jus a uma remuneracdo anual de US$23,000.00 (vinte e trés mil ddlares
americanos) nos primeiros 10 (dez) anos e, se aplicavel, aumentara anualmente, observada a
seguinte sistematica: (i) anos 11 a 15: US$ 28,000.00 (vinte e oito mil délares americanos); (ii)
anos 16 a 20: US$ 33,000.00 (vinte e trés mil délares americanos); e (iii) anos 21 e posteriores
US$ 38,000.00 (trinta e oito mil délares americanos).

Adicionalmente, a Agéncia Classificadora de Risco fara jus a uma remuneracéo de
US$ 12,000.00 (doze mil dolares americanos) pela classificagcdo de risco das Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo. A remuneragao da Agéncia Classificadora de Risco acima
estabelecida sera debitada diretamente do Fundo pelo Administrador, ndo estando inclusa na
Taxa de Administracdo, observado que os valores a serem pagos a Agéncia Classificadora de
Risco serdo convertidos em Reais.

REMUNERACAO DO AUDITOR INDEPENDENTE

O Auditor Independente fara jus a uma remuneragao, pela prestagdo de servigos ao Fundo, de
R$ 18.000,00 (dezoito mil reais), acrescidos dos impostos incidentes.

A remuneragdo do Auditor Independente acima estabelecida sera debitada diretamente do
Fundo pelo Administrador, ndo estando inclusa na Taxa de Administracao.

TAXA DE INGRESSO E TAXA DE SAIDA

Ressalvada a Taxa de Administragdo e a Taxa de Performance estabelecidas neste Prospecto
e no Regulamento, ndo serdo cobradas dos Cotistas do Fundo quaisquer outras taxas, tais
como taxa de ingresso ou taxa de saida.

OUTROS ENCARGOS DO FUNDO

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

(a) Taxas, impostos ou contribuigbes federais, estaduais, municipais, ou autarquicas,
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos ou obriga¢cdes do Fundo;

(b) Despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e
informacdes periddicas, previstas neste Prospecto e no Regulamento ou na
regulamentacao pertinente;

(c) Despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagbes
aos Cotistas;

(d)  Honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragdes
financeiras e das contas do Fundo e da analise de sua situagao e da atuagao do
Administrador;

(e)  Emolumentos e comissbes pagas sobre as operagdes do Fundo;

(f) Honorarios de advogados, custas e despesas correlatas realizadas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagao, caso
o Fundo venha a ser vencido;

(9) Quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidagdo do Fundo ou a
realizagcao de Assembleia Geral de Cotistas;

(h)  Taxas de custédia de ativos integrantes da Carteira;

(i) Despesas com a contratagado da Agéncia Classificadora de Risco; e
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() Despesas com eventual profissional contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas.

Quaisquer despesas ndo previstas acima como encargos do Fundo devem correr por conta do
Administrador, sendo que o Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragcao sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados,
desde que o somatério dessas parcelas nao exceda o montante total da Taxa de Administragao
fixada neste Prospecto e no Regulamento.

SUBSTITUICAO OU RENUNCIA DO ADMINISTRADOR

A Assembleia Geral de Cotistas podera a qualquer tempo: (i) deliberar pela substituicdo do
Administrador; e (ii) indicar o nome, a qualificagdo, a experiéncia e a remuneragao da
instituicdo que assumira, com o0 mesmo grau de confiabilidade e qualidade, todos os deveres e
as obrigacdes do Administrador, nos termos da legislacdo aplicavel e deste Prospecto e do
Regulamento.

Na hipétese de deliberacdo pela Assembleia Geral de Cotistas da substituicdo do
Administrador, o Administrador devera permanecer no exercicio regular de suas fungdes pelo
menor prazo entre: (i) 60 (sessenta) dias; ou (ii) até que seja contratado outro administrador.

O Administrador deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo: (i) colocar a disposigao da
instituicdo substituta, no prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias corridos contados da
realizagao da respectiva Assembleia Geral de Cotistas que deliberou sua substituigao, todos os
registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informacdes sobre o Fundo, de forma
que a instituicdo substituta possa cumprir, sem solu¢gdo de continuidade, os deveres e
obrigagbes do Administrador, bem como (ii) prestar qualquer esclarecimento sobre a
administragdo do Fundo que razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela instituicdo
substituta.

O Administrador, por correspondéncia, pode renunciar a administracao do Fundo, desde que
convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre a sua substituigao
ou sobre a liquidagao antecipada do Fundo, devendo ser observado o quérum de deliberagao
estabelecido neste Prospecto e no Regulamento.

Na hip6tese de rendncia do Administrador e nomeagao de nova instituicdo administradora em
Assembleia Geral de Cotistas, o Administrador continuara obrigado a prestar os servigos de
administragdo do Fundo por prazo a ser definido na referida Assembleia Geral de Cotistas, que
nao podera ser superior a 60 (sessenta) dias corridos.

Caso o novo administrador nomeado, nos termos descritos acima, ndo substitua o
Administrador dentro do prazo de 60 (sessenta) dias corridos contados da data em que se
realizar a Assembleia Geral de Cotistas referida no paragrafo acima, o Administrador procedera
a liquidagcao automatica do Fundo até o 70° (septuagésimo) dia corrido contado da data de
realizagao da Assembleia Geral de Cotistas que nomear 0 novo administrador.

Na hip6tese do Administrador renunciar as suas fungbes e a Assembleia Geral de Cotistas
referida acima: (i) ndo nomear administrador habilitado para substituir o Administrador, ou (ii)
nao tiver quérum suficiente para deliberar sobre a substituicdo do Administrador ou a liquidagao
do Fundo, o Administrador procedera a liquidagdo automatica do Fundo, no prazo méaximo de
20 (vinte) dias corridos.

Na hipétese de deliberagéo pela liquidagao do Fundo, o Administrador obriga-se a permanecer
no exercicio de sua fungao até a liquidagao total do Fundo.

Nas hip6teses de substituigdo do Administrador e de liquidagao do Fundo, aplicam-se, no que
couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores,
diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que regem a
responsabilidade civil do préprio Administrador.
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Nas hipéteses de substituicdo do Administrador previstas nesta se¢do, o Administrador fara jus
a remuneragao pro rata temporis até que a sua efetiva substituicdo ocorra.

SUBSTITUICAO OU RENUNCIA DOS OUTROS PRESTADORES DO FUNDO

GESTOR, CUSTODIANTE E GRUPO SIFRA CONSULTORIA ESPECIALIZADA

As regras dispostas para a substituicdo ou renuncia do Administrador, no que couber, também
sdo aplicaveis a substituicdo do Gestor, Custodiante e do Grupo Sifra Consultoria
Especializada, sendo certo que para a substituicdo do Custodiante, o prazo sera de 30 (trinta)
dias.

Caso o Gestor seja substituido por outro prestador de servigos no Fundo, por qualquer que seja
o motivo e a qualquer tempo, devera ser providenciada a devida alteragcdo na denominagao do
Fundo de modo a ndo mais constar a nomenclatura do Gestor na denominagao do Fundo.

Na hipotese de todos os membros do Grupo Sifra Consultoria Especializada deixarem de
prestar servigos ao Fundo, por qualquer que seja o motivo e a qualquer tempo, e o Fundo nao
seja liquidado, devera ser providenciado a devida alteragdo na denominagdo do Fundo,
imediatamente ap6s a saida do Grupo Sifra Consultoria Especializada do Fundo, de modo a
nao mais constar a nomenclatura “Sifra” na denominagao do Fundo.

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

A substituicdo da Agéncia de Classificagdo de Risco por iniciativa do Fundo, nos termos do
Regulamento, depende de aprovagdo da Assembleia Geral, sendo para tanto necessario
observar o quérum previsto no Regulamento.

AUDITOR INDEPENDENTE

O Auditor Independente poderd ser substituido a qualquer tempo, mediante notificagao
expressa e motivada, com antecedéncia de 10 (dez) Dias Uteis, sendo que a contratacao de
uma nova empresa de auditoria independente podera ser deliberada em Assembleia Geral de
Cotistas.
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FATORES DE RIsco

A Carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimonio, esto sujeitos a diversos fatores de
risco, dentre os quais destacamos os abaixo relacionados. Caso algum destes riscos ocorra, o
Fundo podera sofrer prejuizos, inclusive com perda de patriménio para o Cotista. O investidor,
antes de adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente este item. O Administrador, o Gestor, o
Custodiante, o Grupo Sifra Consultoria Especializada, os Cedentes e quaisquer de suas
respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes direta ou indiretamente controladas, a
estes coligadas ou outras sociedades sob controle comum n&o sao responsaveis, em conjunto
ou isoladamente, por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo
e/ou pelos Cotistas, incluindo, sem limitagdo, eventual perda do valor principal de suas
aplicagcoes em decorréncia dos riscos indicados nos paragrafos abaixo e de outros aplicaveis
as Cotas, aos Direitos de Crédito e ao Fundo. As aplicagées dos Cotistas ndo contam com a
garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do Grupo Sifra Consultoria Especializada
ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Riscos DE MERCADO

(a) Fatores Macroeconémicos Relevantes: Considerando que o Fundo aplicara suas
disponibilidades na aquisicdo de Direitos de Crédito representados pelos
Documentos Comprobatérios, a distribuicdo de rendimentos aos Cotistas
dependera da solvéncia dos respectivos Devedores. A solvéncia dos Devedores
pode ser afetada por fatores macroecondmicos relacionados a economia
brasileira, tais como elevagdo da taxa de juros, aumento da inflagdo, baixos
indices de crescimento econémico, etc. Assim, na hipoétese de ocorréncia de um
ou mais desses eventos, poderd haver aumento da inadimpléncia dos Direitos de
Crédito, provocando perdas patrimoniais ao Fundo e consequentemente aos
Cotistas;

(o) Risco de Descasamento entre a Taxa de Cessdo dos Direitos de Crédito e da
Rentabilidade das Cotas: O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras
primordialmente em Direitos de Crédito representados por Documentos
Comprobatérios, adquiridos, quando pré-fixados, com base em taxa determinada
por meio da projecdo da Taxa DI em vigor no Dia Util anterior & sua cessdo ao
Fundo enquanto a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores tém como parametro a
Taxa DI prevista neste Prospecto e no Regulamento. Caso a Taxa DI se eleve
substancialmente podera ocorrer descasamento entre as taxas de retorno. Caso
ocorra tal descasamento, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que o
Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria Especializada
nao se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas;

(c) Risco de Descasamento entre a Taxa Minima de Remuneracdo para os Direitos
de Crédito Po6s-Fixados e a Rentabilidade das Cotas: O Fundo aplicara suas
disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito representados
por Documentos Comprobatérios, adquiridos, quando pos-fixados, com base na
taxa SELIC, enquanto a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores tém como
parametro a Taxa DI prevista neste Prospecto e no Regulamento; caso ocorra o
substancial descasamento entre a taxa SELIC e a Taxa DI, o Fundo podera sofrer
perdas, sendo que o Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra
Consultoria Especializada ndo se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas
pelos Cotistas;

(d)  Flutuacdo do Valor dos Ativos Financeiros: O valor dos Ativos Financeiros que
integram a Carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuagbes de pregos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos
Ativos Financeiros, o patriménio do Fundo pode ser afetado. A queda nos pregos
dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira pode ser temporaria, ndo existindo,
no entanto, garantia de que nao se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados; e
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(e)

Risco Sistémico: Referidos riscos encontram-se vinculados as condigdes
econdmicas nacionais e internacionais, podendo ser afetados pelo mercado e
pelas alteracdes nas taxas de juros e cambio, precos dos papéis e ativos em geral,
incluindo os precos dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros integrantes da
Carteira. Nao ha garantia de que a mudanca de tais condi¢cdes nao afetara o valor
das posicdes e dos ativos detidos pelo Fundo.

Riscos DE CREDITO

(a)

Auséncia de Garantia de Pagamento do Principal e Rendimentos: As aplicagbes
do Fundo nao contam com garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante,
do Grupo Sifra Consultoria Especializada ou do Fundo Garantidor de Créditos —
FGC. Igualmente, o Fundo, o Administrador, o Gestor, o Custodiante ou o Grupo
Sifra Consultoria Especializada, ndo prometem ou asseguram aos Cotistas
qualquer rentabilidade ou remuneragdo decorrentes da aplicagdo em Cotas.
Desse modo, todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do
principal provirdo exclusivamente da Carteira, a qual esta sujeita a riscos diversos
e cujo desempenho € incerto, e, subsidiariamente, as Cotas Subordinadas
poderao ser impactadas para o pagamento do principal das Cotas Seniores;

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade: A Rentabilidade Alvo das Cotas
Seniores e a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino referem-se,
respectivamente, a remuneragcdo maxima resultante do limite de rentabilidade
estabelecido para as Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas Mezanino,
adotada pelo Fundo e trata-se apenas de uma meta estabelecida pelo Fundo, ndo
constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores, nem devera ser
considerada, sob nenhuma hipdtese ou circunstancia, uma promessa ou
obrigagédo, legal ou contratual, do Fundo, do Administrador, do Gestor, do
Custodiante ou do Grupo Sifra Consultoria Especializada, de assegurar tal
remuneracdo aos referidos Cotistas. Caso os ativos do Fundo, incluindo os
Direitos de Crédito, ndo constituam patriménio suficiente para a valorizagdo das
Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior a Rentabilidade Alvo indicada
neste Prospecto e no Regulamento. Dados de rentabilidade verificados no
passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no
mercado, ou ao proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura;

Inadimpléncia do Pagamento dos Direitos de Crédito: Os Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo terdo seu pagamento realizado diretamente pelos
Devedores ou seus Devedores Solidarios, quando aplicavel, estando sujeitos,
portanto, ao risco de inadimpléncia. A decretagdo de faléncia ou deferimento de
pedido de recuperacao judicial, de plano de recuperacéo extrajudicial ou qualquer
outro procedimento de insolvéncia dos Devedores, dos Devedores Solidarios, ou
dos Cedentes, quando estes forem coobrigados dos Devedores, podera afetar o
pagamento pontual dos Direitos de Crédito e afetar adversamente os resultados
do Fundo. Nestes casos, o Fundo negociara ou cobrara seu crédito diretamente
do Devedor, do Cedente quando este for coobrigado, dos respectivos sucessores,
quando for o caso, e ainda, dos Devedores Solidarios, nos termos acordados com
o0 Gestor. Caso a negociagdo e a cobranga se verifiquem infrutiferas, o Fundo
podera suportar os prejuizos dai advindos, o que podera afetar o patriménio e a
rentabilidade do Fundo e, por conseguinte, o investimento nas Cotas;

Inadimplemento de Outros Ativos: A parcela do patriménio do Fundo néo aplicada

em Direitos de Crédito devera ser aplicada em Ativos Financeiros. Tais Ativos
Financeiros podem vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores, obrigando
o Fundo a suportar os respectivos prejuizos, o que afetaria negativamente a
rentabilidade das Cotas;
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Pagamentos Efetuados Diretamente aos Cedentes ou ao Grupo Sifra Consultoria
Especializada: Caso os Cedentes e/ou o Grupo Sifra Consultoria Especializada
venham receber diretamente pagamentos referentes aos Direitos de Crédito, estes
deverao repassa-los ao Fundo no prazo maximo de 02 (dois) Dias Uteis a contar
do recebimento. O repasse dos recursos ao Fundo podera atrasar ou deixar de
ocorrer, por diversos motivos, seja pelo descumprimento puro e simples da
obrigagao, ou por outras razdes, tais como problemas operacionais internos ou de
seus sistemas que os impecam de realizar as rotinas e procedimentos sob sua
responsabilidade, o que afetaria o fluxo de recebimento do Fundo;

Insuficiéncia da Coobrigacdo em Relacdo aos Direitos de Crédito Cedidos: Os
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem contar ou nao com a
coobrigagao dos respectivos Cedentes. Caso haja coobrigagdo dos respectivos
Cedentes, estes sdo solidariamente responsaveis pela solvéncia dos Devedores.
Em caso de inadimplemento dos Direitos de Créditos ndo h& garantias de que,
uma vez acionados, os Cedentes tenham condi¢des de honrar com a coobrigagao.
No caso do Cedente coobrigado ndo honrar com o pagamento dos Direitos de
Crédito inadimplidos, referidos Direitos de Crédito serdo cobrados do Devedor
Solidario, se houver, que por sua vez podera nao ter condigbes de cumprir com a
obrigagdo de pagamento. Caso a coobrigacdo do Cedente e responsabilidade
solidaria do Devedor Solidario, ndo resultem no adimplemento dos Diretos de
Crédito, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria
Especializada ndo serdo responsaveis, subsidiaria ou solidariamente, pelo
pagamento dos Direitos de Crédito e pela solvéncia dos Devedores; e

Critérios para Concessédo de Crédito: O Fundo somente podera adquirir Direitos de
Crédito que tenham sido originados com observancia a politica de concessao de
crédito especificadas neste Prospecto e no Regulamento. No entanto, ndo é possivel
assegurar que a observancia de tais diretrizes garantird a qualidade dos Direitos de
Crédito e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores e Devedores Solidarios.

Riscos DE LIQUIDEZ

(a)

Liquidacdo Antecipada do Fundo: O Regulamento prevé hip6teses nas quais o
Fundo podera ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer uma dessas
hipéteses, aliado ao fato de ndo existir mercado ativo e organizado para
negociacao dos Direitos de Crédito, o Fundo pode nao dispor de recursos para
pagamento aos Cotistas. Desse modo, os Cotistas poderdo ndo receber a
rentabilidade que o Fundo objetiva ou mesmo sofrer prejuizo no seu investimento
nao conseguindo recuperar o capital investido nas Cotas. Tanto o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria Especializada estao
impossibilitados de assegurar que os resgates das Cotas ocorrerdo conforme
previsto no Regulamento, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou
qualquer outra parte, incluindo o Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo
Sifra Consultoria Especializada, qualquer multa, indenizagdo ou penalidade, de
qualquer natureza;

Fundo Aberto e Insuficiéncia de Recursos para Pagamento de Resgate das Cotas:
O Fundo é constituido sob a forma de condominio aberto. Quando da eventual
solicitagdo de resgate de Cotas ou quando do resgate em decorréncia de um
Evento de Liquidagdo, o Fundo podera nao dispor de recursos suficientes para
efetuar o resgate total ou parcial das Cotas nas datas originalmente previstas,
podendo acarretar prejuizo aos Cotistas. Considerando-se a sujeicdo do Fundo a
necessidade de liquidagdo de Direitos de Crédito e/ou Ativos Financeiros para
realizar o resgate das Cotas, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo
Sifra Consultoria Especializada estdo impossibilitados de assegurar que os
resgates das Cotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, nao sendo
devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo o
Administrador, o Gestor e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza; e
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Titularidade dos Direitos de Crédito: O Fundo é uma comunhao de recursos que
tem por objeto a aquisigdo de Direitos de Crédito, e suas Cotas representam
porcoes ideais de seu Patrim6nio Liquido. Deste modo, a titularidade das Cotas
ndo confere ao Cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser
exercido diretamente sobre os Direitos de Crédito ou sobre os Ativos Financeiros
que integram a Carteira do Fundo. Em caso de liquidagao antecipada do Fundo,
podera haver resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento de Direitos de
Crédito, nas hipoteses previstas no Regulamento, e neste caso, a propriedade do
Direito de Crédito sera transferida do Fundo para os Cotistas. Nao cabera ao
Cotista a escolha dos Direitos de Crédito que lhe serdo atribuidos por ocasido do
resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento de Direitos de Crédito.

Riscos OPERACIONAIS

(a)

Guarda e Conservacdo dos Documentos Comprobatérios: O Custodiante sera
responsavel pela guarda, custédia e armazenagem dos Documentos
Comprobatérios, sendo que o descumprimento do dever de guarda e conservagao
podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos de Crédito;

Verificacdo do Lastro dos Direitos de Crédito: O Custodiante contratara auditoria
para a verificacao periddica do lastro dos Direitos de Crédito por meio da analise
dos Documentos Comprobatérios em vias originais ou em cépias simples ou
autenticada, de acordo com o Direito de Crédito em analise. Contudo, o Fundo
podera ter Direitos de Crédito cujos Documentos Comprobatérios apresentem
irregularidades, obstando ao Fundo o exercicio de seus direitos em relagdo aos
Direitos de Crédito, o que podera acarretar prejuizo aos Cotistas. Ademais, a
utilizacdo de cépias simples dos Documentos Comprobatérios, para verificagao do
lastro dos Direitos de Crédito ndo confere 0 mesmo grau de certeza proporcionado
pela analise documental original, ou por copias autenticadas aumentando o risco
de ocorréncia de erros na verificagao do lastro dos Direitos de Crédito;

Risco de Descontinuidade (Ndo Originacdo de Direitos de Crédito): O Grupo Sifra
Consultoria Especializada é responsavel pela selegao dos Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum Direito de Crédito podera ser
adquirido pelo Fundo, se nao for previamente analisado e selecionado pelo Grupo
Sifra Consultoria Especializada. Apesar do Regulamento do Fundo prever Evento
de Liquidagao relativo a rendncia, substituicdo ou outros eventos relevantes
relacionados ao Grupo Sifra Consultoria Especializada, caso exista qualquer
dificuldade do Grupo Sifra Consultoria Especializada, em desenvolver suas
atividades de analise e selecao dos Direitos de Crédito, os resultados do Fundo
poderao ser adversamente afetados;

Desenquadramento da Alocacdo Minima: O Fundo deve observar a alocagao
minima de seus recursos em Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de
Elegibilidade e as Condi¢coes de Cessao previstas no Regulamento. Entretanto,
ndo ha garantia de que os Cedentes desejardao ceder e/ou o Grupo Sifra
Consultoria Especializada conseguira originar novos Cedentes de forma que tais
Cedentes possam ceder Direitos de Crédito suficientes para fazer frente a
exigéncia da alocagdo minima acima referida. Assim, a existéncia do Fundo
dependera da manutencgao dos fluxos de originacdo e de cessdo de Direitos de
Crédito necessarios a manutengdo e/ou recomposigao da alocagao minima. O
desenquadramento em relagdo a alocagdo minima pode inclusive levar a
liquidagao antecipada do Fundo;
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Auséncia de Notificacdo aos Devedores: A auséncia de notificagdo aos Devedores
fard com que a cessao dos Direitos de Crédito ndo seja considerada eficaz em
relagdo aos Devedores e, como consequéncia, os Direitos de Crédito poderao,
eventualmente, ser pagos diretamente pelos Devedores aos Cedentes e,
consequentemente, ndo serem recebidos, ou serem recebidos com atraso pelo
Fundo, o que afetara negativamente a rentabilidade das Cotas;

Reqistro do Contrato de Cessdo no Domicilio do Administrador: O registro do
Contrato de Cesséo, via de regra, sera realizado somente no domicilio do Fundo,
sendo que a auséncia de registro na sede do Cedente podera, em caso de disputa
judicial, fazer com que seja questionada a eficacia da cessao de Direitos de Crédito
ao Fundo, e como consequéncia atrasar o pagamento dos respectivos Direitos de
Crédito ao Fundo, o que por sua vez, poderd impactar a rentabilidade das Cotas;

Eventual Auséncia de Regqistro nos Termos de Cessdo: Os Termos de Cesséo
poderdo nao ser levados a registro perante o cartério de titulos e documentos. O
documento consolidador da relagao dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo
de tempos em tempos pelo Fundo sera objeto de lavratura por instrumento publico
no tabelidao de notas. A forma de registro podera fazer com que a eficacia da
cessao dos Direitos de Crédito seja questionada, podendo ocasionar atraso no
pagamento dos respectivos Direitos de Crédito ao Fundo e, por sua vez, podera
impactar a rentabilidade das Cotas;

Auséncia de Aceite na Letra de Cambio: O aceite nas letras de cambio é
facultativo. Isso significa que, caso o sacado da letra de cambio ndo dé seu aceite
em referido titulo, ele ndo se torna o principal obrigado naquele titulo. A falta de
aceite na letra de cambio devera ser comprovada com protesto do titulo, para que
o Fundo possa ingressar com uma acdo executiva contra o sacado da letra de
cambio e contra os eventuais endossantes e avalistas, podendo ocasionar atraso
no pagamento dos respectivos Direitos de Crédito ao Fundo e, por sua vez,
podera impactar a rentabilidade das Cotas; e

Possibilidade de Eventuais Restricoes de Natureza Legal ou Requlatéria: O Fundo
também podera estar sujeito a outros riscos, exdgenos ao controle do Gestor e do
Administrador, advindos de eventuais restricbes futuras de natureza legal e/ou
regulatéria que podem afetar a validade da constituigao e/ou da cessao dos Direitos
de Crédito para o Fundo. Na hipétese de tais restricbes ocorrerem, o fluxo de
cessdes de Direitos de Crédito ao Fundo podera ser interrompido, podendo desta
forma comprometer a continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Direitos de Crédito ja integrantes da Carteira podem ter sua
validade questionada, podendo acarretar desta forma prejuizos aos Cotistas.

OuTROS Riscos

(a)

Investimento em Carteira de Direitos de Crédito Diversificada: O Fundo pode
investir em carteira de Direitos de Crédito diversificada, com natureza e
caracteristicas distintas. Dessa forma, o desempenho da Carteira pode apresentar
comportamento distinto ao longo da existéncia do Fundo;

Risco de Concentracdo: O Fundo ndo possui limite de concentragao por devedor
para os Direitos de Crédito a Performar com Devedor Petrobras, mas possui um
limite de 40% (quarenta por cento) do Patrimbnio Liquido do Fundo para a
aquisicao de Direitos de Crédito a Performar com Devedor Petrobras. Assim, o
risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagdo com a concentragdo da carteira
nos Diretos de Crédito acima mencionados, sendo que, quanto maior for a
concentragdo, maior serd a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial
significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas;
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Cobranca Judicial ou Extrajudicial dos Direitos de Crédito: No caso dos Devedores
inadimplirem as obrigagées dos pagamentos dos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, poderd haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos.
Neste caso, além do Fundo incorrer em maiores custos relacionados a cobranga
dos Direitos de Crédito inadimplidos, nada garante que referidas cobrangas
atingirdo os resultados almejados, qual seja, a recuperacdo do valor integral dos
Direitos de Crédito inadimplidos. Nesta hip6tese, a rentabilidade do Fundo sera
afetada negativamente;

Intervencdo ou Liguidacdo Extrajudicial do Custodiante: A conta-corrente do
Fundo serd mantida perante o Custodiante. Na hipétese de intervengdo ou
liquidagao extrajudicial do Custodiante, ha possibilidade dos recursos depositados
na conta-corrente de titularidade do Fundo mantida junto ao Custodiante serem
bloqueados e somente por via judicial serem recuperados para o Fundo, o que
afetard negativamente a rentabilidade do Fundo. Ainda, o Custodiante realizard a
cobranga de Direitos de Crédito do Fundo, podendo receber valores decorrentes
da cobranga dos Direitos de Crédito. Na hipétese de intervengao ou liquidagéo
extrajudicial do Custodiante, ha possibilidade de os recursos que estiverem sob
sua guarda serem bloqueados, sendo que somente por via judicial serao
recuperados para o Fundo, o que afetaria a rentabilidade do Fundo e poderia
gerar a perda de parte do patriménio do Fundo;

Possibilidade de os Direitos de Crédito serem Alcancados por Obrigacées dos
Cedentes ou de Terceiros: O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito de
diversos Cedentes, e eventuais valores decorrentes do pagamento dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo pelos Devedores e/ou Devedores Solidarios
poderdo ser recebidos pelos Cedentes ou por quaisquer outros prestadores de
servigos do Fundo. Nestes casos os valores deverao ser transferidos para a conta-
corrente do Fundo, nos termos do Regulamento. Nao obstante, no caso de
eventual liquidagao extrajudicial, faléncia, pedidos de recuperagao judicial e/ou
planos de recuperagdo extrajudicial dos Cedentes ou de outros prestadores de
servigos do Fundo, os recursos de titularidade do Fundo que se encontrem na
posse dos Cedentes ou outros prestadores de servicos do Fundo podem
eventualmente vir a ser bloqueados, sendo que sua liberacdo e/ou recuperagéo
poderd depender da instauracdo de procedimentos administrativos ou judiciais
pelo Administrador, por conta e ordem do Fundo. O tempo de duragdo e o
resultado de quaisquer dos procedimentos acima referidos ndao podem ser
objetivamente definidos;

Risco de Instrumentos Derivativos: A contratagdo pelo Fundo de modalidades de

operagOes de derivativos poderd acarretar variagdes no valor de seu Patriménio
Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias nao fossem
utilizadas. Tal situagado podera, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e
aos Cotistas. Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para
protecdo das posicdes detidas a vista, existe o risco da posigdo nao representar
um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo;

Limitacdo do Gerenciamento de Riscos: A realizagdo de investimentos no Fundo

expoe o investidor aos riscos a que o Fundo estd sujeito, os quais poderao
acarretar perdas para os Cotistas. Embora o Administrador mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagdes do Fundo, ndao ha qualquer garantia de
completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.
Em condi¢cbes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos
poderd ter sua eficiéncia reduzida;
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Reducdo das Cotas Subordinadas: O Fundo tera Razédo de Garantia admitida
entre o0 seu Patriménio Liquido e o valor das Cotas Seniores. A diferengca do
Patriménio Liquido do Fundo é representada por Cotas Subordinadas que arcarao
com os prejuizos do Fundo antes das Cotas Seniores. Por diversos motivos, tais
como inadimpléncia do Devedor e problemas de pagamento de indenizagdes ou
repasse de recursos ao Fundo, as Cotas Subordinadas, poderdo ter seu
patriménio reduzido. Caso as Cotas Subordinadas tenham seu patrim6nio
reduzido a O (zero), as Cotas Seniores passardo a arcar com eventuais prejuizos
do Fundo, o que podera causar perda de patrim6nio aos seus detentores;

Risco de Nao Performance dos Direitos de Crédito A Performar: O Fundo podera
ter concentracéo de até 50% (cinquenta por cento) do seu Patrimbnio Liquido em
Direitos de Crédito a Performar. Para que referido Direito de Crédito a Performar
exista e seja exigivel, é imprescindivel que o Cedente cumpra, em primeiro lugar,
com suas respectivas obrigagdes consignadas na relagao juridica existente com
seus clientes. Assim sendo, quaisquer fatores que possam prejudicar as atividades
do Cedente podem acarretar o risco de que a relagdo juridica que origina 0s
Direitos de Crédito a Performar nédo se perfaga;

Invalidade ou Ineficacia da Cessdo de Direitos de Crédito: Com relacdo ao
Cedente, a cessao de Direitos de Crédito pode ser invalidada ou tornada ineficaz,
impactando negativamente o Patrim6nio Liquido, sendo certo que neste caso
trata-se de risco relativo ao Cedente, nas hipéteses de:

(i) fraude contra credores, inclusive da massa, se no momento da cessao o
Cedente estivesse insolvente ou se com ela passasse ao estado de
insolvéncia;

(i)  fraude de execucgdo, caso: (a) quando da cessdo o Cedente fosse sujeito
passivo de demanda judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (b) sobre
os Direitos de Crédito pendesse demanda judicial fundada em direito real; e

(i)  fraude a execugao fiscal, se o Cedente, quando da celebragao da cessao de
Direitos de Crédito, sendo sujeito passivo por débito para com a Fazenda
Publica, por crédito tributario regularmente inscrito como divida ativa, nao
dispusesse de bens para total pagamento da divida fiscal;

Possibilidade de Eventual Conflito de Interesse: Os prestadores de servigos do
Fundo ja atuam ou podem vir a atuar conjuntamente em outros projetos, em
especial de fundos de investimento, como parceiros comerciais ou prestadores de
Servigos; e

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exbdgenos ao controle do Administrador, tais como moratéria, inadimplemento
de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros, inclusive, mas ndo se limitando, a criagdo de novas restricdes legais
ou regulatérias que possam afetar adversamente a validade da constituicdo dos
Direitos de Crédito e da cessao desses, alteragao na politica monetaria, alteracao
da politica fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o
Fundo e para os Cotistas.
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GERENCIAMENTO DE RIScos

Os fatores de risco envolvidos na operagdao do Fundo sao gerenciados conforme o seu tipo,
sendo que os principais riscos encontram-se descritos na segao “Fatores de Risco”, na pagina
43 do presente Prospecto, com destaque para:

(i) O Risco de Mercado, que é gerenciado com o0 objetivo de mitigar perdas
potenciais da Carteira decorrentes de flutuacdes dos pregos e das taxas de juros
do mercado. Este risco, apesar de extremamente baixo devido ao prazo médio da
Carteira ser curto, possui um colateral elevado proporcionado pelo excesso de
spread da Carteira do Fundo; e

(i) O Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito € acompanhado por meio do
controle da inadimpléncia, PDD, niveis de concentragéo e etc., cujo desempenho é
condicionante para novas aquisicoes de um mesmo Devedor, além da verificagao
dos Critérios de Elegibilidade.

O Gestor utiliza, no gerenciamento de riscos, analises que levam em consideragdoos
fundamentos econ6micos e de mercado com influéncia no desempenho dos ativos que
compdem a Carteira do Fundo e modelos de gestao de ativos que se traduzem em cuidadosos
processos de monitoramento e controle da Carteira, apoiados por sistemas informatizados
proprios.

O Gestor privilegia, como forma de controle de riscos, decisdes tomadas pelo Comité de
Crédito do Grupo Sifra Consultoria Especializada, do qual participa com poder de veto.

Como politica de gestdo de risco, com base no Regulamento do Fundo, o Administrador
adotara os procedimentos pertinentes no caso da ocorréncia dos eventos que possam
influenciar a decisdo do investidor de permanecer no Fundo ou possam antecipar a
amortizagao das Cotas ou a liquidagao do Fundo.

Nao obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimento do Fundo, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez
e negociacao atipica nos mercados de atuacdo e, apesar de o Administrador, o Gestor, 0
Grupo Sifra Consultoria Especializada e o Custodiante manterem sistema de gerenciamento de
riscos, ndo ha garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para
os Cotistas.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS DO FUNDO

Esta seg¢do contém uma breve descricdo dos principais contratos que foram e que serao
celebrados pelo Fundo e/ou pelo Administrador com os principais prestadores de servigcos do
Fundo e com os Cedentes.

CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVIGCOS DE GESTAO DA CARTEIRA DO FUNDO

O Administrador e o Gestor celebraram o Contrato de Prestagdo de Servicos de Gestao da
Carteira do Fundo, por meio do qual o Gestor foi contratado para prestar os servigos de gestao
da carteira de fundos de investimento em direitos creditorio.

Referido contrato estabelece a remuneracdo do Administrador e do Gestor, de acordo com o
Regulamento do Fundo, bem como as obrigacdes de cada parte e a forma de comunicagao
entre as partes.

CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVICOS DE CONSULTORIA ESPECIALIZADA

O Fundo, devidamente representado pelo Administrador, e cada uma das sociedades do Grupo
Sifra Consultoria Especializada, com a interveniéncia e anuéncia do Administrador e do Gestor
celebraram o Contrato de Prestacdo de Servicos de Consultoria Especializada, de modo a
contratar cada uma das sociedades do Grupo Sifra Consultoria Especializada para a prestagao
dos servigos de consultoria especializada. O contrato celebrado entre as partes estabelece,
dentre outras coisas, as respectivas obrigagcdes perante o Fundo, a remuneragdo prevista no
Regulamento do Fundo.

CONTRATO DE PRESTAGAO DE SERVICOS QUALIFICADOS PARA FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS

O Fundo, representado pelo Administrador, e o Custodiante celebraram o contrato em
referéncia, por meio do qual o Custodiante, dentre outras fun¢des dispostas neste Prospecto e
no Regulamento, prestar4d os servicos de custédia qualificada e os demais servigos
mencionados no artigo 38 da Instru¢do CVM n°®356/01 e disponibilizard um sistema
operacional para execugao das atividades do Fundo.

Referido contrato estabelece a remuneracdo a ser paga ao Custodiante pelos servigos
prestados, nos termos do presente Prospecto e do Regulamento, bem como das obrigagdes a
serem exercidas pelas partes.

CONTRATO DE PROMESSA DE CESSAO E AQUISICAO DE DIREITOS DE CREDITO E OUTRAS AVENCAS

O Fundo, devidamente representado pelo Administrador, a OPS Desenvolvimento de Negdcios
Ltda., a Opinidao Assessoria e Consultoria Ltda. e a Opinido S.A., com a interveniéncia e
anuéncia do Gestor, celebrardo o Contrato de Promessa de Cessao e Aquisi¢cao de Direitos de
Crédito e Outras Avengas com cada um dos Cedentes e, quando aplicavel, com o(s)
Devedor(es) Solidario(s).

O Contrato de Cessao tem por objeto o propésito de reger o relacionamento entre o Cedente e
o Fundo no tocante a oferta de Direitos de Crédito pelos Cedentes, e sua consequente
aquisig¢ao, por parte do Fundo.

Cada cessao de Direitos de Crédito sera formalizada mediante a celebracdo do Termo de
Cesséo, no qual devera constar a relagao de Direitos de Crédito a serem cedidos, identificados
pelo seu valor nominal, data de vencimento, valor de aquisi¢ao, identificagdo do respectivo
Devedor, acompanhada das especificidades daquela cessao.

O Contrato de Cessao estabelece que cada cessao de Direitos de Crédito sera realizada em
carater irrevogavel e irretratavel, ficando o Fundo Cessionario automaticamente subrrogado,
em cardter definitivo, resguardado o direito de regresso contra o Cedente, da plena titularidade
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dos Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia),
privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a estes relacionadas, inclusive: (i) o direito de
receber integralmente o seu valor, acrescido dos juros, das multas, da atualizagdo monetaria
e/ou de demais encargos remuneratorios e/ou moratérios; (ii) o direito de acdo e o de protesto
em face do Devedor do referido Direito de Crédito para exigir o cumprimento da obrigagao de
pagar ou visando resguardar direito do Fundo Cessionario; (iii) o direito sobre quaisquer
garantias constituidas para adimpléncia do Direito de Crédito, sejam garantias fidejussérias,
fiduciarias ou reais; e (iv) o direito de declarar o Direito de Crédito vencido antecipadamente
nas hipéteses contratadas com o Devedor e naquelas previstas na legislagao aplicavel.

De acordo com o Contrato de Cesséao, a cessao sera considerada formalizada na data em que:
(i) o Termo de Cesséao for assinado, e (ii) for realizado o pagamento pelo Fundo do Prego de
Aquisigao estipulado no respectivo Termo de Cessao

Ademais, o Contrato de Cessao prevé que o Cedente e seus representantes legais, quando de
outra forma ndo estabelecido expressamente pelo Fundo, pelo Administrador ou por qualquer
prestador de servigos do Fundo, independentemente de qualquer outro aviso, notificagdo ou
documentos, assumirdo, nos termos dos artigos 627 e seguintes do Codigo Civil brasileiro, a
condicao de fiel depositario dos Documentos Comprobatérios, enquanto ndo entregues para a
guarda pelo Custodiante, obrigando-se a: (i) manter, as suas préprias expensas, 0s
Documentos Comprobatérios sob sua guarda em perfeita ordem e estado de conservagao; (i)
permitir ao Fundo, ao Administrador, a qualquer prestador de servicos do Fundo e a qualquer
pessoa por eles indicada, o acesso irrestrito a tais Documentos Comprobatérios; e (iii) entregar
os Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito ao Fundo, ao Administrador, a
qualquer prestador de servigos do Fundo, ou a quem eles indicarem, no prazo de 05 (cinco)
Dias Uteis, sem qualquer direito de retengéo a qualquer titulo.

Demais disso, o Contrato de Cessao estabelece que na hipétese do pagamento dos Direitos de
Crédito a serem cedidos pelo Cedente ao Fundo contar com garantia real, fiduciaria e/ou
fidejussoria, o Cedente, o Devedor Solidario quando aplicavel, ou qualquer terceiro concedente
de tal garantia devera, concomitantemente a cessao, transferir integralmente ao Agente de
Garantia e/ou ao Fundo, conforme o caso, todos os direitos oriundos de tal garantia, mediante
a celebragao de documentos que, nos termos da legislagao aplicavel, sejam habeis para atingir
esse fim.
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CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star € constituido sob a forma
de condominio aberto.

O Fundo é classificado como um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Fomento
Mercantil, nos termos do Anexo Il da Deliberacdo n?44, de 24 de novembro de 2010, da
ANBIMA.

BASE LEGAL

O Fundo é um fundo de investimento em direitos creditérios, regido pelas disposig¢bes legais e
regulamentares que |Ihe forem aplicaveis, especialmente a Resolugao do CMN n® 2.907 e pela
Instrugdo CVM n® 356/01.

PuBLICO ALVO
O Fundo é destinado a Investidores Qualificados.

O investimento nas Cotas Seniores e nas Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo nao é
adequado a investidores que: (i) necessitem de liquidez em prazo inferior ao prazo estabelecido
neste Prospecto e no Regulamento para pagamento dado valor de resgate; e (ii) ndo estejam
dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor privado.

Recomenda-se aos investidores a leitura cuidadosa deste Prospecto antes de qualquer decisao
sobre o investimento nas Cotas do Fundo. Para maiores informagdes, veja a se¢ao “Fatores de
Risco”, na pagina 43 deste Prospecto.

DATA DE CONSTITUICAO E AUTORIZAGAO PARA FUNCIONAMENTO DO FUNDO

O Fundo foi constituido por ato do Administrador datado de 10.08.2011, sendo que o ato de
constituicdo e Regulamento, encontram-se registrados no 2° Cart6rio de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Curitiba, Estado do Parand, em 16.08.2011, sob 0 n® 1016560. As
alteragbes posteriores do Regulamento serdo devidamente registradas a margem do registro
inicial no 2° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Curitiba, Estado do
Parana.

A autorizagdo da CVM para o funcionamento do Fundo foi obtida em 24.01.2012, por meio do
oficio CVM/SIN/GIE/N® 537/2012. O c6digo do Fundo perante a CVM é 550-9.

PRAZO DE DURACAO

O Fundo tera Prazo de Duragao indeterminado.

FORO

O foro competente para dirimir e resolver todas as questdes e dividas oriundas ao Fundo ou
questdes decorrentes do Regulamento é o foro da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo,
com expressa renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

PRESTADORES DE SERVICOS

Para informagbes sobre os prestadores de servicos do Fundo, ver secdo “Identificagéo e
Informagbes sobre os Prestadores de Servigos do Fundo”, na pagina 22 deste Prospecto.

OBUJETIVO DO FUNDO

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas, observada sua politica de investimento,
de composicdo e de diversificacdo de sua Carteira, dispostas neste Prospecto e no
Regulamento, a valorizagdo de suas Cotas por meio da aquisi¢ao pelo Fundo: (i) de Direitos de
Crédito que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condi¢des da Cesséo estabelecidos
neste Prospecto e no Regulamento, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agbes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito; e (ii) de Ativos
Financeiros, observados todos os limites de composigao e diversificacdo da Carteira
estabelecidos neste Prospecto e no Regulamento.
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CARACTERISTICAS BASICAS DAS COTAS

As Cotas terdo a forma escritural, serao mantidas em conta de depdésitos em nome de seus
respectivos titulares, correspondem a fragbes ideais de seu patrimbnio, serdo subscritas e
integralizadas na mesma data, e serdo resgatadas nos termos previstos neste Prospecto e no
Regulamento.

Cada classe de Cotas tera caracteristicas especificas, inclusive com relacdo a Rentabilidade
Alvo, de acordo com o disposto neste Prospecto e no Regulamento.

Na hipétese do Fundo atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores, conforme estabelecido
neste Prospecto e no Regulamento, a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas
Subordinadas Mezanino até atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino, e
a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Junior, as quais nao possuem
limite de rentabilidade.

A Rentabilidade Alvo ndo representa, nem devera ser considerada, sob qualquer hipétese ou
circunstancia, como uma promessa, obrigacdo, garantia ou sugestdo de rentabilidade do
Administrador, do Gestor, do Custodiante ou do Grupo Sifra Consultoria Especializada, aos
Cotistas.

CLASSES

O patriménio do Fundo é formado por 03 (irés) classes de Cotas, sendo que as caracteristicas
e os direitos, bem como as condigbes de emissdo, subscri¢do, integraliza¢do, remuneracao e
resgate aplicaveis as classes de Cotas estao descritas neste Prospecto e no Regulamento.

As Cotas serdo Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior.

CARACTERISTICAS DAS COTAS

As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

(a) A Rentabilidade Alvo da Cotas Seniores do Fundo é de 125% (cento e vinte e
cinco por cento) da Taxa Dl;

(b)  Prioridade de resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o disposto
neste Prospecto e no Regulamento;

(c) Deverdao atender a Razdo de Garantia estabelecida neste Prospecto e no
Regulamento;

(d)  Valor unitario inicial de emissdo de R$ 1.000,00 (mil reais);

(e)  Valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizagao e resgate, observados os critérios definidos neste Prospecto e no
Regulamento;

(f) Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, exceto aquelas relacionadas no Regulamento, sendo que cada
Cota Sénior correspondera a 01 (um) voto; e

(g) Possuem prazo de caréncia para resgate de 180 (cento e oitenta) dias corridos e
prazo para pagamento do resgate de 90 (noventa) dias corridos.

As Cotas Seniores em circulagdo serao trimestralmente avaliadas pela Agéncia Classificadora
de Risco. Nao obstante, caso entenda necessario, a Agéncia Classificadora de Risco podera
solicitar informagdes adicionais e rever a classificagdo de risco das Cotas Seniores em
periodicidade inferior.
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As Cotas Subordinadas Mezanino possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagbes comuns:

(a)

(h)

Subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de resgate, observado o disposto
neste Prospecto e no Regulamento;

Prioridade de resgate em relagdo as Cotas Subordinadas Junior, observado o
disposto neste Prospecto e no Regulamento;

A Rentabilidade Alvo da Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo é de 130%
(cento e trinta por cento) da Taxa DI,

Deverao atender a Razdo de Garantia e a Razdao de Garantia entre as Cotas
Subordinadas estabelecidas neste Prospecto e no Regulamento;

O valor unitario inicial de emissdo na data da primeira subscrigdo de Cotas
Subordinadas Mezanino ser4 de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Cotas
Subordinadas Mezanino distribuidas posteriormente terdo seu valor unitario
calculado todo Dia Util;

O valor unitario sera calculado todo Dia Util para efeito de definicdo do valor de
integralizacdo e resgate das Cotas Subordinadas Mezanino, observados os
critérios definidos neste Prospecto e no Regulamento;

Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, sendo que a cada Cota Subordinada Mezanino correspondera
01 (um) voto; e

Possuem prazo de caréncia para resgate de 36 (irinta e seis) meses corridos e
prazo para pagamento do resgate, observado o disposto no Regulamento.

As Cotas Subordinadas Junior possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e

obrigagoes:

(a)

(e)

Subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito
de resgate, observado o disposto neste Prospecto e no Regulamento;

Deverao atender a Razado de Garantia e a Razdo de Garantia entre as Cotas
Subordinadas estabelecidas neste Prospecto e no Regulamento;

O valor unitario inicial de emissdo na data da primeira subscrigdo de Cotas
Subordinadas Janior sera de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Cotas
Subordinadas Junior distribuidas posteriormente terdo seu valor unitario calculado
todo Dia Util;

O valor unitario sera calculado todo Dia Util para efeito de definicdo do valor de
integralizagao e resgate das Cotas Subordinadas Junior, observados os critérios
definidos no Regulamento; e

Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, sendo que a cada Cota Subordinada Juanior correspondera 01
(um) voto.

As Cotas Subordinadas Junior sdo dispensadas da avaliagao pela Agéncia Classificadora de
Risco, uma vez que:

(a)

(b)

as Cotas Subordinadas sédo destinadas a um unico Cotista, ou grupo de Cotistas
vinculados por interesse Unico e indissociavel;

o Cotista, ou grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel,
subscreverdo termo de adesdo declarando ter pleno conhecimento dos riscos
envolvidos na operacgédo, inclusive da possibilidade de perda total do capital
investido, e da auséncia de classificagdo de risco das Cotas por ele(s) subscritas;
e

por se tratar de fundo aberto a transferéncia ou negocia¢do das Cotas no mercado
secundario nao é permitida.
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As Cotas Subordinadas Junior serdo detidas por 01 (um) unico Cotista, sendo providenciada
perante a CVM a solicitagcao da dispensa da classificagao de risco de referida classe de Cotas.

Caso as Cotas Subordinadas Junior deixem de ser investida exclusivamente por um Unico
Cotista, ou por grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel, a classificagao
de risco das cotas pela Agéncia Classificadora de Risco passara a ser obrigatoria.

Nao obstante o disposto no paragrafo acima, no minimo 50% (cinquenta por cento) das Cotas
Subordinadas Junior do Fundo deverdo ser mantidas por um unico Cotista, ou grupo de
Cotistas vinculados por interesse unico e indissociavel.

As Cotas Subordinadas Junior ndo possuem meta ou limite de rentabilidade.
EMISSAQ INICIAL E DEMAIS EMISSOES

A emissdo de novas classes de Cotas dependera de aprovagdo da Assembleia Geral de
Cotistas, sendo que o Fundo somente podera emitir novas classes de Cotas, desde que:

(a) Nenhum Evento de Avaliagado ou Evento de Liquidagao tenha ocorrido e esteja em
vigor;

(o) A Razao de Garantia e a Razdo de Garantia entre as Cotas Subordinadas nao
sejam afetadas, bem como as Rentabilidades Alvo dispostas neste Prospecto e no
Regulamento; e

(c) A emissdo de nova classe de Cotas tenha a aprovacdo de pelo menos 75%
(setenta e cinco por cento) das Cotas do Fundo em circulagéo.

ENQUADRAMENTO DA RAZAO DE GARANTIA

A partir da Data de Subscricao Inicial de Cotas do Fundo, o Administrador devera apurar,
diariamente, a Razao de Garantia, entendida como a relagdo entre o valor total das Cotas
Seniores em circulagao e o Patriménio Liquido, que devera ser de, no maximo, 68% (sessenta
e oito por cento), de modo que o Fundo tenha, no minimo, 32% (trinta e dois por cento) de seu
Patrimdnio Liquido representado por Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas
Junior, consideradas em conjunto.

Adicionalmente a Razao de Garantia prevista acima, o Fundo devera apurar, diariamente, a
Razao de Garantia entre as Cotas Subordinadas, entendida como a relagao entre o valor total
das Cotas Subordinadas em circulagdo e o Patriménio Liquido, tendo, no minimo, 32% (trinta e
dois por cento) de seu Patriménio Liquido representado por Cotas Subordinadas Junior, limite
este que podera ser reduzido até 26% (vinte e seis por cento), desde que a diferenca seja
representada por Cotas Subordinadas Mezanino.

O nivel de subordinagdo das Cotas Subordinadas Mezanino devera ser de, no minimo, 26%
(vinte e seis por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

A Razdo de Garantia e a Razdo de Garantia entre as Cotas Subordinadas deverdo ser
apuradas diariamente pelo Administrador.

Na hipétese de desenquadramento da Razao de Garantia e/ou da Razao de Garantia entre as
Cotas Subordinadas por 15 (quinze) Dias Uteis, o Administrador devera comunicar, em 03
(trés) Dias Uteis, aos Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior, por meio de
correspondéncia ou correio eletrbnico para que providenciem o respectivo restabelecimento no
prazo de 20 (vinte) dias corridos, a contar do recebimento da comunicagao, informando aos
Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior, o nimero minimo de Cotas que deverao ser
subscritas e os respectivos valores para que se possa restabelecer a Razdo de Garantia e/ou a
Razao de Garantia entre as Cotas Subordinadas, conforme o caso.

Os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior deverdo subscrever, dentro do prazo
acima estabelecido, tantas Cotas Subordinadas Junior quantas sejam necessarias para
restabelecer a Razdo de Garantia e/ou a Razao de Garantia entre as Cotas Subordinadas,
conforme o caso.
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Na hipétese de o Administrador verificar que, decorrido o prazo acima estabelecido, ndo se
alcangou o restabelecimento da Razao de Garantia e/ou da Razdo de Garantia entre as Cotas
Subordinadas, por qualquer outro motivo, o Administrador devera convocar a Assembleia Geral
de Cotistas para deliberar sobre o Evento de Avaliagédo que ficara configurado.

SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO

Sera admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas emitidas.

O Administrador, em nome do Fundo, desde que observadas as condi¢des estabelecidas no
Regulamento e neste Prospecto, podera emitir novas Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, no montante indicado pelo Gestor.

O Caotista, por ocasido de seu ingresso no Fundo: (i) receberda exemplar do Regulamento e do
Prospecto, (i) quando aplicavel, assinard o boletim de subscrigao, e (iii) assinara Termo de
Adesdo, declarando sua qualidade de Investidor Qualificado, bem como declarando estar
ciente, dentre outras informagbes: (a) das disposigbes contidas no Regulamento,
especialmente aquelas referentes a politica de investimento, a Taxa de Administragao e a Taxa
de Performance; (b) dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, conforme descritos no
Regulamento; e (c) da possibilidade de perdas decorrentes das caracteristicas dos Direitos de
Crédito que integram e/ou venham a integrar a Carteira do Fundo.

Visando preservar o bom desempenho do Fundo, o Administrador, de comum acordo com o
Gestor, podera recusar a admissao de novos Cotistas no Fundo e/ou o recebimento de novos
investimentos no Fundo, no todo ou em parte, em defesa dos interesses do Fundo, sem que
para tanto necessite apresentar qualquer tipo de justificativa.

A qualidade de Cotista do Fundo caracterizar-se-a pela abertura de conta de depdsito em
nome do Cotista.

O extrato da conta de deposito, emitido pelo Administrador, sera o documento habil para
comprovar a propriedade do nimero de Cotas pertencentes a cada Cotista.

As Cotas serdo subscritas e integralizadas, sempre nas mesmas datas, a partir da Data de
Subscrigao Inicial. Na subscricdo de Cotas em data diversa da Data de Subscri¢ao Inicial, sera
utilizado o valor da Cota de mesma classe em vigor no proprio dia da efetiva disponibilidade
dos recursos.

A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada a vista em moeda corrente nacional,
mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta corrente do Fundo a
ser indicada pelo Administrador, por qualquer mecanismo de transferéncia de recursos
admitido pelo BACEN ou através de sistema operacionalizado pela CETIP, quando aplicavel.

A integralizagdo de Cotas Subordinadas Junior em Direitos de Crédito esta condicionada ao
atendimento dos Direitos de Crédito as Condigoes de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade.

A confirmagao da integralizagao de Cotas do Fundo esta condicionada a efetiva disponibilidade
pelos Cotistas dos recursos na conta-corrente do Fundo.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser registradas para distribuicao
no mercado primario no SF - Modulo de Fundos, operacionalizado pela CETIP, cabendo ao
intermediario assegurar a condicao de Investidor Qualificado do adquirente das Cotas.

A partir da Data de Subscrigao Inicial as Cotas do Fundo terdo seu valor de integralizagéo e de
resgate, nas hipoteses definidas no Regulamento e neste Prospecto, calculado no fechamento
de todo Dia Util pelo Administrador.

Os critérios de determinagéao do valor das Cotas de cada classe tem como finalidade definir
qual o valor de integralizagcdo sera aplicavel para cada classe de Cotas durante o Prazo de
Duragao do Fundo e qual a parcela do Patriménio Liquido que deve ser prioritariamente
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alocada aos titulares de cada classe de Cotas na hipdtese de resgate de Cotas, e nao
representam e ndo devem ser considerados, em hip6tese alguma, como promessa ou
obrigagéo legal ou contratual de remuneragcdo por parte do Fundo, do Administrador, do
Gestor, do Grupo Sifra Consultoria Especializada ou do Custodiante.

CLASSIFICACAO DE RISCO

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino em circulagao serdo trimestralmente
avaliadas pela Agéncia Classificadora de Risco. Ndo obstante, caso entenda necessario, a
Agéncia Classificadora de Risco podera solicitar informagdes adicionais e rever a classificagcao
de risco das Cotas Seniores em periodicidade inferior.

NEGOCIACAO DAS COTAS

As Cotas do Fundo nao serdo objeto de cessao ou transferéncia, salvo por decisao judicial,
execugao de garantia ou sucessao universal.

RESGATE DE COTAS

Os Cotistas detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino poderao solicitar
o0 resgate das Cotas observado o prazo de caréncia, devendo, para tanto, observar o
procedimento disposto neste Prospecto e no Regulamento.

Para o resgate das Cotas Subordinadas Junior deverdo ser observados os procedimentos
estabelecidos neste Prospecto e no Regulamento.

Nao sera admitido o resgate de Cotas desde a data do envio da convocagdo para a
Assembleia Geral de Cotistas que tenha sido convocada para deliberar sobre Evento de
Avaliagdo e/ou Evento de Liquidagdo do Fundo, até a ocorréncia da respectiva Assembleia
Geral de Cotistas que delibere definitivamente sobre o tema.

Caso o Regulamento ou este Prospecto preveja a ocorréncia de pagamento de resgates aos
Cotistas, em desacordo com as normas e procedimentos adotados pela CETIP: a) a CETIP
ficarg isenta de qualquer responsabilidade; e b) o pagamento de resgates aos Cotistas devera
ocorrer fora do ambiente da CETIP e ser4 realizado pelo Administrador.

Os Cotistas poderdo solicitar o resgate das Cotas de sua titularidade, por meio de
correspondéncia encaminhada ao Administrador.

O pagamento do valor do resgate de Cotas Seniores sera realizado no prazo de 90 (noventa)
dias corridos, contados da data de recebimento da solicitagdo pelo Administrador, observado o
prazo de caréncia para as Cotas Seniores disposto neste Prospecto e no Regulamento.

O pagamento dos resgates pode estar sujeito ao fluxo de vencimentos futuros dos Direitos de
Crédito, de modo que os Cotistas devem estar cientes de que, dependendo do volume de
resgates solicitados em determinado periodo, ha o risco de o Fundo nao possuir recursos
suficientes para efetuar o pagamento de todos os resgates no prazo solicitado. Neste caso,
aplicar-se-a o disposto no paragrafo abaixo.

Caso as ordens de resgate excedam a liquidez do Fundo em determinado dia, de forma que
nao existam recursos suficientes para cobrir os pedidos de resgate, o Administrador atendera
aos pedidos de resgates conforme a ordem cronoldgica de recebimento de tais pedidos,
postergando para o Dia Util imediatamente seguinte os resgates que ndo puderem ser
atendidos no mesmo dia, ndo sendo, portanto, aplicado o prazo de 90 (noventa) dias corridos
estabelecido no paragrafo acima. Neste caso, o Administrador no mesmo dia do recebimento
do pedido, comunicard os Cotistas e o Gestor sobre os procedimentos que serado utilizados
para pagamento dos resgates.

Enquanto perdurar a situagdo descrita acima, a aquisigdo de novos Direitos de Crédito pelo
Fundo sera suspensa, reiniciando quando forem realizados os pagamentos referentes aos
resgates solicitados pelos Cotistas, caso nao tenha ocorrido nenhum Evento de Avaliagao e/ou
Evento de Liquidagao do Fundo.
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Caso apos 360 (trezentos e sessenta) dias da data da solicitagdo de um resgate ainda nao haja
recursos disponiveis para pagamento do referido resgate, o Administrador devera convocar
uma Assembléia Geral de Cotistas para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um Evento
de Liquidagao.

Os valores de resgate de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior serao efetuados pela cota de fechamento do dia do efetivo pagamento
dos resgates aos Cotistas.

As Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser
resgatadas apos o resgate de todas as Cotas Seniores, sendo certo que as Cotas
Subordinadas Juanior somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas
Subordinadas Mezanino, ressalvados 0s casos excepcionais previstos neste Prospecto e no
Regulamento.

As Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas antes das Cotas Seniores,
se decorrido o prazo de caréncia de tais Cotas Subordinadas Mezanino, desde que néo
desenquadre a Razéo de Garantia e que sejam observados 0s seguintes procedimentos:

(a) Recebida a solicitagdo de resgate de Cotas Subordinadas Mezanino, o
Administrador comunicard aos Cotistas detentores de Cotas Seniores no prazo
maximo de 03 (trés) Dias Uteis apds o recebimento da referida solicitacdo. Neste
ato, os titulares de Cotas Seniores deverao ser informados sobre o valor e a data
de realizagao do resgate de Cotas Subordinadas Mezanino;

(b)  Os Cotistas titulares das Cotas Seniores poderdo requerer o resgate de suas
Cotas no prazo de 120 (cento e vinte) dias corridos a partir da data de expedigao
pelo Administrador da comunicagéo referente ao resgate de Cotas Subordinadas
Mezanino. O resgate de Cotas Seniores devera ser integralmente concluido antes
do inicio do resgate das Cotas Subordinadas Mezanino; e

(c) Apo6s 0 pagamento dos resgates das Cotas Seniores, solicitadas de acordo com o
disposto acima, ou transcorrido o prazo acima fixado sem manifestacdo dos
Cotistas titulares das Cotas Seniores, sera realizado o pagamento das Cotas
Subordinadas Mezanino, observado o prazo de 30 (trinta) dias.

EXCESSO DE SUBORDINACAO

Ao final de cada trimestre civil, 0 Administrador devera verificar se 0 Fundo apresenta excesso
do nivel de subordinagao, ou seja, (i) se as Cotas Subordinadas Junior representam mais de
32% (trinta e dois por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, ou (ii) se as Cotas Subordinadas
Junior representam mais de 26% (vinte e seis por cento) e as Cotas Subordinadas Mezanino
representam mais de 6% (seis por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

Caso o0 excesso do nivel de subordinacdo seja constatado, os titulares das Cotas Subordinadas
Junior poderao realizar o resgate parcial de suas Cotas, desde que: (i) ndo tenha ocorrido e
esteja em curso qualquer Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagdo, e (ii) ndo gere
desenquadramento da Razdo de Garantia, da Razdo de Garantia entre as Cotas
Subordinadas, do indice de Liquidez, da Reserva de Caixa, dos limites de concentragdo
previstos neste Prospecto e no Regulamento e qualquer Evento de Avaliagao.

Para fins do disposto no paragrafo acima, o Administrador devera, até o 2° (segundo) Dia Util
do més subsequente, comunicar o montante do excesso do nivel de subordinagéo aos titulares
das Cotas Subordinadas Junior, para que estes, no prazo de 05 (cinco) Dias Uteis contados do
recebimento da comunicacdo, manifestem a intencdo de realizar o resgate parcial de suas
Cotas Subordinadas Junior.
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Manifestada a intencao da totalidade dos titulares das Cotas Subordinadas Junior de realizar o
resgate parcial das Cotas Subordinadas Junior, o Administrador devera realizar o resgate
parcial das Cotas Subordinadas Junior em até 05 (cinco) Dias Uteis, a contar do recebimento
da resposta da totalidade dos titulares das Cotas Subordinadas Junior.

Na hipétese de os titulares das Cotas Subordinadas Junior: (i) nado responderem
tempestivamente ao Administrador, conforme previsto acima; ou (ii) ndo manifestarem em sua
totalidade a intengdo em realizar o resgate parcial, o montante do excesso do nivel de
subordinagao nao utilizado para fins de resgate, sera mantido no Patriménio Liquido do Fundo.

Os Cotistas titulares das Cotas ndo poderao, em nenhuma hipétese, exigir do Fundo o resgate
de suas Cotas em condigdes diversas das previstas neste Prospecto e no Regulamento.

Observada a ordem de alocagédo dos recursos prevista neste Prospecto e no Regulamento, o
Administrador deverd transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes:
(i) aos titulares das Cotas Seniores, na Data de Resgate, e (ii) aos titulares das Cotas
Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Junior nas hipéteses de resgate previstas
neste Prospecto e no Regulamento ou apds o resgate integral das Cotas Seniores, conforme
estabelecido neste Prospecto e no Regulamento.

O Custodiante, atuando por conta e ordem do Fundo, efetuara o pagamento dos resgates de
Cotas, mediante instrugdo do Administrador, por meio de mecanismo de transferéncia de
recursos autorizado pelo BACEN ou por meio da CETIP, conforme aplicavel.

Os recursos deverao ser transferidos aos titulares das Cotas, quando do resgate das Cotas, de
acordo com os registros de titularidade mantidos pelo Administrador na Data de Resgate.

Quando o dia do pagamento do resgate das Cotas ocorrer em dia ndo considerado Dia Util, o
Custodiante, efetuara o pagamento devido no 12 (primeiro) Dia Util subsequente.

Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, nas hipéteses previstas
neste Prospecto e no Regulamento, em Direitos de Crédito.

Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Cotas Seniores nao farao
jus, quando do resgate de suas Cotas, a uma remuneragédo superior a Rentabilidade Alvo das
Cotas Seniores, calculado conforme o disposto no Regulamento e neste Prospecto, na
respectiva Data de Resgate, o que representa o limite maximo de remuneragao possivel para
as Cotas Seniores.

Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Cotas Subordinadas
Mezanino nao fardo jus, quando do resgate de suas Cotas, a uma remuneragdo superior a
Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino, calculado conforme disposto no
Regulamento e neste Prospecto, na respectiva Data de Resgate, o que representa o limite
maximo de remuneragao possivel para as Cotas Subordinadas Mezanino.

Em todo Dia Util, apés a incorporagdo dos resultados descritos no Regulamento e neste
Prospecto as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, respectivamente, o eventual
excedente decorrente da valorizagdo da Carteira no periodo sera incorporado as Cotas
Subordinadas Junior.

Quando da definicdo do valor das Cotas, nos termos desta secdo, a Taxa DI devera ser
utilizada considerando-se idéntico nimero de casas decimais divulgado pela CETIP. Caso a
Taxa DI ndo esteja disponivel quando da apuragao do valor de qualquer obrigagado pecuniaria
prevista neste Prospecto e no Regulamento, sera aplicada a ultima Taxa DI que estiver
disponivel naquela data. Nesse caso, o Administrador, por conta e ordem do Fundo, devera
promover os competentes ajustes no valor das Cotas na data de divulgagao da Taxa DI que
seria aplicavel.
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RESERVA DE CAIXA

O Administrador, exclusivamente com os recursos do Fundo, constituirda uma Reserva de
Caixa, representados por Recursos Livres, cujo valor devera ser apurado pelo Administrador e
monitorado pelo Gestor em todo ultimo Dia Util de cada més calendario, definido pelo total de
despesas e encargos de responsabilidade do Fundo a serem incorridos no periodo de 90
(noventa) dias contados da data de apurag¢édo ou, no minimo, 1% (um por cento) do Patrimbnio
Liquido do Fundo na mesma data, dos dois o maior.

Os valores segregados na Reserva de Caixa somente poderdo ser utilizados pelo Fundo no
pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo.

INDICE DE LIQUIDEZ

O Gestor devera calcular, diariamente, o indice de Liquidez da Carteira a ser apurado, de
acordo com a seguinte férmula:

. DC
Recursos Livres + (—)
Indice de Liquidez = 1,2
1 VP
onde:

DC corresponde ao valor atribuido ao somatério dos Direitos de Crédito
integrantes da Carteira, devidamente atualizados, que tenham
vencimento nos préximos 30 (trinta) dias contados da data de indice de
Liquidez.

VP corresponde ao somatério do valor de resgate e total de despesas e

encargos de responsabilidade do Fundo a serem incorridos no periodo de
30 (trinta) dias contados da data de apuragéo do indice de Liquidez.

O indice de Liquidez devera ser maior ou igual a 01 (um), e caso permaneca com valor menor
a 01 (um) pelo periodo de 15 (quinze) Dias Uteis, o Administrador devera tomar todas as
providéncias relativas & ocorréncia de um Evento de Avaliagéo.

RENTABILIDADE ALVO

Na hipétese do Fundo atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores, conforme estabelecido
neste Prospecto e no Regulamento, a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas
Subordinadas Mezanino até atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino, e
a rentabilidade excedente serad atribuida as e Cotas Subordinadas Junior, as quais nao
possuem limite de rentabilidade.

COMUNICACOES

Para fins do disposto neste Prospecto e no Regulamento, considera-se o correio eletrdnico
como uma forma de correspondéncia valida nas comunicagbes entre o Administrador, o
Custodiante, o Gestor, o Grupo Sifra Consultoria Especializada, os Cedentes e os Cotistas.

DIVULGACAO DE INFORMACOES

O Administrador divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo ao
Fundo, de modo a garantir ao Cotista acesso as informag¢des que possam, direta ou
indiretamente, influenciar as decisées do Cotista quanto a permanéncia no Fundo ou, no caso
de potenciais investidores, quanto a aquisicao de Cotas.

Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo e daquelas previstas na legislagao e na
regulamentagao em vigor, considera-se fato relevante a alteracdo da classificagao de risco do
Fundo ou dos Direitos de Crédito e demais Ativos Financeiros integrantes da Carteira.
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A divulgacdo das informagbes previstas nesta secdo deve ser feita por meio de
correspondéncia ou correio eletronico encaminhado aos Cotistas e mantido disponivel para os
Cotistas na sede e dependéncias do Administrador e nas instituigbes que coloquem Cotas, sem
prejuizo da publicacdo no periédico “Diario do Comércio, da Associagdo Comercial de Sao
Paulo” utilizado pelo Fundo.

O Administrador colocara a disposigao dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, no prazo
maximo de 10 (dez) dias corridos apd6s o encerramento de cada més, as seguintes
informacdes, além de outras exigidas nos termos deste Prospecto, do Regulamento e da
regulamentacéo aplicavel: (i) o nimero de Cotas de propriedade de cada Cotista e o respectivo
valor; (ii) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més a que
se referirem; e (iii) dados acerca do comportamento da Carteira, abrangendo discussdo quanto
ao desempenho obtido e o esperado.

O Administrador deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel
na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias apds o
encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstra¢des financeiras anuais do
Fundo.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
O Fundo terd escrituragao contabil prépria, destacada da relativa ao Administrador.

O exercicio social do Fundo tera duragédo de 01 (um) ano, comecando em 01 de setembro e
terminando em 31 de agosto de cada ano, ficando ressalvado que apenas o primeiro exercicio
iniciar-se-a na data de sua constituicao e terminara em 31 de agosto de 2012.

As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdo elaboradas de acordo com a Instrugdo
CVM n? 489/11 e com o COSIF, e estardo sujeitas as normas contabeis expedidas pela CVM,
sendo auditadas por auditor independente registrado na CVM.
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POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

PREMISSAS DA POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

O Fundo e as aplicagbes realizadas pelos Cotistas no Fundo ndo contardo com garantia do
Administrador, do Gestor, do Grupo Sifra Consultoria Especializada, do Custodiante, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Ademais,
os investimentos da Carteira estao sujeitos aos fatores de risco descritos neste Prospecto e no
Regulamento.

Nao obstante a diligéncia do Administrador, do Gestor e do Grupo Sifra Consultoria
Especializada em colocar em pratica a politica de investimento delineada neste Prospecto e no
Regulamento, o Fundo, o Administrador, o Gestor e o Grupo Sifra Consultoria Especializada,
nao serao responsaveis, em nenhuma hip6tese, pela existéncia e/ou pela solvéncia dos
Direitos de Crédito, por eventual depreciagdo dos bens ou ativos integrantes da Carteira do
Fundo, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo, assumindo os Cotistas os riscos
inerentes a este tipo de investimento.

Nao ha garantia de que os objetivos do Fundo seréo alcangados.

Os percentuais de composicdo e diversificagdo da Carteira, referidos nesta segado, serao
verificados pelo Gestor, com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

OPERAGOES cOM DIREITOS DE CREDITO

Para a consecugao de seu objetivo, o Fundo aplicara suas disponibilidades na aquisicao de
Direitos de Crédito originados por operagées realizadas nos segmentos financeiro, comercial,
industrial, imobiliario e/ou de prestacdo de servigos, com pagamento a prazo, que atendam
cumulativamente aos Critérios de Elegibilidade e as Condicoes da Cessao previstas neste
Prospecto e no Regulamento.

O Fundo poderd, ainda, adquirir Direitos de Crédito diretamente do Grupo Sifra Consultoria
Especializada, desde que tais Direitos de Crédito tenham origem nos segmentos discriminados
acima, observado que os Direitos de Crédito deverao ser representados pelos titulos descritos
neste Prospecto e no Regulamento. Os Direitos de Crédito de que trata este paragrafo nao
serdo emitidos pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada para o Fundo e sim cedidos ao
Fundo, sempre sem a coobrigagdo do Grupo Sifra Consultoria Especializada, observado que
quando da cesséao dos Direitos de Crédito de que trata este paragrafo ao Fundo seréa informado
ao Administrador no ato da cesséo a existéncia ou a inexisténcia de coobrigagao do originador
na cessao realizada para o Grupo Sifra Consultoria Especializada, para efeito de controle do
limite dos Direitos de Crédito sem coobriga¢do do Fundo.

A avaliagdo da adequagao aos Critérios de Elegibilidade, limites de concentracdo e demais
disposigdes deste Prospecto e do Regulamento a respeito dos Direitos de Crédito que poderao
ser cedidos pelo proprio Grupo Sifra Consultoria Especializada ao Fundo, devera ser realizada
com base no Cedente dos Direitos de Crédito ao Grupo Sifra Consultoria Especializada, e nao
no préprio Grupo Sifra Consultoria Especializada.

LIMITE PARA COMPOSICAO DA CARTEIRA
O Fundo devera observar os seguintes limites para a composigao de sua Carteira:

(a) Até 99% (noventa e nove por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser
composto por Direitos de Crédito Performados representados por duplicatas
escriturais, emitidas fisica ou eletronicamente, e/ou cheques; e
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(b) Até 40% (quarenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo podera ser
composto por Outros Direitos de Crédito, e/ou Direitos de Crédito a Performar,
incluindo os Direitos de Crédito a Performar Petrobras.

Os limites estabelecidos acima deverdo ser verificados diariamente pelo Grupo Sifra
Consultoria Especializada e pelo Administrador, pro forma, antes de qualquer aquisicao de
Direitos de Crédito pelo Fundo.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o Fundo devera manter, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) do seu Patriménio Liquido aplicado em Direitos de Crédito.

O Administrador podera solicitar para a CVM, sem a necessidade de aprovagao pelos Cotistas
em Assembleia Geral de Cotistas, a prorrogagao do prazo mencionado acima por igual periodo,
apresentando para a CVM motivos que justifiquem mencionada prorrogacéo.

Realizada a solicitagdo mencionada acima, o Administrador devera comunicar aos Cotistas
sobre a solicitagao realizada.

A composigao da carteira de Direitos de Crédito Performados do Fundo devera observar, ainda,
0s seguintes limites de concentragdo, os quais serdo calculados considerando a cessao pro
forma, no momento da cesséo:

(a) Limites de concentragao por Devedor:

(i) O valor correspondente ao somatério do valor presente dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo, devidos por cada Devedor, sera limitado a
6,5% (seis e meio por cento) do Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente
anterior, incluindo neste percentual a exposicdo do Fundo ao respectivo
Grupo Econémico na condicdo de Devedor dos Direitos de Crédito em
conjunto, sem prejuizo de outras disposigdes constantes neste Prospecto e
no Regulamento; e

(i) O Fundo podera alocar, no maximo, 35% (trinta e cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Direitos de Crédito
devidos pelos 07 (sete) Devedores com maior concentragdo no Fundo,
incluindo neste percentual a exposigdo do Fundo ao respectivo Grupo
Econémico na condicao de Devedor dos Direitos de Crédito em conjunto;

(b)  Limites de concentragao por Cedente:

(i) O valor correspondente ao somatorio do valor presente de Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo, cedidos por cada Cedente, sera limitado a 6,5%
(seis e meio por cento) do Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente
anterior, incluindo neste percentual a exposicdo do Fundo ao respectivo
Grupo Econémico na condicdo de Cedente dos Direitos de Crédito em
conjunto, sem prejuizo de outras disposi¢cdes constantes neste Prospecto e
no Regulamento; e

(i) O Fundo podera alocar, no maximo, 35% (trinta e cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Direitos de Crédito
cedidos pelos 07 (sete) Cedentes com maior concentragdao no Fundo,
incluindo neste percentual a exposigdo do Fundo ao respectivo Grupo
Econdmico na condi¢cao de Cedente dos Direitos de Crédito em conjunto.
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Sem prejuizo do disposto acima, em relagdo a carteira de Direitos de Crédito a Performar e
Outros Direitos de Crédito, o Fundo devera observar os seguintes limites de concentragao:

(a) Limites de concentragao por Devedor:

(i) O valor correspondente ao somatério do valor presente de Outros Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo, devidos por cada Devedor, com excegéao do
Devedor Petrobras, devera ser limitado a 3,5% (trés e meio por cento) do
Patrimonio Liquido do Dia Util imediatamente anterior, incluindo neste
percentual a exposicdo do Fundo ao respectivo Grupo Econémico na
condi¢ao de Devedor dos Direitos de Crédito em conjunto, sem prejuizo de
outras disposicdes constantes neste Prospecto e no Regulamento; e

(i) O Fundo podera alocar no maximo 21% (vinte e um por cento) do Patriménio
Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Outros Direitos de Crédito, com
excecdo do Devedor Petrobras, devidos pelos 07 (sete) Devedores com
maior concentragdo no Fundo, incluindo neste percentual a exposi¢do do
Fundo ao respectivo Grupo Econdémico na condi¢gao de Devedor dos Direitos
de Crédito em conjunto;

(b)  Limites de concentragao por Cedente:

(i) O valor correspondente ao somatorio do valor presente de Direitos de Crédito
a Performar de titularidade do Fundo, cedidos por cada Cedente, devera ser
limitado a 3,5% (trés e meio por cento) do Patriménio Liquido do Dia Util
imediatamente anterior; e

(i) O Fundo podera alocar no maximo 21% (vinte e um por cento) do Patriménio
Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Direitos de Crédito a Performar
cedidos pelos 07 (sete) Cedentes com maior concentragao no Fundo.

Os limites estabelecidos na alinea “a” acima nao se aplica ao Devedor Petrobras.

Caso, considerada pro-forma a aquisicao dos Direitos de Crédito ofertados, a Carteira do
Fundo apresente 2,5% (dois e meio por cento) de concentracdo de um mesmo Devedor, o
Administrador devera avaliar a concentragdo das empresas pertencentes ao mesmo Grupo
Econdmico do respectivo Devedor, assegurando que seja respeitado os limites de
concentragdo por Devedor estabelecido acima.

Os limites de concentragao por Cedente estabelecidos acima ndo serdo aplicaveis para os
Direitos de Crédito cedidos diretamente pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada ao Fundo,
sendo nestes casos considerado o limite de concentragdo da pessoa que cedeu o respectivo
Direito de Crédito ao Grupo Sifra Consultoria Especializada.

O Fundo nao podera aplicar recursos na aquisigcdo de Direitos de Crédito nos quais um ente
federativo figure como devedor, fiador, avalista, ou seja, coobrigado sob qualquer outra forma.

O Fundo nao podera adquirir Direitos de Crédito de Cedentes em recuperagao judicial ou
extrajudicial, faléncia, intervencgao ou liquidacédo extrajudicial.

Os limites estabelecidos acima deverdo ser verificados diariamente pelo Grupo Sifra
Consultoria Especializada e pelo Administrador, pro forma, antes de qualquer aquisicao de
Direitos de Crédito pelo Fundo.

RECURSOS LIVRES

Os Recursos Livres serdo necessariamente alocados pelo Gestor, segundo seu critério e
conforme disposto neste Prospecto e no Regulamento, nos Ativos Financeiros abaixo listados:

(a) Moeda corrente nacional;

(b)  Titulos de emissao do Tesouro Nacional;
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(c) Operagdes compromissadas lastreadas exclusivamente nos ativos previstos na
alinea “b” acima;

(d) Cotas de fundos de investimento referenciados a Taxa DI que apliquem seus
recursos exclusivamente em titulos publicos federais e/ou operagdes
compromissadas lastreadas nestes titulos, os quais poderdo ser administrados
e/ou geridos pelo Administrador ou pelo Gestor, por suas controladoras,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, sociedades coligadas ou
outras sociedades sob controle comum; e

(e)  Titulos de crédito privado, com liquidez diéria prevista expressamente nos titulos,
que tenham grau de investimento igual ou superior a classificacdo “brAA”, em
escala nacional, pela Agéncia Classificadora de Risco, limitado a 20% (vinte por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo, ndo considerados como Direitos de
Crédito, para os fins deste Prospecto e do Regulamento.

O Fundo podera investir até 100% (cem por cento) dos Recursos Livres em um Unico fundo de
investimento, de acordo com a alinea “d” desta sec¢éo.

Nao ha limite de concentragdo para os investimentos realizados em titulos publicos de emissao
do Tesouro Nacional e operagdes compromissadas lastreadas nestes titulos.

Até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera estar concentrado em Ativos
Financeiros emitidos por uma mesma pessoa juridica, sua controladora, entidade por ela direta
ou indiretamente controlada e coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum.

OPERACOES cOM DERIVATIVOS

O Gestor, por conta e ordem do Fundo, podera realizar operagbes com instrumentos
derivativos, com contratos futuros de Taxa DI de 01 (um) dia negociados na BM&FBOVESPA,
desde que (i) as operagbes sejam realizadas com o objetivo de proteger posigdes detidas a
vista, até o limite dessas; e (ii) as operacdes sejam previamente submetidas a andlise da
Agéncia de Classificagcao de Risco.

O Fundo nao realizara operagdes de: (i) aquisi¢do de ativos ou de aplicagcdo de recursos em
modalidades de investimento de renda variavel ou atrelados a variagdo cambial; (i) daytrade,
assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do
Fundo possuir estoque ou posi¢cdo anterior do mesmo Ativo Financeiro; (iii) aplicagbes em
cotas de fundos de investimento cuja atua¢gdo em mercados de derivativos gere alavancagem
superior a uma vez o respectivo patriménio liquido; (iv) aplicagdo em fundos de investimento
cujas carteiras sejam administradas por pessoas fisicas; e (v) aplicagdo de recursos no
exterior.

O Fundo podera realizar operagdes em que figurem como contrapartes o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e/ou o Grupo Sifra Consultoria Especializada, seus controladores,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas ou outras sociedades
sob controle comum e/ou fundos de investimento por eles administrados e/ou geridos em que
atuem na condicdo de contraparte do Fundo.

A custodia dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira serd de
responsabilidade do Custodiante, sendo que os Ativos Financeiros, as CCBs e as CCls serdo
registrados e/ou mantidos: (i) em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo; ou (ii) em
contas especificas abertas no SELIC; ou (iii) em sistemas de registro e de liquidacao financeira
de ativos autorizados pelo BACEN; ou (iv) em instituigdes ou entidades autorizadas a prestagao
de servigos de custddia pelo BACEN e/ou pela CVM.
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AaQuisICAO DE DIREITOS DE CREDITO E POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

Toda e qualquer operagao de aquisigao de Direitos de Crédito pelo Fundo devera ser realizada
em estrita observancia ao disposto no Contrato de Cesséao e respectivos Termos de Cessao, a
serem celebrados com cada um dos Cedentes.

As minutas do Contrato de Cessao e respectivo Termo de Cessao deverao ser previamente
aprovadas pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada, pelo Administrador e pelo Gestor.

As minutas do Contrato de Cesséo e respectivo Termo de Cessdo poderao ser alteradas, de
tempos em tempos e/ou caso a caso, em virtude de negociagdes com cada Cedente, estando
tais alteragbes sujeitas a prévia aprovagdo do Grupo Sifra Consultoria Especializada, do
Administrador e do Gestor.

Os termos e condigdes do Contrato de Cessao e respectivos Termos de Cessdo deverao ser
acordados de forma irrevogavel e irretratavel e vincularao o Cedente e o Fundo, bem como
seus sucessores a qualquer titulo, sendo que poderao ser levados a registro em cartorio de
titulos e documentos, de acordo com o estabelecido pelo Administrador, juntamente com o
Gestor e o Grupo Sifra Consultoria Especializada.

Cada cesséo de Direitos de Crédito sera formalizada entre o respectivo Cedente e o Fundo,
representado pelo Administrador, por meio do Termo de Cesséo.

A cada celebragdo de um Termo de Cessao, o Cedente estara obrigado a praticar todos os
atos necessarios para a efetivagdo da cesséo.

PRECO DE AQuISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Com excegao dos Direitos de Crédito pds-fixados, o Fundo pagard ao respectivo Cedente o
Preco de Aquisi¢édo, observada a aplicagdo da Taxa Minima de Cessdo de no minimo 170%
(cento e setenta por cento) da Taxa DI, calculada conforme disposto abaixo.

Quando da aquisicdo de quaisquer Direitos de Crédito pelo Fundo, a taxa interna de retorno
resultante da Carteira de Direitos de Crédito a vencer do Fundo devera ser igual ou superior a
taxa minima de retorno resultante da seguinte férmula:

Taxa minima de retorno = 190% * Taxa DI

Para a aquisicdo de Direitos de Crédito, ressalvados os Direitos de Crédito p6s-fixados, a Taxa
da Cessao sera representada pela relagdo entre o valor bruto da cessao e valor liquido da
cessao expressa de forma anual, conforme abaixo, e devera ser sempre igual ou superior a
Taxa Minima de Cessao.

252

Valor Bruto da Cessao \DU
) —1]x 100

T da Cessdo = (
axa da Lessao Valor Liquido da Cessio

Sendo que:

Valor Bruto da Cessao = valor nominal do Direito de Crédito no vencimento.

Valor Liguido da Cessdo = valor financeiro entregue ao Cedente pela cessdo do Direito de
Crédito, ou seja, o valor de face do Direito de Crédito.

DU = Dias Uteis da operagao.

Para os Direitos de Crédito pés-fixados, sua aquisicdo sera realizada pelo valor de face do
Direito de Crédito, o qual devera contemplar uma taxa minima de remuneragdo de no minimo
150% (cento e cinquenta por cento) da taxa SELIC, calculado diariamente.

67



PoLiTicA DE CONCESSAO DE CREDITO PELO COMITE DE CREDITO

O Grupo Sifra Consultoria Especializada, no ambito de atuagdo de cada um de seus
integrantes, é responsavel pela anélise e sele¢do dos Direitos de Crédito, sendo garantida a
intervengao do Gestor, nos termos da alinea “d” abaixo, por meio da participagdo nas reunites
do Comité de Crédito.

Para fins da analise e selecao dos Direitos de Crédito, o Grupo Sifra Consultoria Especializada
adota uma politica de concessdo de crédito baseada em uma estrutura de comités, que
observam os seguintes critérios e condig¢des:

(a) O comité da area comercial do Grupo Sifra Consultoria Especializada: (i) identifica
oportunidades de negdcios; (ii) avalia aberturas e renovagdes de limites de crédito;
(i) seleciona potenciais Cedentes; (iv) realiza uma pré-verificagdo da
documentagao cadastral dos Cedentes para a sequéncia do processo de anélise
de crédito; (v) realiza uma pré-verificagdo das Condigdes de Cessdo; e (vi)
encaminha proposta, com seu parecer e documentagao cadastral dos Cedentes
para a area de crédito do Grupo Sifra Consultoria Especializada;

(b) A éarea de crédito do Grupo Sifra Consultoria Especializada: (i) confere a
documentagao cadastral dos Cedentes; (ii) cumpre todas as etapas de processo
de analise de crédito; (iii) pré-verifica os Critérios de Elegibilidade e as Condigbes
de Cesséo; e (iv) encaminha a proposta para o Comité de Crédito;

(¢) O Comité de Crédito analisa, seleciona e delibera sobre as propostas
encaminhadas pela area comercial do Grupo Sifra Consultoria Especializada, que
poderd participar do Comité de Crédito, sem direito a voto, para prestar
esclarecimentos, quando necessario; e

(d) O Gestor participara das reunides do Comité de Crédito.

PROCEDIMENTO DA CESSAO

Para os devidos fins da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, o Grupo Sifra Consultoria
Especializada, ap6s ter verificado as Condi¢des de Cessdo e pré-verificado os Critérios de
Elegibilidade, enviara ao Custodiante arquivo eletrébnico com a relagao dos Direitos de Crédito
passiveis de cessao ao Fundo para que sejam validados segundo os Critérios de Elegibilidade.
O Custodiante devolvera ao Grupo Sifra Consultoria Especializada arquivo eletrdnico com a
relagdo dos Direitos de Crédito aprovados. O Grupo Sifra Consultoria Especializada repassara
o arquivo eletrdnico para que o Administrador proceda a aquisi¢ao dos referidos Direitos de
Crédito, mediante a assinatura dos respectivos Termos de Cessao.

O Administrador comandara a emissdao do Termo de Cessao conforme estabelecido acima,
preferencialmente celebrado eletronicamente com a utilizagdo de processo de certificagao
disponibilizado pela Infra-Estrutura de Chaves Publicas Brasileira - ICP-Brasil - relacionando os
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

O Fundo pagara ao Cedente pela cessao dos Direitos de Crédito, na data da aquisi¢ao, através
de Transferéncia Eletrdnica Disponivel - TED em conta corrente de titularidade do Cedente.

Constatada a qualquer tempo pelo Administrador a ndo adequag¢éo no momento da cessao, de
um ou mais Direitos de Crédito cedidos ao Fundo a quaisquer das Condi¢des de Cessao, o
Grupo Sifra Consultoria Especializada serd obrigado a adquirir tais Direitos de Crédito,
respondendo ainda, pelos prejuizos que causar ao Administrador, ao Custodiante, ao Gestor e
principalmente aos Cotistas.
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Na hipotese do Direito de Crédito perder quaisquer das Condigdes de Cessao ou Critérios de
Elegibilidade ap6s sua aquisicdo pelo Fundo, ou seja, cumpridos todos os procedimentos
descritos neste Prospecto e no Regulamento e registrados no sistema do Custodiante, nao
havera direito de regresso contra o Administrador, o Grupo Sifra Consultoria Especializada, o
Gestor ou o Custodiante, salvo na existéncia de méa-fé, culpa ou dolo.

O Gestor, ao seu exclusivo critério, poderda negociar com terceiros, inclusive o respectivo
Cedente, hipdtese em que sera configurada a recompra, em carater oneroso, todos os Direitos
de Crédito integrantes da Carteira do Fundo que, embora atendam a qualquer dos Critérios de
Elegibilidade e/ou Condigdes de Cessao, no momento de sua cessao pelo respectivo Cedente
ao Fundo deixem de atender a qualquer tempo, ou sobre os quais recaiam as condigbes
resolutivas da cesséo, conforme o Contrato de Cesséo, entre a data de sua cesséo ao Fundo e
a data de seu efetivo pagamento.

A cessao a terceiros e/ou a recompra pelo Cedente ocorrera sempre pelo valor registrado, na
Carteira do Fundo sendo este o valor da curva do Direito de Crédito na data da transagéo.

Nos termos do artigo 295 do Cdédigo Civil, os Cedentes responderao pela existéncia, liquidez,
certeza e correta formalizagdo dos Direitos de Crédito, bem como pela existéncia e validade
dos Documentos Comprobatdrios.

As operagdes de aquisi¢cao de Direitos de Crédito pelo Fundo poderdo contar com coobrigagao
dos Cedentes, caso em que os Cedentes coobrigados responderdo solidariamente pela
solvéncia dos Devedores dos Direitos de Crédito por eles cedidos.

Os Direitos de Crédito serdo adquiridos pelo Fundo, juntamente com todos os direitos,
privilégios, preferéncias, prerrogativas, seguros, garantias e a¢des assegurados aos titulares de
tais Direitos de Crédito, livres e desembaragados de quaisquer 6nus, encargos ou gravames,
nos termos dos Contratos de Cesséo, observadas as disposi¢coes dos respectivos Documentos
Comprobatorios.

O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito cujos respectivos pagamentos por parte de seus
Devedores possam ser realizados ao Fundo anteriormente as suas respectivas datas de
vencimento.

Nao sera admitida a concessao de descontos para este pagamento antecipado de Direitos de
Crédito que ndo aqueles ja previamente estabelecidos para os Direitos de Crédito nos seus
respectivos Documentos Comprobatérios quando de sua aquisi¢ao pelo Fundo.

Quando da aquisigao pelo Fundo de Direito de Crédito que contenha previsdo explicita de
aplicagdo de desconto em caso de pagamento antecipado, o Custodiante sera responsavel
pela cobranga perante o Cedente de eventual diferenga entre o valor pago pelo Fundo, quando
da aquisi¢cdo do Direito de Crédito, e o valor efetivamente recebido pelo Fundo em razao do
desconto aplicado.

69



PoLiTICA DE COBRANCA

A cobranca dos Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo serd realizada pelo
Custodiante mediante a observancia da seguinte Politica de Cobranga:

Cobrancga passiva - no caso de Direitos de Crédito a vencer ou cheques dentro do periodo de
compensagao bancéria:

(a)

A partir da assinatura do Termo de Cessdo, o Custodiante providenciara a
administragdo dos Direitos de Crédito representados por cheques para guarda,
controle e depdsito nas respectivas datas predeterminadas na conta-corrente de
titularidade do Fundo;

A partir da assinatura do Termo de Cesséao, o Custodiante providenciara para os
Direitos de Crédito ndo representados por cheques, a emissdo e remessa do
boleto de cobranga escritural para o Devedor, informando a conta-corrente de
titularidade do Fundo para pagamento; e

O Custodiante, responsavel pela conciliagdo dos cheques e pela cobranga ativa
dos Direitos de Crédito, obriga-se a informar a conciliagdo das liquidagdes ao
Administrador para que este realize a transferéncia dos recursos recebidos
referentes a mencionada conciliagdo para a conta-corrente de titularidade do
Fundo, mantida pelo Custodiante.

Cobranca ativa - no caso de Direitos de Crédito vencidos:

(a)

No caso de devolucdo de cheques, o Custodiante reapresentard os cheques se
aplicavel, sendo os valores dos cheques que ndo puderem ser reapresentados e
dos cheques devolvidos pela segunda vez cobrados dos respectivos Cedentes
quando contarem com coobrigacdo do Cedente e, conforme o caso, podem ser
levados a protesto no competente cartério de protestos;

No caso de inadimplemento dos Direitos de Crédito representados por duplicatas,
os titulos representativos dos Direitos de Crédito serdo, quando cabivel, levados a
protesto no competente cartério de protestos e o Devedor sera negativado pelo
Fundo perante a Serasa Experian, de acordo com as definicdes pré-estabelecidas
pelo Comité de Crédito;

O Custodiante providenciara perante os Devedores a checagem dos Direitos de
Crédito vencidos para obter informagdes sobre os motivos do inadimplemento,
previsao e forma de pagamento;

Caso nao haja pagamento, o Custodiante entrard em contato com tais Devedores
e com os respectivos Cedentes, como coobrigados, e com os Devedores
Solidarios, para iniciar a renegociagao para liquidagdo dos Direitos de Crédito,
podendo conceder prorrogacoes, descontos ou parcelamento dos valores dos
Direitos de Crédito, ou adotar alternativas eficazes para efetivar o recebimento
extrajudicial dos valores referentes aos Direitos de Crédito, inclusive por meio da
recompra dos respectivos Direitos de Crédito pelos Cedentes, ou ainda a cessao
onerosa destes, observadas as condiges e parametros estabelecidos pelo Comité
de Crédito; e

Caso nao haja acordo ou renegociagao que permita o recebimento do valor dos
Direitos de Crédito vencidos e nao adimplidos, conforme acima disposto, o
Custodiante, por conta e ordem do Fundo, nos termos do Contrato de Consultoria,
iniciard o procedimento de cobranca judicial contra o Devedor e, quando aplicavel,
contra o Cedente e seus garantidores (Devedores Solidarios), de acordo com o
disposto no Contrato de Cessao, executando, sempre que possivel, eventuais
garantias outorgadas em relacdo aos Direitos de Crédito vencidos e nao
adimplidos, podendo contratar terceiros prestadores destes servigos.
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Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus direitos e
prerrogativas e/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito, serdo de
inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando o Administrador, o Gestor, o Custodiante e/ou
o Grupo Sifra Consultoria Especializada, de qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou
pagamento ao Fundo dos valores necessérios a cobranca dos Direitos de Crédito, sem prejuizo
das obrigacdes assumidas pelos respectivos Cedentes nos Contratos de Cessao e Termos de
Cessao. O Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria Especializada
nao serao responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais, ou quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos de
cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive eventuais custos de condenagédo, que o Fundo
venha a incorrer em face dos Devedores, de terceiros, dos Devedores Solidarios ou dos
Cedentes, os quais deverao ser custeados pelo proprio Fundo.

Nao obstante o disposto neste Prospecto e no Regulamento, o Administrador, o Gestor, o
Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria Especializada ndo serdo responsaveis pelos
resultados obtidos na implementacao da politica de cobranga ou pelo pagamento ou liquidagao
dos Direitos de Crédito dos Devedores que estejam inadimplentes com o Fundo.
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CRITERIO DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAO

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na data da respectiva cesséo ao
Fundo, cumulativamente, aos Critérios de Elegibilidade e as Condi¢cdes de Cessao previstos
nesta se¢ao.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Os Direitos de Crédito passiveis de aquisicao pelo Fundo devem atender, cumulativamente,
aos seguintes Critérios de Elegibilidade, cuja verificagao preliminar sera realizada pelo Grupo
Sifra Consultoria Especializada, quando da selegdo de Direitos de Crédito, e validados pelo
Custodiante, quando da aquisi¢ao dos Direitos de Crédito pelo Fundo:

(a) Emrelacao a todos os Direitos de Crédito:

(i) Os Direitos de Crédito ndo poderédo estar vencidos e inadimplidos quando
da sua cessao para o Fundo;

(ii) O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito de Devedores inadimplentes
com o Fundo em um periodo de até 15 (quinze) dias, desde que a totalidade
dos Direitos de Crédito de Devedores inadimplentes até o periodo acima
estabelecido representem no maximo 5% (cinco por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo;

(i) O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito de Devedores inadimplentes
com o Fundo por periodo superior a 15 (quinze) dias e inferior a 40
(quarenta) dias, desde que a totalidade dos Direitos de Crédito de
Devedores inadimplentes até o periodo acima estabelecido represente no
maximo 1% (um por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(b)  Em relagao aos Direitos de Crédito Performados representados por duplicatas e
cheques:

(i) Os prazos de vencimento das duplicatas e cheques deverdo ser de, no
maximo, 540 (quinhentos e quarenta) dias, contados da data da
formalizagao da respectiva cessao ao Fundo.

(c) Emrelagao aos Direitos de Crédito a Performar e Outros Direitos de Crédito:

(i) Os prazos de vencimento dos Direitos de Crédito a Performar e dos Outros
Direitos de Crédito deverdo ser de, no maximo, 720 (setecentos e vinte)
dias, contados da data da formalizagédo da respectiva cessao ao Fundo; e

(d)  Emrelagao aos Outros Direitos de Crédito:

(i) As CCBs e as CCls deverao ser registradas em sistema de registro da
CETIP.
CONDICOES DA CESSAO

Os Direitos de Crédito passiveis de aquisicao pelo Fundo devem atender, cumulativamente, as
seguintes Condicdes de Cessao, cuja verificagdo sera realizada exclusivamente pela parte
abaixo indicada, pro forma, quando da aquisigdo dos Direitos de Crédito pelo Fundo,
observadas as Condigdes de Cessdo dispostas abaixo aplicaveis especificamente para a
carteira de Direitos de Crédito Performados representados por duplicatas e/ou cheques, para a
carteira de Direitos de Crédito a Performar, e/ou Outros Direitos de Crédito:

1. Verificagao pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada:

(a)  Sejam originados de operagbes de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou
prestagdo de servigos nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario
e/ou de prestagao de servigos;
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()

Os Devedores de Direitos de Crédito de valor nominal igual ou superior a
R$ 5.000,00 (cinco mil reais) ndo podendo constar contra si, na data de aquisicao
do respectivo Direito de Crédito, processo de faléncia, recuperacao judicial ou
recuperagao extrajudicial; e

Os Direitos de Crédito deverao estar corretamente formalizados por Documentos
Comprobatoérios que garantam a qualidade de titulo executivo extrajudicial;

2. Verificagao pelo Administrador:

(a)

(b)

(9

Os Direitos de Crédito devem observar os limites de concentragdo previstos no
Regulamento;

Os Direitos de Crédito devem ser adquiridos pelo Fundo mediante a aplicagao da
Taxa Minima de Cesséao estabelecida no Regulamento ou, no caso de aquisi¢ao
de Direitos de Crédito pds-fixados, mediante a aplicagdo de uma taxa minima de
remuneragao;

A concentragdo por setor de atividade dos Cedentes, de acordo com as 99
(noventa e nove) divisbes da tabela da Classificagdo Nacional de Atividades
Econdmicas — CNAE, deverd estar limitada a 15% (quinze por cento) do
Patrimdnio Liquido do Fundo, com excegao dos setores dos Cedentes dos Direitos
de Crédito a Performar Petrobrés, cuja concentracdo devera estar limitada a 20%
(vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

Os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas com inscrigao
no CNPJ/MF;

O Fundo nao podera adquirir Direitos de Crédito de Cedente que tenha
recomprado mais de 30% (trinta por cento) dos Direitos de Créditos cedidos ao
Fundo nos 60 (sessenta) dias imediatamente anteriores a cessao pretendida;

A soma dos Direitos de Crédito Performados que ndao contem com a coobrigagao
do respectivo Cedente ndo podera exceder 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo; e

Os Direitos de Credito a Performar cedidos ao Fundo deverdo contar com a
coobrigagao do respectivo Cedente.

Além das Condicoes de Cessao estabelecidas nesta secdo, em relacao a carteira de Direitos
de Crédito Performados representados por duplicatas e cheques, e a carteira de Direitos de
Crédito a Performar e Outros Direitos de Crédito, deverdo ser atendidas as seguintes
Condigdes de Cessao, cuja verificagao sera realizada exclusivamente pelo Administrador:

(a)

Em relacdo a carteira de Direitos de Crédito Performados representados por
duplicatas e cheques:

(i) O prazo médio ponderado da carteira ndo podera exceder a 100 (cem) dias,

calculado pro forma antes de qualquer aquisi¢ao pretendida pelo Fundo;

Em relacdo a carteira de Direitos de Crédito a Performar e/ou Outros Direitos de
Crédito, o Fundo devera observar as seguintes condig¢oes:

(i) O prazo médio ponderado da carteira de Direitos de Crédito a Performar
e/ou Outros Direitos de Crédito, ndo podera exceder a 180 (cento e oitenta)
dias, calculado pro forma antes de qualquer aquisi¢ao pretendida pelo
Fundo;

(i)  Os Outros Direitos de Crédito representados por CCl devem ter sido
emitidos exclusivamente para credores pessoas juridicas que atuam no
segmento de incorporagao imobiliaria; e
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(i) O Fundo podera adquirir, no maximo, 50% (cinquenta por cento) de cada
parcela do fluxo de pagamentos de cada contrato nao representado por
titulo de crédito, que represente os Direitos de Crédito a Performar, inclusive
dos Direitos de Crédito a Performar Petrobras.

Para formalizagao da cessao dos Direitos de Crédito Performados representados por duplicatas
escriturais, nos termos do artigo 889 paragrafo 3° do Codigo Civil, serdo considerados
Documentos Comprobatérios os seguintes documentos: (i) o Contrato de Cesséo; e (i) a
relagéo de duplicatas da operagao, podendo ser o proprio Termo de Cessao, devendo constar,
no minimo: (a) o numero da duplicata gerada; (b) a identificacdo do devedor; (c) a data do
vencimento da duplicata; (d) o valor da operagédo expresso na duplicata; e (e) a assinatura do
Cedente.

74



ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

COMPETENCIA
E da competéncia da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo:

(@) Tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apds o encerramento
do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as suas demonstracdes
financeiras;

(b)  Deliberar sobre alteragbes do Regulamento e seu(s) anexo(s), exceto quando o
Administrador esteja expressa e previamente autorizado a realizar, ao seu critério,
tais alteragdes;

(c) Deliberar sobre a substituigho do Administrador, do Gestor, do Grupo Sifra
Consultoria Especializada, do Custodiante e/ou da Agéncia Classificadora de
Risco;

(d)  Deliberar sobre a elevagao da Taxa de Administracdo e/ou Taxa de Performance,
inclusive na hip6tese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de
reducéo;

e) Deliberar sobre a emissao de novas classes de Cotas;
f) Deliberar sobre a alteracdo dos parametros de rentabilidade das Cotas;
g) Deliberar sobre a incorporacao, fuséo, ciséo ou liquidagao do Fundo;

h)  Deliberar se um Evento de Avaliagdo constituira um Evento de Liquidagido do
Fundo acarretando na liquidagédo do Fundo; e

(i) Deliberar sobre procedimentos a serem adotados para resgate de Cotas do Fundo
mediante dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito.

O Regulamento serd alterado independentemente de deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas em casos de alteragdes nas normas legais e regulamentares vigentes, bem como no
caso de alteragao de dados cadastrais dos prestadores de servigos ao Fundo, mediante ciéncia
ao Cotista da referida alteragao, no prazo de até 30 (trinta) dias corridos contados da data do
protocolo da referida alteragao perante a CVM.

CONVOCAGAO

Além da reunido anual de prestagao de contas, a Assembleia Geral de Cotistas podera reunir-
se por convocagao do Administrador, a seu exclusivo critério, ou por Cotistas titulares de Cotas
que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas, mediante
solicitagdo ao Administrador, o qual sera responsavel por convocar a Assembleia Geral de
Cotistas solicitada.

A convocagao de Assembleia Geral de Cotistas sera feita pelo Administrador preferencialmente
por correio eletrénico, ou alternativamente por meio de carta com aviso de recebimento
encaminhada a cada Cotista, da qual devem constar dia, hora e local em que sera realizada a
Assembleia Geral de Cotistas e 0s assuntos a serem tratados.

A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo do envio do correio eletrénico ou da carta com aviso
de recebimento aos Cotistas.

Nao se realizando a Assembleia Geral de Cotistas na data estipulada na convocagédo acima
referida, serd novamente providenciada convocagao para a Assembleia Geral de Cotistas, com
antecedéncia de 05 (cinco) dias corridos, mediante a expedi¢do ao Cotista de correio eletrénico
ou carta com aviso de recebimento.
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Para efeito do disposto acima, a segunda convocagao da Assembleia Geral de Cotistas podera
ser providenciada juntamente com a primeira convocagao.

Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral de Cotistas sera realizada na sede do
Administrador. Quando a Assembleia Geral de Cotistas ndo for realizada na sede do
Administrador, as comunicagbes enviadas ao Cotista deverdo indicar, com clareza, o local da
reunidao, que, em hipétese alguma, poderd ser realizada fora da localidade da sede do
Administrador.

Independentemente das formalidades previstas neste Prospecto e no Regulamento, sera
considerada formalmente regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos
os Cotistas.

INSTALACAO

Ressalvado o disposto acima e observado o previsto na regulamentagdo aplicavel, toda e
qualquer matéria submetida a deliberagao dos Cotistas devera ser aprovada pelos titulares da
maioria das Cotas em circulagdo presentes a Assembleia Geral de Cotistas,
independentemente da classe de cotas detida.

DELIBERAGCAO

A deliberagdo das matérias abaixo elencadas devera obedecer, além do quérum previsto
acima, o quorum para aprovagao da maioria das Cotas Subordinadas Junior em circulagdo em
primeira convocagdo, e, em segunda convocagdo, da maioria dos votos das Cotas
Subordinadas Junior presentes:

(a) Destituigao do Grupo Sifra Consultoria Especializada, bem como aprovagao dos
termos e condi¢des dos respectivos contratos de prestacao de servigos;

(b)  Substituicdo do Administrador, Custodiante e/ou do Gestor, desde que a
remuneragdo exigida por quem puder vir a substitui-los seja superior a
remuneragao paga pelo Fundo; e

(c) Alteragbes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagcdes das Cotas
Subordinadas, bem como qualquer aumento na remuneragao das Cotas Seniores
e criacao de novas classes de Cotas Subordinadas.

Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas os Cotistas do Fundo, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 01 (um) ano,
sendo que os instrumentos de mandato devem ser depositados na sede do Administrador no
prazo minimo de 02 (dois) Dias Uteis de antecedéncia da data de realizacdo da Assembleia
Geral de Cotistas.

Nao terdo direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas o Administrador, o Gestor e/ou seus
respectivos empregados.

Os Cotistas também poderao votar por meio de comunicagao escrita ou eletrénica, desde que
recebida pelo Administrador em até 01 (um) Dia Util antes do inicio da Assembleia Geral de
Cotistas.

Quaisquer decisdes tomadas em Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos
Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos de sua realizagdo por meio de correio
eletrbnico ou carta, ambos com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista.
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EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

O Fundo sera liquidado nas hipo6teses previstas neste Prospecto e no Regulamento ou quando
os Cotistas assim deliberarem em Assembleia Geral de Cotistas especialmente convocada
para tal fim.

EVENTOS DE AVALIAGAO
Sao considerados Eventos de Avaliagdo do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:

(a) Rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer classe de Cotas em
circulagdo em 02 (dois) niveis abaixo da classificagdo de risco originalmente
atribuida;

(b)  Desenquadramento da Razao de Garantia e/ou da Razdo de Garantia entre as
Cotas Subordinadas por mais de 20 (vinte) Dias Uteis, contados da data da
comunicagcado do Administrador aos Cotistas detentores de Cotas Subordinadas
Mezanino e aos Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior, solicitando o
restabelecimento da Razédo de Garantia e/ou da Razao de Garantia entre as Cotas
Subordinadas;

(c)  Apuracdo do indice de Inadimpléncia superior a 5% (cinco por cento) da carteira
de Direitos de Crédito do Fundo;

(d)  Desenquadramento da Reserva de Caixa por um prazo superior a 10 (dez) Dias
Uteis;

(e) Desenquadramento dos limites de concentragdo por Cedente e por Devedor
estabelecidos no Regulamento por um prazo superior a 15 (quinze) Dias Uteis;

(f) Impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que
preencham os Critérios de Elegibilidade por um prazo superior a 30 (trinta) Dias
Uteis;

() Descumprimento, pelo Administrador, pelo Gestor, pela Sifra Consultoria
Especializada e/ou pelo Custodiante, de seus deveres e obrigagdes estabelecidos
no Regulamento e nos Documentos do Fundo, desde que, notificado para sanar
ou justificar o descumprimento por qualquer um dos acima mencionados, aquele
que descumpriu seus deveres e obrigagdes ndo o faga no prazo de 05 (cinco) Dias
Uteis contado do recebimento da referida notificacéo;

(h)  Renuncia de qualquer prestador de servigos contratado para prestar servigos para
o Fundo, com excegao do Grupo Sifra Consultoria Especializada;

(i) Manutencdo do Patriménio Liquido médio do Fundo inferior a R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais) por periodo préximo a 03 (irés) meses consecutivos de
forma a ensejar a incorporagao do Fundo a outro, ou pela liquidagdo do Fundo; e

() Caso o Fundo nao tenha recursos disponiveis para realizar o resgate de Cotas no
prazo maximo de 360 (trezentos e sessenta) dias contados da data de solicitagao.

Na ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, o Fundo néo estara sujeito a liquidagao automatica,
devendo o Administrador convocar a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre o grau
de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo, podendo
deliberar: (i) pela nédo liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliagdo constitui um
Evento de Liquidagao, devendo o Administrador, neste caso, implementar os procedimentos de
liquidagdo do Fundo previstos na presente secado, independentemente da realizacdo de nova
Assembleia Geral de Cotistas.

Na hip6tese de ocorréncia e continuidade de um Evento de Avaliagéo, e até a eventual decisao
de liquidagao do Fundo ou de retomada de suas atividades regulares, conforme venha a ser
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deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, o Administrador do Fundo devera suspender
imediatamente a aquisi¢gao de novos Direitos de Crédito e resgates de Cotas.

EVENTOS DE LIQUIDACAO
Sao considerados Eventos de Liquidagdo do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:
(a) Deliberagao da Assembleia Geral de Cotistas pela liquidagao do Fundo;

(b) Deliberagcao da Assembleia Geral de Cotistas de que um Evento de Avaliagao
constitui em Evento de Liquidagéao;

(c) Cessacado ou renuncia pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada, a qualquer
tempo e por qualquer motivo, da prestacao dos servigos para o Fundo; e

(d)  Resgate total das Cotas do Fundo.

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo, independentemente de qualquer
procedimento adicional, o Administrador devera: (i) interromper imediatamente a aquisicdo de
novos Direitos de Crédito; (ii) notificar os Cotistas; (iii) dar inicio aos procedimentos de
liquidagdo antecipada do Fundo descritos no Regulamento; e (iv) convocar uma Assembleia
Geral de Cotistas, no prazo maximo de 05 (cinco) Dias Uteis, a contar da data da ocorréncia do
Evento de Liquidagao, para deliberar sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar
os direitos dos Cotistas, suas garantias e prerrogativas, sendo assegurado o resgate das Cotas
Seniores detidas pelos Cotistas dissidentes, no caso de decisdo da Assembleia Geral de
Cotistas favoravel a interrupgao dos procedimentos acima referidos.

A Assembleia Geral de Cotistas mencionada acima podera ser realizada, quando aplicavel,
juntamente com a Assembleia Geral de Cotistas que deliberar que um Evento de Avaliagéo
constitui um Evento de Liquidagéo.

Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida ndo liquidar o Fundo, serd assegurado aos
Cotistas detentores de Cotas Seniores dissidentes, desde que se manifestem formalmente até
0 encerramento da respectiva Assembleia Geral de Cotistas, o resgate das Cotas Seniores por
eles detidas, pelo seu valor, na forma prevista neste Prospecto e no Regulamento.

Caso o Fundo néo tenha recursos, em moeda corrente nacional, suficientes para efetuar o
resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes, no prazo de 60 (sessenta) dias contados
da data da Assembleia Geral de Cotistas em questdo, todos os recursos em moeda corrente
nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de tais Cotas
Seniores, sendo vedada, nos termos da legislagdo aplicavel, a realizacao de resgate das Cotas
Seniores detidas pelos Cotistas dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito.

Nas hipéteses de liquidagdao do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor
sobre responsabilidade civil e criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicbes
financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil do préprio
Administrador.

Apbds o pagamento das despesas e encargos do Fundo, sera pago aos titulares de Cotas
Seniores, se houver disponibilidade, o valor apurado, em vigor na prépria data de liquidagao,
proporcionalmente ao valor das Cotas Seniores, até o limite da Rentabilidade Alvo das Cotas
Seniores.

Apds o pagamento das despesas e encargos do Fundo e do valor de resgate das Cotas
Seniores, sera pago aos titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, se houver disponibilidade,
o valor apurado, em vigor na prépria data de liquidagao, proporcionalmente ao valor das Cotas
Subordinadas Mezanino, até o limite da Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino.

Ap6s o pagamento das despesas e encargos do Fundo e do valor de resgate das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, serd pago aos titulares de Cotas Subordinadas
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Junior, se houver disponibilidade, o valor apurado, em vigor na prépria data de liquidacao,
proporcionalmente ao valor das Cotas Subordinadas Junior.

A cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento igual ao conferido as demais
Cotas de mesma classe.

Na hipétese de existéncia de Direitos de Crédito pendentes de vencimento ou insuficiéncia de
recursos para o pagamento integral das Cotas Seniores, a Assembleia Geral de Cotistas
convocada para deliberar sobre a liquidagao antecipada do Fundo podera determinar que o
Administrador adote os seguintes procedimentos:

(a) Aguardar os vencimentos dos Direitos de Crédito e o pagamento de tais Direitos
de Crédito pelos respectivos Devedores para que os valores sejam rateados entre
os Cotistas;

(b)  Ceder e/ou vender os Direitos de Crédito a terceiros, inclusive aos Cedentes,
hipdtese em que sera configurada a recompra dos Direitos de Crédito; e

(c)  Proceder ao resgate de Cotas por meio de dagdo em pagamento de Direitos de
Crédito.

As Cotas Seniores somente poderdo ser resgatadas em Direitos de Crédito na hipdtese de
liquidagdo antecipada do Fundo, observada eventual impossibilidade de recebimento de
Direitos de Crédito por Cotistas, ainda que em dagdo em pagamento, em fungdo de sua
natureza juridica e legislacao ao qual o Cotista esta sujeito.

Na hipotese da Assembleia Geral de Cotistas convocada para deliberar sobre a liquidagao
antecipada do Fundo, ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de dagdo em
pagamento dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate
das Cotas, os Direitos de Crédito conferidos em dagcdo em pagamento aos titulares de Cotas
Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Janior, poderéo,
observada a legislagdo a qual os Cotistas se submetam e eventual vedagao aplicavel, ser
compulsoriamente mantidos em condominio, nos termos do artigo 1.314 e seguintes do Cédigo
Civil, a ser necessariamente constituido no prazo maximo de 45 (quarenta e cinco) dias
contado da realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas, sendo o quinhdo de cada Cotista
equivalente ao valor dos créditos a ele efetivamente atribuidos.

Antes da dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito pelo Fundo, o Administrador devera
convocar uma Assembleia Geral de Cotistas com a finalidade de proceder a eleigdo, pelos
Cotistas, de um administrador para o condominio civil referido no item anterior e a contratagao
de agente de recebimento. Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicao do
administrador do condominio civil, essa funcdo sera atribuida ao Cotista detentor de Cotas
Seniores que detenha, direta ou indiretamente, o maior quinhao.

Os termos e as condig¢des da convengao de condominio civil conterdo avengas assegurando: (i)
a contratacdo de agente de recebimento dos pagamentos referentes aos Direitos de Crédito,
de forma a preservar o sistema de pagamentos e evitar a necessidade de autorizagdo do
Devedor para alteragao do respectivo domicilio bancéario dos Direitos de Crédito; e (i) aos
Cotistas que foram titulares das Cotas Seniores o direito de preferéncia no recebimento de
quaisquer verbas decorrentes da cobranga dos créditos mantidos em condominio em relagdo
aos Cotistas que forem titulares de Cotas Subordinadas.

Apds a constituigdo do condominio civil referido acima, o Administrador estard desobrigado em
relagdo as responsabilidades estabelecidas neste Prospecto e no Regulamento, ficando
autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.
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O Custodiante fara a guarda dos documentos relativos aos Direitos de Crédito mantidos em
condominio civil pelo prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias contado da constituicdo do
condominio civil. Ao término do prazo acima referido, o administrador do condominio civil
indicara ao Administrador a hora e o local para a entrega dos referidos documentos.

Caso os titulares das Cotas, por qualquer motivo, ndo venham a constituir o condominio civil no
prazo referido acima, o Administrador podera promover o pagamento em consignagao dos
Direitos de Crédito de titularidade do Fundo aos Cotistas, na forma do artigo 334 do Codigo
Civil, condicionado a obtengéo de autorizagcdo do Devedor para a transferéncia dos Direitos de
Crédito, que sera de responsabilidade do respectivo Cotista.

Se houver, quando da liquidagdo antecipada do Fundo, provisdo para perdas relativas aos
Direitos de Crédito que ainda estejam em processo de cobranca, os Cotistas detentores de
Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas se subrrogardo nos direitos aos frutos da referida
cobranga, proporcionalmente as perdas que suas respectivas Cotas tenham absorvido em
fungao de tal provisionamento, devendo o Administrador e o Custodiante praticar todos os atos
necessarios para que sejam assegurados os direitos dos Cotistas detentores de Cotas
Seniores e de Cotas Subordinadas.

Para os fins do paragrafo acima, sera considerada perda absorvida pelas Cotas Seniores a
eventual diferenga positiva entre: (i) o valor das Cotas Seniores, caso tenham apresentado
rentabilidade equivalente a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores definida neste Prospecto e
no Regulamento, e (ii) o valor efetivo das Cotas Seniores quando da liquidagao do Fundo.
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ORDEM DE APLICACAO DOS RECURSOS

A partir da Data de Subscricdo Inicial e até a liquidagdo do Fundo, sempre preservada a
manuteng¢do de sua boa ordem legal, administrativa e operacional, o Administrador obriga-se,
por meio dos competentes débitos e créditos realizados nas contas-correntes de titularidade do
Fundo, a alocar os recursos decorrentes da integralizacao das Cotas e do recebimento de
recursos provenientes da Carteira, na seguinte ordem:

(a)

(f)

Pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos
termos do Regulamento e da legislagédo aplicavel;

Formacao da Reserva de Caixa;

Resgate das Cotas Seniores, observados os termos e condigbes deste Prospecto
e do Regulamento;

Resgate de Cotas Subordinadas Mezanino, observados os limites, os termos e as
condigOes deste Prospecto e do Regulamento;

Resgate de Cotas Subordinadas Junior, observados os limites, os termos e as
condigOes deste Prospecto e do Regulamento; e

Aquisicao de Direitos de Crédito.

Exclusivamente na hipotese de liquidagdo antecipada, os recursos decorrentes da
integralizacdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da Carteira serdo alocados
na seguinte ordem:

(a)

(b)

No pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos
nos termos deste Prospecto e do Regulamento e da legislagao aplicavel; e

Resgate das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior, nesta ordem, observados os termos e condigdes deste
Prospecto e do Regulamento.
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CRITERIOS DE AVALIACAO DOS DIREITOS DE CREDITO E DOS ATIVOS FINANCEIROS
INTEGRANTES DA CARTEIRA

Os Ativos Financeiros terdo seu valor calculado todo Dia Util a valor de mercado, apurado
conforme a metodologia de avaliacdo descrita no manual de marcacdo a mercado do
Custodiante, cujo teor esté disponivel na sede do Custodiante.

Os Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo terdo seu valor calculado, todo Dia Util,
pelos respectivos custos de aquisicdo, ajustado pro rata temporis pela respectiva Taxa de
Cessao aplicada sobre seu valor de face por ocasido de sua aquisi¢do, computando-se a
valorizagdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo,
observados os procedimentos definidos no COSIF e na Instrugdo CVM n? 489/11.

Os Direitos de Crédito pds-fixados integrantes da Carteira do Fundo terdo acrescido ao seu
valor de face quando da sua aquisi¢cdao pelo Fundo, um percentual ajustado pela taxa SELIC,
calculado diariamente, e aplicado quando da liquidagao do Direito de Crédito pés-fixado pelo
Cedente no Fundo, conforme disposto no Regulamento.

O Custodiante constituird provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa referente aos Direitos
de Crédito e Ativos Financeiros a partir do calculo realizado pelo Administrador e informado ao
Custodiante. As perdas e provisoes relacionadas aos Direitos de Crédito vencidos e nao pagos
serdo suportadas Unica e exclusivamente pelo Fundo e serdo reconhecidas no resultado do
periodo, conforme as regras e procedimentos definidos na Instrugdo CVM n® 489/11.

Caso os valores vencidos e ndo pagos, acrescidos de multa e juros, relativos aos Direitos de
Crédito sejam de alguma forma recuperados, apds o provisionamento ou contabilizagdo das
perdas referidas acima, tais Direitos de Crédito serdo destinados exclusiva e integralmente ao
Fundo e o Custodiante devera: (a) reverter a provisao ou 0s prejuizos, conforme o caso; e (b)
providenciar a reabilitagcdo do Devedor ou Cedente junto aos servigos de protecdo ao crédito,
conforme o caso.

Em qualquer hipo6tese de liquidagao antecipada do Fundo e resgate de Cotas mediante dagao
de Direitos de Crédito em pagamento, para fins contabeis e de calculo do Patrimdnio Liquido,
todos os Direitos de Crédito inadimplidos terdo os respectivos valores contdbeis calculados
com base nesta secéo.

A metodologia de avaliagdo dos Direitos de Crédito especificada acima é justificada pelos
seguintes fatores:

(a) A inexisténcia de mercado organizado e ativo para os Direitos de Crédito nos
termos do artigo 14 da Instrugao CVM n® 356/01;

(b) A intengdo de se manter os Direitos de Crédito na Carteira até suas respectivas
datas de vencimento;

(c) O fato do Fundo ser destinado exclusivamente a Investidores Qualificados; e

(d) O fato de todos os Cotistas, ao aderirem aos termos do Regulamento,
concordarem com que os Direitos de Crédito possam ser mantidos na Carteira até
suas datas de vencimento, conforme os respectivos Termos de Adesao.
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PoLiTicA bE EXERciclo DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS

O Gestor, por delegagao do Administrador, ao representar o Fundo nas assembleias gerais dos
fundos de investimento nos quais o Fundo detenha participagdo, adotara os termos e
condigbes estabelecidos na “Politica de Voto” do Gestor, registrada na ANBIMA e disponivel
para consulta no enderego eletrénico http:/www.empiricainvestimentos.com.br.

O GESTOR ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS,
QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS
MATERIAS RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO.
TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE
DETENTORES DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

O Gestor exercera seu poder de voto sempre no melhor interesse do Fundo, buscando sempre
a valorizagao dos ativos que integrem a Carteira, empregando o zelo e diligéncia exigidos pelas
circunstancias.

A politica de voto do Gestor mencionada acima relaciona as matérias relevantes obrigatérias
nas quais o Gestor obrigatoriamente comparecera nas competentes assembleias para exercer
o direito de voto, bem como os principios gerais e a descrigdo do processo decisério que
norteardo o voto do Gestor.

Apébs o Gestor exercer o direito de voto tratado nesta seg¢édo, o Gestor deverd comunicar ao
Administrador, para que tome as medidas cabiveis, inclusive, se for o caso, comunique aos
Cotistas sobre a respectiva decisao.

O Gestor podera alterar a sua politica de voto, ao seu exclusivo critério e a qualquer tempo,
sem a necessidade de aprovagao ou prévia comunicagao aos Cotistas.

83



REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

De acordo com a legislagdo vigente o Fundo e seus Cotistas estdo sujeitos as regras de
tributagdo descritas nesta segéo.

O tratamento tributério ora descrito pode ser alterado a qualquer tempo, seja por meio da
instituicdo de novos tributos, pela majoracdo de aliquotas vigentes e/ou pela alteragdao da
legislagao vigente.

A presente analise foi elaborada com base na legislagdo brasileira em vigor na data do
Regulamento e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributéario aplicavel aos
Cotistas e ao Fundo, assumindo, para esse fim, que a Carteira € composta por, no minimo,
mais de 50% (cinquenta por cento) de Direitos de Crédito, e que o Fundo ira cumprir os limites
de diversificagao e as regras de investimento constantes do Regulamento e da legislagcdo em
vigor.

Excluidos os Direitos de Crédito que nao entram no cdmputo do calculo do prazo médio da
Carteira deste Fundo, o Gestor envidaré seus melhores esforgos para que o Fundo mantenha o
prazo médio de sua carteira de Ativos Financeiros em niveis que possibilitem o enquadramento
do Fundo, para fins tributarios, como um fundo de investimento de longo prazo, conforme o
disposto na Instrugao Normativa da Secretaria da Receita Federal - Ministério da Fazenda
n®1.022, de 05.04.2010, conforme alterada, ou conforme a regulamentagdo que venha a
substitui-la, durante o Prazo de Duragao do Fundo.

TRIBUTAGCAO APLICAVEL AO FUNDO
Com relagao as operagdes da Carteira do Fundo:

(a) Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da Carteira do Fundo sao
isentos do imposto de renda; e

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

TRIBUTAGAO APLICAVEL AOS COTISTAS

Os Cotistas estao sujeitos ao tratamento tributario a seguir apresentado, ressalvados aqueles
que, por legislagao propria, recebam tratamento especifico dependendo de sua qualificagao ou
localizagdo (por exemplo, residentes no exterior), caso em que os potenciais investidores
deverao consultar seus assessores juridicos:

Imposto de Renda

(a) O imposto de renda aplicavel ao Cotista do Fundo sera recolhido na fonte, sob a
responsabilidade do Administrador, (i) por ocasido do resgate de cotas, evento
financeiro que pode caracterizar auferimento de rendimento, que devera ser
calculado pelo Custodiante, e também (ii) semestralmente pelo sistema do come-
cotas, conforme abaixo descrito;

(b)  Considerando a classificagdo do Fundo como de longo prazo (carteira com prazo
médio superior a 365 dias), os Cotistas serdo tributados conforme o periodo de
permanéncia da aplicagao, de acordo com as seguintes aliquotas regressivas:

(i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagcdo de até 180
(cento e oitenta) dias;

(i)  20% (vinte por cento) para prazo de aplicacao de 181 (cento e oitenta e um)
dias a 360 (trezentos e sessenta) dias;
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IOF/Titulos
(a)

(i)  17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de aplicagao de 361
(trezentos e sessenta e um) dias a 720 (setecentos e vinte) dias; e

(iv)  15% (quinze por cento) para prazo de aplicagao superior a 720 (setecentos
e vinte) dias.

O imposto de renda incidird semestralmente, no ultimo dia Gtil dos meses de maio
e de novembro de cada ano (pelo sistema do come-cotas) a aliquota de 15%
(quinze por cento), considerando a classificagao da Carteira do Fundo como de
longo prazo; e

Sem prejuizo do recolhimento semestral, o Cotista sera tributado por ocasido do
resgate, que, se ocorrer antes de 2 (dois) anos, ensejara a aplicagdo de aliquota
complementar de 2,5% (dois e meio por cento) a 7,5% (sete e meio por cento),
conforme o periodo de aplicagéo (alineas (i) a (iv) do item (b) acima).

As operagdes de cessdo, resgate ou repactuacgao das Cotas podem ainda sujeitar-
se a incidéncia do IOF/Titulos, cobrado a aliquota méaxima de 1% (um por cento)
ao dia, limitado a um percentual do rendimento da operacédo, em fungao do prazo,
conforme a tabela progressiva anexa ao Decreto n° 6.306, de 14.12.2007, e
alteragbes posteriores, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do rendimento
para as operagdes com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias; e

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 e meio por cento) ao
dia.
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INFORMAGOES ADICIONAIS

DESEMPENHO HISTORICO DA CARTEIRA DE DIREITOS DE CREDITO

O desempenho historico da carteira de Direitos de Crédito Performados, datado de 21.10.2011,
conforme abaixo, consta no Relatério de Rating Preliminar do Fundo conforme disposto no
Anexo IV deste Prospecto.

Volume de aquisicdo de Direitos de Crédito e Prazo Médio Ponderado da Carteira
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Nota: O indice de Perda considera os recebiveis pagos com atraso superior hd 60 (sessenta) dias ou que ainda estejam em
aberto ha mais de 60 (sessenta) dias.

Conforme também consta em referido Relatério de Rating Preliminar do Fundo, inexiste no
Grupo Sifra Consultoria Especializada histérico de desempenho para carteira de Direitos de
Crédito a Performar, CCBs e CCls. O Administrador declara que empreendeu esforgos
razoaveis para obter tais informagbes e se compromete a divulgar qualquer informagao que
venha a obter a respeito da carteira de Direitos de Crédito a Performar, CCBs e CCls, ainda
que parciais.

INFORMAGOES SOBRE SITUAGOES DE PAGAMENTO ANTECIPADO DOS DIREITOS DE CREDITO, COM INDICAGAO
DE PossiVEIS EFEITOS DESSES EVENTOS SOBRE A RENTABILIDADE DAS COTAS

O pagamento antecipado pode ocorrer por exclusiva decisdo do Devedor, sendo que os
pagamentos antecipados podem ser motivados por diversas razoes.

De acordo com o Regulamento do Fundo, nao sera admitida a concessao de descontos para
pagamentos antecipados de Direitos de Crédito que nao aqueles ja previamente estabelecidos
para os Direitos de Crédito nos seus respectivos Documentos Comprobatérios quando de sua
aquisigéo pelo Fundo.

Assim, quando da aquisicao pelo Fundo de Direito de Crédito que contenha previsao explicita
de aplicacao de desconto em caso de pagamento antecipado, ao Custodiante sera responsavel
pela cobranca perante o Cedente de eventual diferenga entre o valor pago pelo Fundo, quando
da aquisicao do Direito de Crédito, e o valor efetivamente recebido pelo Fundo em razdo do
desconto aplicado.

O risco advindo do pagamento antecipado esta relacionado ao fato de que os Direitos de
Crédito podem ser cedidos ao Fundo a taxas menores do que os contratos que os lastreiam,
embora o valor de aquisi¢cdo seja sempre inferior ao valor de face das parcelas. Com o evento
de pagamento antecipado, o Devedor efetua o pagamento do contrato de acordo com sua taxa
original, menor do que o valor presente contabilizado no Fundo. Conclui-se, portanto, que o
Fundo pode incorrer no risco da diferenga entre o valor pago pelo Devedor e o valor
contabilizado no Fundo, caso o Cedente ndo cumpra com sua obrigacdo de pagar ao Fundo
mencionada diferenga de valores.



ACRESCIMO, REMOGAO OU SUBSTITUICAO DOS DIREITOS DE CREDITO CEDIDOS

Em virtude de os Direitos de Crédito ainda nao terem sido selecionados pelo Grupo Sifra
Consultoria Especializada, esse Prospecto nao tera as informagdes exigidas pelo item 1.7 do
Anexo llI-A da Instrugdo CVM n? 400/03. Assim, nao ha como se definir a possibilidade de os
Direitos de Crédito serem acrescidos, removidos ou substituidos, com indicagéo das condi¢des
em que tais eventos poderdo ocorrer e dos efeitos que poderdo ter sobre a regularidade dos
fluxos de pagamentos a serem distribuidos aos titulares das Cotas do Fundo, tendo em vista
que isso poderda ou nao ocorrer no momento da selecdo pela Grupo Sifra Consultoria
Especializada.

INFORMAGAO A RESPEITO DOS PRESTADORES DE SERVIGO DO FUNDO E SEUS PROCEDIMENTOS COM RELAGAO
A INADIMPLENCIAS, PERDAS, FALENCIAS E RECUPERACAO

Em caso de inadimplemento, perda, faléncia ou recuperagdo judicial ou extrajudicial dos
Devedores, dos Devedores Solidarios e/ou dos Cedentes, quando estes forem coobrigados dos
Devedores, sem prejuizo da responsabilidade do Administrador e do Gestor de acordo com a
Instrucdo CVM n®356/01, o Custodiante sera o responsavel pela cobranca dos Direitos de
Crédito, nos termos a Politica de Cobranga descrita neste Prospecto e no Regulamento.

Ainda, a Agéncia Classificadora de Risco realizard o monitoramento trimestral, cuja nota da
classificagao refletira eventuais aumentos nos niveis de inadimpléncia do Fundo e a eficiéncia
na recuperacao dos créditos pelo Custodiante.

Os Direitos de Crédito passiveis de serem adquiridos pelo Fundo podem contar com garantias.
Caso ocorra o inadimplemento dos Direitos de Crédito, nos termos da Politica de Cobranga do
Fundo descrita neste Prospecto e no Regulamento, o Custodiante executara, sempre que
possivel, as garantias eventualmente outorgadas em relagéo aos Direitos de Crédito vencidos e
ndo adimplidos, podendo contratar terceiros prestadores destes servigos.
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ANEXOS

Anexo I
Anexo II
Anexo IIT
Anexo IV

Instrumento Particular de Alteracio do Regulamento do Fundo
Regulamento do Fundo
Declaracao nos Termos do Art.56, Instrucio CVM n° 400

Sumula e Relatério da Agéncia Classificadora de Risco
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ANEXO 1

Instrumento Particular de Alteracio do Regulamento do Fundo
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PETRA

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERACAO DO REGULAMENTO
DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
EMPIRICA SIFRA STAR

Pelo presente Instrumento Particular de Alteracio, a PETRA — PERSONAL TRADER
CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. instituicio financeira com
sede na Cidade de Curitiba, Estado do Parand, na Rua Pasteur, n® 463, 11° andar, Batel,
CEP 80250-080, inscrita no CNPJ/MF sob o n°®03.317.692/0001-94, devidamente
autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM?”) a prestacao dos servigos de
administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios através do Ato Declaratorio
n® 6.547, expedido em 18.10.2001, na qualidade de instituicao prestadora dos servigos de
administracao, controladotia, escrituracio e distribuicio de cotas (“Administrador’”), do
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS EMPIRICA
SIFRA STAR (“Fundo”), constituido sob a forma de condominio aberto, conforme ato
de constituiciio ¢ regulamento do Fundo (“Regulamento”) devidamente registrado no 2°
Registro de Titulos ¢ Documentos de Curitiba (PR) sob o n® 732719 em 16.08.2011,
inscrito no CNPJ/MF sob o n®14.166.140/0001-49, considerando que o Fundo até o
presente momento nao possul cotistas ¢ nio iniciou suas atividades, nos termos da
Instrugio CVM n° 356, de 17.12.2001, conforme alterada (“Instrucao CVM n° 3567,
bem como o recebimento do Oficio/CVM/SIN/GIE/N® 3754/2011 (“Oficio”), que
exigiu o cumprimento de exigencias para a concessio do registto de funcionamento do
Fundo, resolve:

a)  substituir o atual Custodiante do Fundo DEUTSCHE BANK S.A. — BANCO ALEMAO,
pelo BANCO PETRA S/A, institui¢do financeira com sede na Rua Pasteur, n® 463, 11°
andar, Batel, na Cidade de Curitiba, Estado do Parana, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 11.758.741./0001-52, que passara a desempenhar todos os setvicos de custddia
previstos no artigo 38 da Instrucio CVM 356;

b)  alterar a defini¢io de Custodiante, presente no Anexo [ ao Regulamento, diante do
item acima;

¢  excluir os artigos e/ou paragrafos a seguir relacionados do Regulamento, bem )
como tenumerar os artigos ¢/ou paragrafos subsequentes:

- ardgo 43, alineas (¢), (d) ¢ (b); ¢

- artigo 44.

d)  alterar a redacio dos artigos e/ou paragrafos a seguir telacionados do Regulamento:
- artigo 18, caput,

- artigo 19, item 1;

- artigo 23, paragraf unico, alineas (a), (b) e (c); ﬂﬂ{«ﬁ*
- artigo 24, caput;

- artigo 24, paragrafos 3° e 4%

- artigo 29, paragrafo 2°;

- artigo 30, inciso 1, alineas (a), (b) e (c); %
- artigo 30, inciso 11, alineas (a), (c), (d) e (¢)
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- artigo 33, alineas (b) e (i);

- artigo 34, alinea (d);

- artigo 43, alineas (a) e (b);

- atual artigo 79, aput,

- atual artigo 88, paragrafo 4°

- atual artigo 99, paragrafo 2°, alinea (c);

- atual artigo 99, paragrafo 4°, alineas (a), (c) e (d);
- atual artigo 99, paragrafo 5°, alineas (d);

- definicao de Comité de Crédito no Anexo I ao Regulamento;

- definigio de Contrato de Consultoria no Anexo I ao Regulamento;

- definigio de Contrato de Custddia no Anexo I a0 Regulamento;

- defini¢io de Critério de Elegibilidade no Anexo I a0 Regulamento; e

- definigdo de Grupo Sifra Consultoria Especializada no Anexo I a0 Regulamento.

€)  incluir s artigos e/ou paragrafos a seguir relacionados do Regulamento:
- atual artigo 99, paragrafo 2°, alinea (g);

- atual artigo 99, paragrafo 4°, alineas (i);

- atual artigo 99, paragrafo 5°, alineas (¢);

- definicio de Agente de Recebimento no Anexo I ao Regulamento;

- definico de Contrato de Cobranca Escritural no Anexo I a0 Regulamento;

- definicio de Contrato de Custédia de Cheques no Anexo I a0 Regulamento;
- defini¢ao de Sifra Administracio de Cessio e Cobranca no Anexo I ao Regulamento;
- definigdo de Sifra Cobradora no Anexo I a0 Regulamento;

- definicdo de Sifra Consultoria de Crédito no Anexo I a0 Regulamento;

- defini¢o de Sifra Depositatia no Anexo I a0 Regulamento; e

- definigio de Sifra Originadora no Anexo I ao Regulamento.

f)  excluir a figura do Agente de Recebimento do Regulamento; e

g  consolidar o Regulamento conforme Anexo A a0 presente instrumento.

Este Instrumento Particular de Alteragio do Regulamento, bem como o Regulamento e
seus anexos serdo registrados no 2° Registro de Titulos e Documentos de Curitiba (PR), a

margem do registro antetior.

Estando assim deliberado, assina o Administrador o presente Instrumento Particular de
Alteragio do Regulamento, em 4 (quatro) vias de igual teor e forma.

Curitiba, 18 de janeiro de 2012.
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ANEXOA
REGULAMENTO DO
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PETRA

REGUIAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS EMPIRICA SIFRA STAR
CNPJ/MF n° 14.166.140/0001-49

INDICE
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CAPITULO 1l - PCBLICO-ALVO E OBJETTVO DO FUNDO 1. eiviiiirvinierenrreeneesnensaeneeaeerasssnenres 5
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REGUIAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS EMPIRICA SIFRA STAR
CNP]/MF n° 14.166.140/00(1-49

CAPITULO I- FUNDO E PRAZO DE DURACAO

Artigo 1 O Tundo de Invesumento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star ¢
consdruido sob 2 torma de condominio aberto, regido por este Regulamento e pelas
disposicoes legais ¢ regulamentares que The forem aplicivels, especialmente a Resolucio
CAIN " 2907 /01 ¢ a Instrucao CVAM n® 356/01.

Pardgrafo Primeciro - Para fins do disposto no presente Regulamento e em seu(s)
respectvolst anexaois), as palavras ¢ expressoes indicadas om letra maidscula, wnto no
singular quanto ne plural, terdo os signiticados a clas atribuidos no Anexo 1 deste
Regulamento, excewo se de ourra forma definidas neste: Regulamento ou em seu(s)
FESPECHVO{S ) ANCNO!E).

Parigrafo Segundo - O Funde ¢ classiticado como um Fundo de Investimento em
Dircitos Creditdrios Fomento Mereanal, nos termos do Anexo I da Deliberacio n® 44,
de 24112010, da ANBIMA.

Artigo 2 O Fundoe tera Prazo de Duracio indeterminado.
CAPITULO II - PUBLICO-A1LVO E OBJETIVC DO FUNDO
Artigo 3 O Fundo € desdnado a Invesadores Qualificados,

Paragrafo Unico - O invesimento nas Cotas Seniores ¢ nas Cotas Subordinadas
Mezanine do Fundo nio € adequado a invesadores quer (1) necessitern de liquidez em
prazo inferior a0 prazo estabelecido neste Regulamento para pagamento do valor de
resgate; ¢ (1) ndo estjam dispostos a corret tisco de crédito de cmpresas do setor
privadi.

Artigo 4 ) objenvo do Fundo ¢ proporcionar aos seus Cotstas, observada sua
politica de invesumento, de composicio e de diversificacio de sua Carteira, dispostas
neste Regulamento, a valorizacio de suas Cotas por meio da aquisicao pelo Fundo: §) de
Dircitos de Credito que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condicdes da Cessio
estabelectdos neste Regulamento, com ou sem coobrigacio dos respectivos Cedentes,
pnamente com twdos os dircitos, privilegios, preferéncias, prerrogativas ¢ acoes
assegurados aos nwmlares de tais Direftos de Crédito: ¢ (i) de Advos Financeiros,
observados todos os limites de composicdo e diversificacio da Carteira estabelecidos
neste Regulamento,

Parigrafo Primeiro - Cada classe de Coras tera caracreg
relacdo a Reniabihdade Alvo, de a e

RTD‘C'

fcas especificas, inclusive com
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Paragrafo Segundo - A Rentabiidade Alvo nio representa, nem devera ser considerada,
sob qualguer hiporese on circunstincla, como uma promessa, obrigacio, garantia ou
sugestio de renmbilidade do Administrador, do Gestor, do Custodiante ou de Grupo
Sifra Consultonia Expecializada, aos Cotstas.

Parigrafo Terceiro — As Cortas Subordinadas Junior ndo possuermn meta ou Limite de
rentabihidade,

Artigo 5 O 'undo e as aplicacdes realizadas pelos Constas no Fundo nio contardo
com garantia do Administrador, do Gestor, do Grupo Sifra Consultoria Especializada, do
Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantdor de
Creditos — PG Ademais, os investimentos da Carteira estao sujeitos acs fatores de risco
deseritos neste Repulamento.

Parigrafo Primeiro - Nio obstante a diligencia do Administrador, do Gestor e do
Grupo Sitra Consultoria Especializada, em colocar em pratica a politica de invesamento
delineada nesie Regulamento, o Fundo, o Administrador, o Gestor ¢ o Grupo Sitra
Consultoria Espeaializada, ndo serdo responsavers, em nenhuma hipotese, pela existencia
efou pela solvinaa dos Direitos de Crédito, por evenrual depreciacdo dos bens ou auvos
integrantes «dr Cartcira do Fundo, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do TFundo,
assumnindo os Constag 0§ tdscos inerentes a cste apo de mvestimento.

Paragrafo Segundo - Nio hi garantda de que os objetvos do Fundo serdo alcancados.

CAPITULO 11 —= POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO, DIVERSIFICAGAO DA
CARTEIRA DO FUNDO E POLITICA DE EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO PELO
Funpo

Artigo 6 Para 2 consecucio de sen objenvo, o Fundo aplicara suas disponibilidades
na aquisicio de Direitos de Crédito onginados por operagdes realizadas nos segmentos
financeiro, comercial, industrdal, imobiliario ¢/ou de prestacio de servicos, com
pagamento a prazo, que atendam cumuladvamente aos Critérios de Elegibilidade ¢ as
Condicoes da Cessdo previstos neste Regulamento.

Parigrafo Primeiro - () Fundo podera, ainda, adquirir Direitos de Credito diretamenic
do Grupo Sifra Consultora Especializada, desde que tats Direitos de Crédito tenham
origem nos scgmentos disciminados no ape deste Arngo, observado que os Direitos de
Crédito deverio ser representados pelos nrulos desetitos neste Regulamento, Os Dirertos
de Crédites de que rata este Paragrafo nio serao emitidos pelo Grupo Sifra Consultoria
Especializada para o Fundo e sim cedidos ao Fundo, sempre sem a coobrigacio do
Grupo Sifra Consulroria Especializada, obscrvado que quando da cessio dos Direitos de
Crédito de que trata este Paragrafo ao Fundo <er“i informado ao Administrador no ato da
cessao 1 existencia ou a inexisténcia de coobri orginador na cessio realizada para

umﬂBi\/ PRY p
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o Grupo Sifra Consultona Espectalizada, para efeito de controle do limite dos Direitos de
Crédito sem coobrivagao do Fundo.

Pardgrafo Segundo - A\ avaliacao da adequacio aos Cnorénos de Elegibilidade, limites de
concentracio ¢ demas disposicdes deste Regulamento a respeito dos Direitos de Crédito
gue poderio sor cedidos pelo proprio Grupo Sifra Consulrona Espeaalizada ao Fundo,
conforme estabelecido no egpar deste Arngo, deverd ser realizada com base no Cedente
dos Direnos de Crédito ao Grupo Sifta Consultoria Bispecializada, ¢ ndo no propno
Grupo Sitra Consultoria Especializaca.

Artigo 7 () Fundo devera observar 0s seguintes limites para a composicao de sua
Carteira:

Ay A 99 (noventa e nove por cento) do Pattmonio Liquido do Fundo podera
ser composto por Direltos de Crédito Performados representados por duplicatas
escriturals, emindas fisica ou eleronicamente, ¢/ ou cheques; ¢

by A 0 {quarenta por cento) o Parmonio Liquido do Fundo podera ser
corposto por Qutros Direitos de Crédito, ¢/ou Dircitos de Crédito a
Perivrmar, incluindo os Direitos de Crédito a Perfonmar Pewobras.

Parigrafo Unico - Os limites estabelecidos neste Artigo deverio ser verificados
dizriamente pelo Grupo Sifra Consultora Especializada e pelo Admintstrador, pro forwia,
antes de qualquer aquisicio de Direitos de Crediro pelo Fundo.

Artigo 8 Decorridos 90 (noventa) dias do micio das atividades, o Fundo devera
manter, no minino, 3% (cinquenta por cenw) do sew Patrimonio Liquido aplicado em
Direitos de Crediro,

Pardgrafo Primeiro - O Administrador podera solicitar para a CVM, sem a necessidacle
de aprovacio pelos Cotistas em Assemblela Geral de Cotstas, a prorrogagio do prazo
mencionado no - aput por dgual perfodo, apresentando para a CVM motivos  gue
jusatiguen mencionada prorrogacio.

Paragrafo Segundo - Realizada a solicitacho mencionada no Parigrafo Primelro acima,
o Administracdor devera comunicar aos Cotistas sobre a solicitagio realizada.

Artiga 9 A composicio da carteira de Direitos de Crédito Performados do Funde
devera observar, ainda, os seguintes limites de concentragio, os quais serdo calculados
considerando a coessio prv forma, no momento da cessdo:

(a)  Limites de concentracao por Devedor:

i O valor correspondente ao somatédo do valor presente dos Dirertos de
{rédito de titularidade do Fundo, devidos por cada Devedor, sera limitado a

63" fsels e melo por cento) do Patrimionio I,lqmdo do Dia Ul
imediatamente anternior, in S erentual a exposican do Fundo ao

FCSPOCUVO de Devedor dos Diireitos de
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Crédito em conjunto, sem prejuizo do disposto no Paragrato Quarto deste
Arouo; e

dit O Fundo podera alocar, no masimo, 33% (trinta ¢ cinco por cento) do
Parimonio Liquide do Dia Udl imediatamente anterior em Diteitos de
(rédito devidos pelos (7 (sewe) Devedores com malor ¢ONCentragan no
Fundo, incluindo neste percentual a exposicio do Fundo ao respecuvo
Grupo Econéomico na condicio de Devedor dos Direitos de Crédito cm
COTMTITE,

by Limites de concentracio por Cedenre:

i O valor correspondente a0 somatoro do valor presente de Direitos de
Crédiro de titularidade do Fundo, cedidos por cada Cedente, sera limitado a
6,3% isels ¢ meio por cento) do Patrimonio Liqmdo do Dia Uul
imediaramente anterior, incluindo neste percentual a exposigio do Fundo ao
respectivo Grupo Econdmico na condigio de Cedente dos Direitos de
Crédito em conjunto, sem prejuizo do disposto no Parigrato Quarto desce
Artpos e

iy O Tundo podera alocar, no miximo, 35% (trinta e cinco por cento) do
Parimonio Liquide de Dia Uil imediatamente anterior em Direitos de
Ciédite cedidos pelos (7 (sete) Cedentes com maior CONCEnteagao no Fundo,
mclundo neste percentual a exposicio do Fando ao respectvo Grupo
FeconOmico na condicio de Cedente dos Direitos de Crédito em conjunto.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do disposto no capat deste Artigo e considerando o
disposto na alinea (b) do Artigo 7, em relacio a carteira de Direitos de Credito a
Pedormar ¢ Chutros Direitos de Crédito, o Fundo devera observar os seguintes limites de
CONCLNLIACy

(a; Limites de concentracdo por Devedor:

iy O valor correspondente ao somatorio do valor presente de Outros Direttos
de Credito de dwiaridade do Fundo, devidos por cada Devedor, com
¢xcecio do Devedor Petrobras, deverd ser limitado a 3,5% {tés e melo por
cento) do Patrimonio Liquido do Dia Ut imediztamente antenior, incluindo
neste percentual a exposicio do Funde ao respectivo Grupo Econdmico na
condicio de Devedor dos Direitos de Crédito em conjunto, sem prejuizo do
disposto no Paragrafo Quarto deste Artgo;

aiy O Fundo poderd alocar no mawmo 21% (vinte e um por cento) do
Patrimomo Liqudo do Dia {dl imediatamente antedor em Qutros Direrros
de Crédito, com excecio do Devedar Petrobras, devidos pelos 17 (sete)
Devedores com maor concentraciao no Fundo, inclaindo neste percentual a
exposicao do Fundo a0 respectivo Grupo Economico na condicao de
Devedor dos Direitos de Crédiro em conjunto;

(by Timites de concentragio por Cedente: /
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iy O valor correspondente a0 somatorio do valor presente de Dircitos de
Credito a Performar de dmlandade do Fundo, cedidos por cada Cedente,
devera ser limitado a 3,576 (tés ¢ meio por cento) do Patdménio Liquide o
D Uolimediatamente anterior; ¢

i O Tundo poderd alocar no maxime 21% {vine e um por ceno) do
Parnmonio Liquido do Dia Udl imediatamente anterior em Dircitos de
Credio a Performar cedidos pelos 07 (sete) Cedentes com  maior
concentracao no Fundo.

Parigrafo Segundo — O limite estabelecido na alinea (a) do apar deste Ardgo nao se
aplica ao Devedor Peaobras.

Paragrafo Terceiro - Caso, considerada profoma a aquisicio dos Direitos de Crédito
ofertados, a Carteira do Fundo apresente 2,54 {dois ¢ meio por cento) de concentracio
de um mesmo Devedor, o Administrador deverd avaliar a concentracio das empresas
pertencentes 1o mesmo Grupo Econdmico do respectivo Devedor, assegurando que seja
respeitado o= limites de concentragao por Devedor previstos neste Arigo.

Pardgrafo Quarto — Os limites de concentracio por Cedente estabelecidos no caput € no
Parigrato Primceiro deste Ardgo nio serdo apliciveis para os Direitos de Crédito cedidos
direramente pelo Grupo Sifra Consultoria Fspecializada a0 Fundo, sendo nestes casos
considerado o limite de concentragao da pessoa que cedeu o respectivo Direito de
Credito ao Grupo Sifra Consultora Especializada,

Paragrafo Quinto — O Tundo nio podera aplicar recursos na aquisicio de Direitos de
Crédito nos quais um ente federativo figure como devedor, fiador, avalista ou seja
coobrigado sob qualquer outra forma.

Pardgrafo Sexto — O Fundo ndo poderd adquinr Direitos de Crédito de Cedentes em
recuperacio judicial ou extrajudicial, faléncia, intercencio ou liquidagZo extrajudicial.

Paragrafo Sétimo - Os limites estabelecidos no apar e no Pardgrafo Primeiro deste
Artgo deverio ser venficados diariamente pelo Grapo Sifra Consultona Especializada ¢
pelo Administrador, pro forma, antes de qualquer aquisigio de Direitos de Crédito pelo
Fundo.

Artigo 10 Os Recursos Livres scrao necessariamente alocados pelo Gestor, segundo
seu crirério ¢ conforme disposto neste Regulamento, nos Ativos Financeiros abaixo
listados:

fa}  Mocda correnre nacional;

by Tirulos de emissio do Tesouro Nacional:

'

(c)  Operacoes compromiss

g;ﬂ(ﬂ?& ente NOS ativos previstos na /
alinea (b} actmye 00 R TD - C

/' N

Juridica
PETRN
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(y  Coms de fundos de tnvestimento referenciados a Taxa DI que apliquem scus
recursos  exclusivamente em  dmlos  pablicos  federals  ¢/ou  operagdes
compromissadas lastreadas nestes dtulos, os quais poderdo ser administrados
csou gendos pelo Administrador ou pelo Gestor, por suas controladoras,
socicdades por cles direta ou indirctamente controladas, sociedades coligadas ou
outras socedades sob controle comuny; e

‘e lirulos de crddito privado, com liquidez diaria prevista expressamente nos
drulos, que tenham grau de invesumento igual ou superior a classificacio
“hrAA”, em escala nmacional, pela Agencia Classificadora de Risco, limitado 2
20" {vinte por cento) do Pawimonio Liquido do Fundo, ndo considerados
como Direitos de Crédito, para os tins deste Regulamento.

Parigrafo Primeiro - O Fundo podera investir ar¢ 100%% {cem por cento) dos Recursos
Livres em um anico fundo de investmento, de acordo com a alinea (d) deste Arngo.

Parigrafo Segundo - Nio ha limite de concentragio para 0s InvesGmentos realizados
em tialos publicos de emissio do Tesouro Nacional ¢ operagoes compromissadas
Jasrreadas nestes arulos,

Paragrafo Terceiro - Até 207 (vinte por cento) do Pattimonio Liguido do Fundo
podera cstar concenrado em Advos Financeiros emiddos por uma mesma pessoa
juricica, sua conrroladora, entddade por cla direta ou indiretamente controlada e coligada
ou qualsquer outras socledades sob conuole comum,

Artigo 11 O)s percenmuais de composicao e diversiticagio da Carteira, referidos neste

Capitulo, serio verificados pelo Gestor, com base no Patrimonio Liquido do Dia [l
imediatamente anceiior,

Artigo 12 () Gestor, por conta ¢ ordem do Fundo, podera realizar operaches com
instrumentes dervativos com coniratos fururos de Taxa DI de 01 (um) dia negociados na
BM&EBOVESPA, desde que () as operagdes sejam realizadas com o objetvo de
proteger posicoes dendas 2 vista, até o imite dessas; ¢ (i) as operagdes scjam previamente
submetidas 2 anilise da Agéncia de Classiticacdo de Risco.

Artigo 13 O Yundo nao realizard operagdes de: (1) aquisicio de ativos ou de aplicacao
de recursos em modalidades de invesdémento de renda variavel ou atrelados a vanagio
cambial; (i} duyirade, assim consideradas aquelas inicladas ¢ cncerradas no mesmo dia,
independentemente do Fando possuir estoque ou posican anterior do mesma AGvo
Tinancciro; (i} aplicacdes em cotas de fundos de investimento cuja atuagao em mercados
de dedvativos uere alavancagem superior a UMma Ver O respectivo patrimonio Jiquido; ()
aplicacio em tundos de investimento cujas carteiras sejam administradas por pessoas
fisicas; ¢ (v aplicacio de recursos no exterior.
. . ————uRiTiBA/PRY
Artigo 14 O Fundo paoeR B dr gpern{;{)cs em que figurem como contrapartes o
Admiusuador, o Gestorfo Cuszoaiaitc f,ﬁwz gmpo Sitka Consultoria Especializada,’
i : , "

L /
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seus controladores, sociedades por eles dircta ou indiretamente  conwroladas, suas
colipadas ou ourras sociedades sob conuole comum e/ou fundos de investimento por
cles administrados ¢/ou geridos em que amem na condicio de contraparte do Fundo.

Artigo 15 A custadia dos Direltos de Crédio e dos Advos Financeiros integrantes da
Carteira sera de responsabilidade do Custodiante, sendo que os Advos Financelros, as
CCBs ¢ as CCIs serdo registrados e/ou mantdos: (1) em conta de depdsito dircramente
em nome do Fundo; (1) em contas especificas abertas no SELIC; (i) em sistemas de
regisro ¢ e Jiquidagio financeira de ativos autonizados pelo BACEN; ou (iv) em
instingaes ou entidades autorizadas 4 prestacio de servigos de custodia pele BACEN
e/ou pela CVML

Artigo 16 () Gestor, por delegacio do Administrador, ao representar o Fundo nas
assemblelas yerais dos fundos de invesdmento nos quais o Fundo detenha participacio,
adotara os twrmos ¢ condigdes estabelecidos na “Polidea de Voio™ do Gestor, registrada
na  ANBIMA e disponivel  para consulta no  endereco  cletronico
huop:/ “www empincainvestimentos.com. br.

Pardgrafo Primeiro - O Gestor adon politica de exercicio de diteito de voto em
assembleias, que disciplina os PINCIPIOS gerals, ¢ processo decisoro e quais sio as
matérias relevanies obrigatdrias para o excrcicio do direito de voto. Tal politica oricnra as
decisdes do Gestor em assembleias de detentores de dwlos e valores mobiliarios que
confiram aos seus drulares o direito de voro,

Paragrafo Scgundo - O Gestor exercerd seu poder de voto sempte no melhor interesse
do Funde, buscando sempre a valorizacio dos advos que integrem a Cartelra,
empregando o velo ¢ a diligéncia exigidos pelas cireunstancias.

Pardgrafo Terceiro - A politica de voto do Gestor mencionada no capnt deste Arugo
relaciona as maréras relevantes obrgatonas nas quais o Gestor obrigatodamente
comparceera nas competentes assembleias para exercer o direito de voto, bem como os
principros gerais ¢ 2 descrigdo do processo decisdrio que notteario o voto do Gestor.

Paragrafo Quarto - Apds o Gestor cxercer o direito de voto tratado neste Artgo, o
Gestor devera eomunicar ao Administrador, para que tome as medidas cabiveis, inclusive,
s¢ for o caso, comunique aos Cotstas sobre a respectiva decisio.

Paragrafo Quinto - O Gestor poderd alterar a sua polidea de voro, ao scu cxclusivo
critério ¢ a qualquer tempo, sem a necessidade de aprovacio ou prévia comunicagio aos
Cotstas.

973506vG
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CAPITULO IV — CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAQ

Artigo 17 O Fundo somente adquirird Dircitos de Crédito que atendam, na data da
respeeiiva cessao wo Fundo, cumulatvamente, aos Criténos de Tlegibilidade ¢ as
Condicoes de Cessao previstos neste Capinlo.

Artigo 18 O Direttos de Crédito passivers de aquisicio pelo Fundo devem atender,
cumulanvamente, aos scguintes Critérios de Flegbilidade, cuja vetificaciio preliminar sera
realizada pelo Grupo Sifra Consultona Tspedalizada, quando da selecio de Direitos de
Crédito, ¢ validados pelo Custodiante, quando da aquisicio dos Direitos de Crédito pelo
Funder

(a) b orelagdoa wdos os Direitos de Crédior

() Os Direitos de Crédito nao poderio estar vencidos e inadimplidos quando da
sui cessdo para o Fundo;

1y O Fundo podera adquine Direitos de Crédito de Devedores madimplentes
com o Fundo em um periodo de aré 13 {quinze) dias, desde que a wralidade
dos Direitos de Crédite de Devedores inadimplentes até o perfodo acima
estabelecido represente no miamo 3% (cinco por cento) do Patimonio
Liguide do Fundo,

i O TFundo podera adquirir Direitos de Crédito de Devedores inadimplentes
com o Tundo por periodo superdor a 15 (qunze) dias e inferior a 40
(quarenra) dias, desde que a toralidade dos Direitos de Crédito de Devedores
inadimplentes ate o periodo acima estabelecido represente no maximo 1%
{fum por cento) do Pamimonio Tiguido do Fundo;

by Em relacio aos Direttos de Crédito Pertormados representados por duplicatas ¢
cheques:
{1} Os prazos de vencimento das duplicatas ¢ cheques deverio ser de, no
masimo, 340 (quinhentos ¢ quarenta) dias, contados da data da formalizacio
da respectva cessio ao Fundo

(¢} LEm relacio aos Direltos de Crédito a Performar e QOutros Dircitos de Créditos:
i) O prazos de vencimento dos Dircitos de Crédito a Performar e dos Outros
Direitos de Crédito deverio ser de, no masimao, 720 (setecentos ¢ vinee) dias,
contados da data da formalizacio da respectdva cessdo ao Fundo; e

(dy  Em relacio aos Outros Dircitos de Crédito:
i1} AsCCBs e as CCIs deverio ser registradas em sisterna de registro da CETIP,
contorme Artigo 15 acma.

Artigo 19 Os Direnos de Crédito passivels de aquisicao pelo Fundo devem atender,
cumulagvamente, as seguintes Condicoes de Cessao, cuja verificacdo sera realizada
exclusivamente pela parte abaixo identificada, prv firmwa, quando da aquisicio dos Direitos
de Crédito pedo Fundo, observadas as Condicdes de Cessdo dispostas no Paragrafo
Primciro abaixo aplicaveis especifics N PR \A carteira de Direitos de Crédito
r_d@}ﬁ& As

ou chiedues, conforme disposto no Arugo 7, /
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alinca {a) acina, para a cartetra de Dircitos de Crédito a Performar, ¢/ou Outros Direitos
de Créditg, contorme disposto no Astigo 7, alinea (b acima

1. Venficacio pelo Grupo Sifra Consultoria Fspecializada:

@ Svam oniginados de operagdes de compra e venda de produtos, mercadorias
¢/ou prestacio de servigos nos seymentos financeiro, comercial, industrial,
imobiliano e/ou de prestacio de servicos;

(b) O Devedores de Direitos de Crédito de valor nominal 1gual ou superor a
RS 500000 {cineo mil reals) ndo podendo constar contra si, na data de
aquisicao do respectivo Direito de Crédito, processo de faléndia, recupcracio
fudicnal ou recuperacio extrajudicial; e

< Os Direitos de Crédito deverio estar corretamente  formalizados por
Documentos Comprobatorins que garantam a qualidade de tulo execurivo
extrajudicial,

2. Verhicacho pelo Administrador:

il Os Diraitos de Credito devem observar os limites de concentragio previstos
no Artigo 7 e Ardgo 9 deste Regulamentay

e tbi Os Dircitos de Crédito devem ser adquiridos pelo Fundo mediante
P aplicagie da Taxa Minima de Cessao estabelecida no Artigo 22 on, no caso de
aquisicio de Direltos de Crédito pos-fixados, mediante a aplicacio de uma
tasa nurema de remuneragio conforme estabelecido no Parigrafo Terceiro
do Armvo 22,

ic; A\ concentracao por sctor de anvidade dos Cedentes, de acordo com as 99
fnoventa ¢ nove) divisdes da tabela da Classificacao Nacional de Atvidades
Feonomicas — CNAE, devera estar limitada a 15% {quinze por cento) do
Parrimonio Liqudo do Tundo, com excecan dos setores dos Cedentes dos
Direitos de Credito a Performar Petrobeds, cuja concentracio deverd estar
hmitada a 20% (vinee por cento) do Parrimonio Liquide do Fundo;

i O Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas com
mscricio no CNP]/ME;

i) O Fundo ndo podera adquirr Dircitos de Crédito de Cedente que tenha
rccomprado mais de 30% (i por cento) dos Direitos de Créditos cedidos
a0 bundo nos 60 (sessenra) has imediatamente anteriores 4 cessio
pretendida;

() A soma dos Direitos de Crédito Performados, conforme disposto no Artigo
7, alinea (2} acima, que ndo contem com a coobtigacio do respectivo Cedente

nae podera exceder 20% (vinte por cento) do Parimonio Tiquido do Fundo;

“

fgv O Direitos de Cree .P, flrar conforme disposto no Artigo 7 alinea {b),
cechicer e R TRG contarkom a coobngacao do respectivo Cedente.
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Parigrafo Primeiro - Além das Condicoes de Cessio estabelecidas no agpas deste Artigo,
em relacio i curteira de Direitos de Crédico Performados representados por duplicatas ¢
cheques, contorme disposto no Ardgo 7, alinca {a} acima, ¢ a carteira de Dirertos de
Crédito a Perfornur ¢ Outros Direitos de Crédito, conforme disposto no Artigo 7, alinea
(b) acima, deverio ser atendidas as seguintes Condicoes de Cessdo, cuja venficacio serd
realizada exclusivamente pelo Administrador;

() Tm relacio d carteira de Diraitos de Crédito Performados representados pot
duplicatas ¢ cheques:
iy O prazo médio ponderado da cartcira ndo poderd exceder 100 (cem) dias,
caleulado pro forma antes de qualquer aquisiciio pretendida pelo Fundo;

by Tim relagio & carteira de Direitos de Crédito a Performar ¢/ou Outros Direitos
de Créding conforme disposto no Arrgo 7, alinca (b) acima, o Fundo devera
ohservar as seguintes conchgoes:

@ O prazo médio ponderndo da cartcira de Diretos de Crédito a Performar
¢/ou Outros Direitos de Crédito, ndo poderd exceder 180 (cento e oitenta)
dins, calculado pra farma antes de qualquer aquisicio pretendida pelo Fundo;

iy Os Ouwros Direitos de Crédito representados por CCL devemn ter side
emitidos  exclusivamente para credores pessoas juridicas que atuam 1o
seymento de INcorporagan imobiliara; ¢

dity O Fundo poderd adguirir, no maximo, 30¢« {einquenta pot cento) de cada
parcela do fluxo de pagamentos de cada contrato nao representado por tinalo
de crédito, que represente os Direitos de Crédito a Performar, inclusive dos
Dircitos de Crédiro a Performar Petrobras.

Paragrafo Segundo — Para formalizagao da cessao dos Direitos de Crédito Performados
representades por duplicatas escriturais, nos termos do Artigo 889 paragrato 37 do
Codies  Civil, scrao considerados  Documentos  Comprobatorios  os - seguintes
documentos: 43 o Contrato de Cessiio; e i) a retacio de duplicatas da operacao, podendo
ser o proprio Termo de Cessdo devendo constar, no minimeo: (2) o numero da duplicata
gerada: (b) a idendficacio do devedor; (¢) a daa do vencimento da duplicata; (d) o valor
da operacic expresso na duplicats; e (e) a assinanra do Cedente.

CAPITULO V — AQUISICAO DE DIREITOS DE CREDITO E POLITICA DE CONCESSAO
DE CREDITO

Artigo 20 "T'oda ¢ qualquer operacio de aquisigio de Direitos de Crédito pelo Fundo
devera ser realizada em estrita observancia ao disposto no Contrato de Cessao €
respectivos Termos de Cessao, a serem celebrados com cada um dos Cedentes,

Pardgrafo Primeiro - As minutas do Contrato de Cessao e respectivo Termo de Cessdao
deverdo ser previamente aprovadas pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada, pelo
Administrador ¢ pelo Gestor.

]
J

[+
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Pardgrafo Segundo - As minutas do Conrrato de Cessio e respectivo Termo de Cessio
poderio ser alieradas, de tempos em tempos €/ ou caso a caso, em virude de negociagoes
com cada Cedente, cstando tais alteracoes sujeltas a prévia aprovagio do Grupo Sifra
Consulronia speaializada, do Administrador e do Gestor.

Pardagrafo Terceiro - Os termos ¢ condicoes do Contrato de Cessio e respecavos
Temos de Cessio deverdo ser acordados de forma irrevogavel e irrerratavel € vinculardo
o Cedente ¢ o Fundo, bem como seus sucessores a qualquer dtulo, sendo que poderio
ser levados a regdstro em cartonio de drulos ¢ documentos, de acordo com o estabelecido
pelo Admimstrador, juntamente com o Gestor ¢ o Grupo Sifra Consultona
Especializada.

Artigo 21 Cada cessao de Direitos de Crédico sera formalizada entre o respectvo
Cedente ¢ o Fundo, representado pelo Administrador, por meio do Termo de Cessio.

Pardgrafo Unico - :\ cada celebragio de um Termo de Cessio, o Cedente estara
obrigado a praucar todos os atos necessarios para a cteuvacio da cessio.

Artigo 22 Com excecio dos Direitos de Crédito pos-fixados previstos no Paragrato
Terceiro abaivo, o Fundo pagara ao respecove Cedente o Prego de Aquisicao, observada
2 aplicacio da Taxa Minima de Cessao de no minimo 170%% (cento ¢ setenta por cento)
da Taxa DI, caiculada conforme disposto no Paragrafo Segundo abaixo,

Pardgrafo Primeito — Quando da aquisicio de quaisquer Direitos de Credito pelo
Fundo, & tasa inwerna de retorno resulante da carteira de Diteitos de Crédito a vencer do
Fundo deverd ser igual ou superior & taxa minima de retorno resulante da seguinte
formula:

Taxa minima de recorno = 19095 * Taxa DI

Parigrafo Segundo — Para a aguisicao de Dircitos de Crédito, ressalvados os Direitos de
Crédito pos-tinados, a Taxa da Cessio serd representada pela relagio entre o valor bruto
da cessio ¢ valor liguido da cessdo expressa de forma anual, conforme abaixo, ¢ devera
ser sempre 1oual ou superior a Taxa Minima de Cessio.

252

Valor Brutoda Cessao yoU
) — 1] x 100

Taxv d C 30 = ( 3
ava da Cessao Valor Liquido da Cessédo

Sendo que

Valar Bruteo da Cessio = valor nominal do Direito de Crédito no vencimenta.

973506v6

www.petracorretora.com




PETRAX

Pardgrafo Tercciro — Para os Diseitos de Crédito pos-fixados, sua AqUISICAO Serd
realizada pelo valor de face, o qual devera contemplar uma raxa minima de remuneracio
de no minime 150" {cento e cinguenta por cento) da taxa SELIC, caleulada diariamente.

DU = Dias Urais da operagao.

Artigo 23 Oy Grupo Sitra Consulona Especializada, no ambito de atacio de cada
um de seus integrantes, ¢ responsavel pela analise ¢ selecio dos Direitos de Crédiro,
sendo parantda a intervencio do Gestor, nos termos do Paragrafo Unico, alinea (d)
abaixo, por meio da partcipacio nas reurides do Comite de Crédito.

Pardgrafo Unico - Para fins da andlise ¢ seleciao dos Direitos de Crédito, o Grupo Sitra
Consultoria Lispecializada adota uma poliiica de concessio de crédito baseada em uma
estrutura de comités, que observam os seguintes critérios e condicoes:

() O comite da drea comercial do Grupo Sifra Consultoria Especializada: (1)
denafica opormnidades de negécios; i) avalia aberturas e renovacoes de limites
de crédiro; (if) seleciona potenciais Cedentes; (iv) realiza uma pré-verificagio da
documenagio cadastal dos Cedentes para 2 sequéncia do processo de andlise
de crédimo; (v) realiza uma pré-verificacao das Condicoes de Cessao; e (vi)
encanunha proposta, com scu parecer ¢ documentacio cadastral dos Cedentes
para a arca de crédito do Grapo Sifra Consultoria Espedalizada;

by A area de credito do Grupo Sifra Consultona Fspeciahzada: (i) confere a
documentagao cadasrral dos Cedentes; (i) cumpre todas as etapas de processo
de andlise de erédito; {iif) pré-venfica os Critéros de Elegibilidade e as Condicoes
de Cessdo; ¢ (iv) encaminha a proposta para o Comite de Crédito;

fcyp O Conute de Crédito analisa, scleciona e delibera sobre as propostas
encaminhadas pela drea comercial do Grupo Sifra Consultoria Especializada,
que podera parncipar do Comne de Crédito, sem direto a voto, para prestar
esclarcamentos, quando necessario; e

(d; O Gestor pardeipa das reunitoes do Comite de Crédito.

Artigo 24 Para os devidos fins da cessio dos Direitos de Crédito 2o Fundo, o Grupo
Sitra Consurona Fspeaalizada, apos ter verificado as Condigbes de Cessio ¢ pré-
venficado os Coténos de Elegibilidade, enviard ao Custodiante atquivo eletromeo com a
relagio dos Direitas de Crédito passivets de cessio ao Fundo para que sejam validados
segundo os Criterios de Elegibilidade. ) Custodiante devolvera ao Grupo Sifra
Consultoria Especializada arquive cletronico com a refacio dos Direitos de Crédito
aprovados. O Grupo Sifra Consultona Especializada repassara o arquivo eletronico para
que o Administador proceda a aquisicao dos veferidos Direitos de Crédito, mediante a
assinarura dos respecavos Termos de Cessio.

Paragrafo Primeiro - O Adnmunistrador copundma a emissio do Termo de Cessio ||
14 Rﬁ’-‘!ﬁﬁ, Ra o, preferencialmente  celebrado
(7

conforme  esmbelecido
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eletronicamente com a utilizagio de processo de certficacio dispombibzado pela Intra-
Estrutura de Chaves Pablicas Brasileira - [CP-Brasil - relacionando os Dhreitos de Crédito
adquiridos pelo Funde.

Paragrafo Segundo - O Fundo pagatd ao Cedente pela cessao dos Direitos de Crédito,
na data da ayuisicio, através de Transfercneia Elewdnica Disponivel - TED em conta
corrente de tiralaridade do Cedente,

Paragrafo Terceiro - Constatada a qualquer empo pelo Administrador a nio adequacio
no momento da cessiao, de nm ou mais Dircitos de Crédite cedidos ao Fundo a quaisquer
das Condicies de Cessio, o Grupo Sifra Consuloria Especializada sera obrigado a
adquirlr tais Direitos de Crédito, observado o disposto no Paragrafo Unico do Artigo 23,
respondendo ainda, pelos prejuizos que causar a0 Administrador, ao Custodiante, ao
Gestor ¢ principalmente aos Constas.

Paragrafo Quarto - Na hipotese do Direito de Crédito perder quaisquer das Condicoes
de Cessio ou Crirerios de Elegibilidade apds sua aqusicio pelo Fundo, ou seja,
cumpridos twdos os procedimentos descritos neste Regulamento ¢ registrados no sistema
do Custodiante, nio haverd direito de regresso contra o Administador, o Grupo Sifra
Consultonu Expecializada, o Gestor ou o Custodiante, salvo na evistencia de ma-fe, culpa
ou dolo.

Artigo 25 Nos ermos do Artigo 42 deste Regulamento, o Gestor, 2o seu exclusivo
critério, podera negoclar com terceiros, inclusive o respectivo Cedente, hipotese em que
sera confimurada o recompra, em cardter oneroso, todos os Direitos de Credito
integrantes Jda Carreira do Fundo que, embora atendam a qualquer dos Critérios de
Elegibilidade ¢ ou Condigdes de Cessdo, no momento de sua cessio pelo respecdvo
Cedente a0 Fundo deixem de atender a qualquer tempo, ou sobre os quals recalam as
condicoes resolutivas da cessdo, conforme o Contrato de Cessdo, entre a dara de sua
cessao ao Fundo ¢ a dan de seu efegvo pagamento.

Parderafo Unico — A cessio a terceiros ¢/ ou a recompra pelo Cedente ocorrerd sempre
24 L

pelo valor regiserado na Carteira do Fundo sendo este o valor da curva do Direito de
Crédito na dara da rransacao.

Artigo 26 Nos termos do artigo 295 do Codige Civil, os Cedentes responderio pela
existencia, liquidez, certeza e correta formalivacio dos Direitos de Crédito, bem como
pela existéncia ¢ validade dos Documentos Comprobatonos.

Artigo 27 As operacdes de aquisicio de Direitos de Crédito pelo Funde poderao
contar com  coobrigagio dos Cedentes, caso cm que os Cedentes coobrigados
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Artigo 28 Os Direttos de Crédito serio adquindos pelo Fundo, junamente com
todos as direnos, pavilégios, preferéncias, prerrogativas, segutos, garantias ¢ acoes
assegurados aos tulares de tais Direitos de Crédito, livres ¢ desembaracados de quatsquer
Onus, encarss ou o gravames, nos termos dos Contratos de Cessio, observadas as
disposicoes dos respectivos Documentos Comprobatdnos.

Artigo 29 O Fundo poderd adqunr Direitos de Crédito  cujos  respecdvos
pagamentos por parte de seus Devedores possam ser realizados ao Fundo antenormente
as suas respoctvas datas de vencimento,

Pardgrafo Primeiro - Nio sera admitida 4 concessio de descontos para este pagamento
antecipado de Direitos de Crédito que ndo aqueles ja previamente estabelecidos para os
Mhreiros de Crédito nos seus respectvos Documentos Comprobatonos quando de sua
aquisiciao pelo Fundo,

Pardgrafo Segundo - Quando da aquisigic pelo Fundo de Dircito de Crédito que
contenha previsio explicita de aplicacio de desconto em caso de pagamento antecipado,
o Custodiante serd responsivel pela cobranga perante o Cedente de eventual diferenca
entre o valor pago pelo Funde, quando da aquisicio do Direito de Crédito, e o valor
efetivamente reeehido pelo Fundo em razio do desconto aplicade.

CAPITULO VI - POLITICA DE COBRANGA

Artigo 30 A cobranca dos Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo sera
realizada pelo Custodiante mediante a observancia da seguinte Politica de Cobranca:

L Cobranca passiva - no caso de Direitos de Crédito a vencer ou cheques dentro
do penado de compensagio bancana:

(a; .\ pamr da assinatura do Termo de Cessao, o Custodiante providenciara a
administracieo dos Direitos de Crédito representados por cheques para guarda,
controle ¢ depésito nas respectivas datas predeterminadas na conta-corrente de
nrulurddade do Fundo;

(b .\ partir da assinatura do Termo de Cessio, o Custodiante providenciara, para 03
Dircitos de Crédito ndo representados por cheques, a emissio e remessa do
boleto de cobranga escritural para o Devedor, informando a conta-corrente de
dalndade do Fundo para pagamento; e

(€ O Custodiante, responsavel pela conciliagio dos cheques e pela cobranga ativa
dos Direitos de Crédito, obriga-se a informar a conciliacio das liquidagoes ao
Administrador para que este realize a transferéncia dos recursos recebidos
referentes 2 mencionada conciliacio para a conta-cotrente e ttulandade do
Fundo, mantida pelo Custodiante,

II. Cobranga ativa - no caso de Direitos de Crédigo vencados: . Py
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2 No o de devolugio de cheques, o Custodiante reapresentatd 0s cheques se

T

aplicivel, sendo os valores dos chegues que ndo puderem ser reapresentados ¢
dos cheques devolvidos pela segunda ver cobrados dos respeetvos Cedentes
quando conarem com coobrigacio do Cedente ¢, conforme o caso, podem ser
levados a protesto no comperente cartono de protestos;

(bi  No caso de inadimplemento dos Dircitos de Crédito representados por
duplicaras, os twlos representauvos dos Dircitos de Crédito serio, quando
cabivel, levados a protesto no comperente cartorio de protestos € o Devedor
sera negaivado pelo Fundo perante @ Scrasa Expertan, de acordo com as
definicdes pré-estabelecidas pelo Comie de Crédito,

(¢ O Custodiante providenciard perante os Devedores a checagem dos Direitos de
Crédito vencidos para obter informacoes sobre os motvos do madimplemento,
previsao ¢ forma de pagamento;

(d; Caso nio haja pagamento, o Custodiante cntrard em  contate com  fas
Devedores € com 08 LeSpectivos Cedentes, como coobrigados, € com s
Devedores Solidatios, para iniciar a rencgociacio para liquidagio dos Diretos de
Crédito, podendo conceder protrogacdes, descontos ou parcelamento dos
ealores dos Direitos de Crédito, ou adotar alternativas eficazes para efetivar o
recebimento  extrajudicial dos valores veferentes aos  Dirertos de Crédito,
inclusive por meio da recompra dos respecdvos Direitos de Credito pelos
Cedentes. ou ainda a cessio oncrosa destes, observadas as condiches ¢
parametros estabelecidos pelo Comite de Crédito; e

(¢;  Caso ndo haja acordo ou renegociacio que permita o recebimento do valor dos
Dircitos de Crédito vencidos ¢ nao adimplidos, conforme acima disposto, o
{ustodiante, por conta e ordem do Fundo, nos termos do Conmato de
Consultoria, iniciard o procedimento de cobranca judicial contra o Devedor ¢,
quando aplicavel, conrra o Cedente ¢ sceus garantidores (Devedores Solidaros),
de acordo com o disposto no Conrrato de Cessio, executando, sempre que
possivel, eventuals garantas outorgadas em relacio aos Dircitos de Credito
vencidos e nao adimplidos, podendo contratar terceiros prestadores destes
SCTVECOS.

Artigo 31 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de
seus direnos ¢ prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Dircitos de
Crédito, serio de inteira tesponsabilidade do Fundo, ndo estando o Administrador, ©
Gestor. o Castodiante e/ou o Grupo Sifra Consultoria Especializada, de qualquer forma,
obrigados pclo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranga
dos Dircitos de Crédito, sem prejuizo das obrigagoes assurmidas pelos respectivos
Cedentes nos Contratos de Cessao e Termos de Cessao. O Administrador, o Gesior, o
Custodiante ¢ o Grupo Sifra Consultoria Lspecializada ndo serao ICSPONSAVEIS POT
quaisquer custos, tasas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais, ou

i AP rocedimentos de cobranga dos Direitos
acio, que o Fundo venha a incotrer em, '/

QUALSGULT VUITOS ENCALZOS rel:
de Crédito., ingherss conde
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face dos Devedores, de rercaros, dos Devedores Solidinos ou dos Cedentes, os quais
deverdo ser custendos pelo propoo Fundo.

Parigrafo Unico - Nio obstante o disposto neste Regulamento, o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultona Fspecializada ndo scrao responsavels
pelos resultdos obados ma implementacio da polidea de cobranca ou pelo pagamento
ou liquidacic dos Direltos de Crédito dos Devedores que estejam inadimplentes com o

Funde.
CAPITULO VII — ADMINISTRADOR

Artigo 32 O fundo ¢ adminmsoado  pelo Admunistrador, que, observada a
regulamenticio em vigor e as miracdes deste Regulamento, tem poderes para praticar
todos os atos necessaros a administracio do Fundo e para exercer, em nome do Fundo,
os direttos merentes aos Direitos de Crédito ¢ aos Atdvos Financeiros que integrem a sua
Cartcira, nclusive o de comparecer ¢ vorar em nome do Fundo em assembleias perais ¢
espectiis de inreresse deste, observada a delegacio dos poderes de gestio da Carteira ao
Gestor.

Parigrafo Unico - (3 Admimstrador serd tambem responsavel pela conrroladorna ¢
escrituracao das Cotas do Fundo.

Artigo 33 O Admunustrador tem como ¢hrigacoes, sem prejuizo das demais previstas

na legislacao apheivel, neste Regulamento ¢ nos demais Documentos do Fundo, os
seguintes deveres:

(2)  Manrer amalizacdos € em perteita ordem pelo prazo legal:
1) Qs documentos relativos as operaches do Funde;
() registro dos Cotistas;

() Iivro de atas de Assembletas Grerats de Cotistas;

O lIivro de presenca de Cotistas nas Assembleias Gerais de Codstas;
v Os demonstrativos trimestrais do Fuodo;
w1 O regastros contdbers do Funde,

iviti - Oy relatonos do Auditor Independente ¢ da Agencra Classificadora de Risco;
c

vty O progpecto do Fundo;

(by  Receber guasquer rendimentos ou valores de otmlandade do  Fundo
dirctamente, por meio do Custodiante;

() Disponibilizar aos Constas, granuramente, exemplar deste Regulamento e seus
anexos, bem como dentfica-los: ) do nome do perddico utlizade para
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(dy  Divulgar anualmente, em periddico de ampla veiculagdo de enudades de classe
de instinuicoes do Sistema Financeiro Nacional, além de manter disponivels em
sua sede e nas instiicdes que distiibuam as Coras: (i) o valor do Patimonio
Ligquido do Fundo, (i) o valor das Cotas e as rentabilidades acumuladas no meés
¢ no ano civil a que se referirem, ¢ {iif) os relatdrios da Agencia Classificadora de
Risees;

ey Custcar as despesas de propaganda do Fundo;

(f;  Tomccer aos Cotistas, no prazo de até 30 (winw) dias, contados do
cncerramento de cada ano cvil, documento contendo informagdes sobre os
rendimentos auferidos no referido ano ¢ivil e, com base nos dados relagvos ao
altimo din do més de dezembro do respective ano civil, sobre o namero de
(Coras de <ua propriedade e respectivo valor;

(r)  Sem projuize da observanca dos procedimentos reladvos as demonstragies
financeiras do Fundo  previstas na regulamentacio em vigor e neste
Regulamento, manter, separadamente, registros analiicos com  informacoes
compleras sobre toda e qualquer modalidade de negoaacio realizada entre o
Administrador ¢ o Fundo;

(h;  Providenciar timestralmente, as expensas do Fundo, a atualizacio  da
classiticacio de risco das Coras do Fundo; e

(1 Monitorar ¢ conurolar diariamente, as anvidades do Custodiante, a qualquer
rempo ¢ sem qualquer custo adicional para o Tundo, zelando para que o
Custodiante cumpra com as obrgacdes atribuidas a ele, dispostas neste
Regulamento e no Conato de Custddia.

Artigo 34 Sem prejuizeo das pnnupcua obrigacoes previstas no Artigo acima, das
obripaches  previstas na legislacio  aplicavel, neste Regulamento ¢ nos  demais
Daocumentos do Fundo, também sio obtigaghes do Admunistrador:

() Tomar as seguintes providéncias perante a Ageéncia Classificadora de Risco ¢ o5
(Coostas:
() Informar, em até 01 (um) Dia Udl, a substtuigio do Auditor Independente,
do Gestor, do Grupo Sifra Consultoria Especializada ou do Custodiante
¢/ ou sua propria subsunuicio; e
dii  Moniorar ¢ comumcar a ocorrencia de qualquer Evento de Avaliacac ou
Evento de Liquidacio;
() Permitir o acesso da Agéncia Classificadora de Risco a quaisquer relatorios ou
documentos elaborados pelo Administrador, pelo Auditor Independente ou

pelo Custodiante, que sejam necessirios para o fiel desempenho das funcées da
Agencia Classiticadora de Risco;

{c) ]ni(:mm E Constax sobre ev Lntual rcbal\amf,ntu da classificacao df.‘ fsco das

f:’t[: ¥,
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(d)  No caso de pedido ou decreracio de recuperaczo Judicial ou extrajudicial,
falenciy, intervencio ou liquidacio extrajudicial do Custodiante, ou de qualquer
autry mstnweio financeira onde cstejam depositados os Ativos Financeiros au
Drciros de Crédito da Carteira, requerer o imediato direcionamento do fluso de
recurses provenientes de tas Ativos Financeiros ou Direitos de Crédito para
ourra conta de depositos, de ttularidade do Funde:; ¢

fey  Monnorar, dirctamente ou por meio de prestadotes de servigos por ele
conmarados, a qualquer tempo ¢ sem qualquer custo adicional para o Fundo, o
cumprimento das fungées atibuidas ao Custodiante, nos termos do Contrato de
Custodia.

Artigo 35 b vedade a0 Administrador e ao Gestor

@ Presar flanga, aval, acelte ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
opericoes realizadas pelo Fundo, inclusive quando se watar de garantas
prestadas am operagdes realizadas em mereados de derivativos;

(hy  Unbizur anvos de sua propria emissio ou coobrigacio como garanda das
opericoes realizadas peto Fundo; ¢

(c) Eterar aporte de recursos no Fundo, de forma direta ou ndircta, a qualquer
arulo, ressalvada a hipdtese de aquisicio de Cotas deste.

Pardgrafo Primeiro - As vedacdes de que tatam as alineas (a), (b) e (¢} do bt deste
Arggo abrangem os conuoladores, sociedades direta ou indiremmente conrroladas,
coligadas ¢ ourras sociedades sob controle comum do Administrador e do Gestor, bem
como os advos mregrantes das respectivas carteiras ¢ os de emissio ou coobrgacio
destes.

Parigrafo Segundo - Excetuam-se do disposto no Pardgrafo anterior os timlos de
emissao o Tesouro Naclonal, os ttulos de emissio do BACEN e os créditos
securitzados pelo Tesouro Nacional, além dos drulos publicos estaduais, integrantes da
Cartetra do Fundo.

Artigo 36 E vedado ao Administrador, em nome do Fundo:

fa}  Presiar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto
quando se watar de margens de garanda em operacdes realizadas em mercados
de denvativos;

(b} Realizar operacoes e negociar com auvos financeiros ou modalidades de
MyESOmento NAo previstos neste Regulamento,

(¢}  \plicar recursos dircramente no exterior

(dy  Adquirr Cotas do préprio Fundo;

(e} Pagar ou ressarcir Bﬁ\ﬂﬂﬁ as em razio de descumprimento de

r@ﬁt&\% rilamento;

M\cﬁﬂﬂ‘*m‘
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() Vender Cotas do Fundo a PIesStagio;
{g)  Prometer rendimento pré-determinado aos Cotstas:

th)  Vender Coms do Fundo as instnicoes financeiras ¢ sociedades  de
arrenidamento mercandl que sejam Cedentes de Direitos de Crédito, exceto
quando se marar de cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de

TCRa W,

@) Fazer, emy materiais de propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos com base em seu
proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de atvos Enanceiros ou
modalidades de investimento disponivels no 2zmbito do mercado financeiro;

(17 Obrer ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos
a quakjuer pessoa, admitindo-se a consdtuicio de créditos e a assuncio de
responsabilidade por débitos emi decorréncia de operagdes realizadas em
mercados de derfvativos;

(k) Delegar poderes de gestao da Careira do Funde, ressahvada delegacio dos
poderes de gestdo ao Gestor, nos ermos deste Regulamento e do disposto no
artigo 3%, ncso 11, da Insoucio CVM n” 356/01;

() Ttewar locacio, emprésimo, penhor ou caucio dos direitos ¢ demais ativos
integrances da Carteira do Fundo, execto quando se rrarar de sua utilizacao como
margem e garanda nas operacoes realizadas em mercados de derivativos; e

(mi  Realizar operagdes com demvatvos, salvo as operacoes com  derivativos
expressamente previstas neste Regulamento.

CAPITULO VIII - SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR

Artigo 37 A Assembleta Geral de Cotistas podera a qualquer tempo: (1) deliberar pela
substicio do Administrador; e (i) indicar o nome, a qualificacio, a experiencia ¢ a
remuncracio da insdicio que assumird, com o mesmo graw de confiabilidade ¢
qualidade, todos os deveres e as obrigacdes do Administrador, nos termos da legislacio
aplicave] ¢ deste Regulamento.

Parigrafo Primeiro - Na hipotese de deliberacio pela Assembleia Geral de Coustas da
subsunucio do Administrador, o Administrador devera permanecer no exercicio regular
de suas fungies pele menor prazo cntre: (1) GO {(sessenta) dias; ou (i) até que sepa
contratado cutre administrador.

Pardgrafo Segundo - O Administrador deverd, sem qualquer custo adicional para o
Fundo: {1) colocar 4 disposicao da instmicio substitata, no prazo de até 45 (quarenta e
cinco) dias corridos contados da realizacio da respectva Assembleia Geral de Cotstas
que deliberou sua substituiciio, todos os registros, relatGrios, extratos, bancos de dados e

demaly informacoes sobre o Fundo, dg feem e Instnuigio substta possa cumptir,
sem solucio de condnuidad obngdcaes do Administrador, bem como (i) '

o - i
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prestar qualquer esclarecimento sobre u administracio do Fundo que razoavelmente The
venha a ser soliciade pela msttwicdo subsoruea.

Artigo 38 O Administrador, por correspondéncia, pode renunciar a administracao
do Fundo, desde que convoque, no mesmao ato, Assembleia Geral de Cotstas para
decidir sobre a sua subsomiicdo ou sobre a hquidacio antecipada do Fundo, devendo ser
observado o quirum de deliberacio estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - Na hipérese de remineia do Administrador e nomeacgio de nova
msuicio adiminisiradora em Assembleia Geral de Codswms, o Administrador condnuara
obngado a presear ox servigos de adminmistragio do Fundo por prazo a ser definido na
referida Assemblein Geral de Cotstas, que nido podera ser supenor a 60 (sessenta) dias
corridos.

Paragrafo Segundo - Caso o novo administrador nomeado, nos termos descritos acima,
nio substitua o Administrador dentro do prazo de 60 (sessenta) dias corridos contados da
data cm que se realizar a Assembleia Geral de Coastas referida no Paragrafo Prmeiro
acima, o Administrador procederd 2 Hguidagio automdtca do Fundo até o 70°
(sepruagéaimos dia corndo contado da dara de realizacdo da Assembleia Geral de Coostas
que nomear o novo admuinistrador.

Pardgrafo Terceiro - Na hipatese do Administrador renunciar 4s suas tuncdes e a
Assemblert Geral de Cotistas referida acima: (1) ndo nomear admunistrador habilitado para
substnur o Adnunistrador, ou (i) ndo dver quorum suficiente para deliberar sobre a2
substruicio do Administtador ou a liquidacao do Fundo, o Administrador procedera a
liquidacio automitica do Funde, no prazo masimo de 20 vinte) dias corridos.

Pardgrafo Quarto - Na hipéwse de deliberacio pela liquidagio do Tundo, o
Administrador obripa-se a permanecer no exercicio de sua funcio aré a liquidacio toral
do Fuado.

Pardgrafo Quinto - Nas hipoteses de subsutuicio do Adminiswrador e de liquidagio do
Fundo, aplicam-se, no que couber, as normas ¢m vigor sobre responsabilidade civil on
crminal  de  adnunistradores,  diretores ¢ gerentes  de  Insutuiches  financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil do proprie Administrador,

Pardgrafo Sexto - Nas hipoteses de substitgio do Administrador previstas neste
Capirulo, o Adnunistrador fard jus a remuneracio prv rafa femiporis até que a sua efeova
substituicio ocorta,

Artigo 39 As regras dispostas neste Capitulo, no que couber, também sdo aplicavers
a subsomicao do Gestor e do Custodiante, sendo que para este dltimo, o prazo do .

/

|
-
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Artigo 40 Caso o Gestor seja subsomido por outro prestador de servicos no Fundo,
por qualquer gue sejd 0 monve ¢ a qualquer tempo, devera ser providenciada a devida
alteracio na denominacio do Tundo de modo a nao mais constar a nomenclatura do
Gestor na denominacio do Fundo,

Artigo 41 Na - hipotese de todos os membros do Grupo  Sifra Consultoria
Especializada delxarem de prestar servicos ao Fundo, por qualquer que seja o motivo € a
qualquer tempo, ¢ o Fundo nao seja liquidado, devera ser providenciado a devida
alteracio na denominagdo do Fundo, imediatamente apos a saida do Grupo Sifra
Consultona Espeaahizada do Fundo, de modo a nio mals constar a nomenclatura “Sifra”
na denominacio do Fundo.

CAPITULO IX — CONTRATACAO DE TERCEIROS

Crestor
Artigo 42 Os servicos de gestio da Carteira do Fundo setdo prestados pelo Gestor,
P o qual tera poderes para praticar todos os atos necessanos a gestzo da Carteira, em

especial para, em nome do Fundo, negocnr os Direitos de Crédito e demais Advos
Financeiros, bem como, dentre outras atbuicoes previstas neste Regulamento e no
Contrato de Gestio, as que seguem:

(r)  Pargcipar do Comit¢ de Crédito, nos termos do Artigo 23, Paragrafo Unico, (d),
dexte Regulamento,

(by  Monorar e controlar os indicadores de desempenho da Carteira, tais como, mas
nao limitado a, Indice de Liquidez, Indice de Inadimplencia, taxa média, prazo
médio de vencimento da carteira de Direitos de Crédito, limites de concentracao
de Cedentes € Devedores ¢ jpread excedente;

(¢} Monitorar a Razio de Garanta ¢ a Razao de Garanua enwe as Cotas
Suborchinadas;

(dy  Monrorar, controlar e gerir a Reserva de Caixa; ¢

(¢} Acompanhar as amvidades desempenhadas pelo Grupo Sifra Consultoria
buspecnalizada.

Pardgrafo Primeiro - O Gestor, observadas as mitagoes legais e regulamentares, assim
como as constantes deste Regulamento, terd poderes para pradear todos os atos
necessanos a gestio da Carterra do Fundo, em especial para, em nome deste, negociar os
Direitos de Crédito ¢ demais Atvos Financeiros,

Pardgrafo Segundo — O Indice de Inadlmplcmn sera calculado mensalmente pejo
Gestor, no ulumo Dia Udl de cada mes, ¢ iInformado ac Administrador em ate 02 {dois}
Dias U teis.
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Grupo Sifra Consulioria Especializaca

Artigo 43 Y Grupo Sifra Consultoria Fspeciaizada prestara os seguintes servigos ao
Fundo, dentre ourras atribuicées previstas neste Regulamento e nos Documentos do
tundo:

(2 Prospeccio de potencias Cedentes e respecovos Direitos de Credito para a

aquisicio pelo Fundo e venticagio das Condicaes de Cessao; e

M) Andise ¢ selecio de potenciais Cedentes, Devedores e Direttos de Creédiro para
aquisicio pelo Fundo, venficacio das Condigoes de Cessao, pré-verificacio dos
Crircrios de Flegibilidade e gestio de fsco de erédito do Fundo.

Parigrafo Unico - O Fundo, devidamente representado pelo Administrador, outorgard
a0 Grupo Sifra Consaltoria Especializada, nos termos do respectivo Contrato de
Consultoria, wdos os poderes necessarios a realizacio dos servigos descritos no eapsn
deste Artigo.

Custodiante

Artigo 44 () Custodiante sera o responsavel pela prestagio dos servicos de custodia
qualificada, nos termos do artigo 38 da Instrucdo CVAMR® 336/01.

Artigo 45 Dentre outras atribuicdes previstas neste Regulamento e nos Documentos
do Tundo, ¢ Custodiante sera responsavel pelas seguintes atvidades:

) reecher ¢ analisar a documentagio que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito
representados por operaghes tinanceiras, comercials € de servicos;

() vabidar ox Direitos de Crédito em relagio aos Critérios de  Blegibihdade
estibelecidos neste Regulamento:

fitl)  realizar a liquidacao fisica e financeira dos Dircitos de Crédiro, evidenciados pelo
Contraro de Cessio e pelos Documentos Comprobatérios dos Direiros de
Crédine

(vl fazer o custodia, administragio, cobranca ¢ Jou guarda dos Documentos
Comprobatérios relatvos aos Direitos de Credito e demais Aavos inanceiros
inteerantes da Carteira do Fundo:

(v}  diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, amalizada e em perfeita
ordem, os Documentos Comprobatétios dos Direitos de Credito, com

metodologia preestabelecida ¢ de livre acesso para auditorta independente,

Agincia Classificadora de Risco conrratada pelo Fundo e drgaos reguladores; e

(vii  cobrar ¢ reccber, por conta ¢ ()I‘dtl‘l‘l do Fundo, pagamentos, resgates ou
qualquer outros valores relativos a s cue;todlados deposirando os valores

recebidos na gonta-eorn ﬁm@ﬁl:{ " o
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Artigo 46 Uma ver que ha um significaovo volume de Direitos de Crédito e
expressiva diversificacio de Devedores, a verificacio da documentagio gue evidencia o
lastro dos Dircitos de Crédito, serd feita por amostragem, wimestralmente, de acordo
com a nretodologa de andlise de venficacio de lastro abaixo descrita:

fay O Custodinte analisard rimestralmenic 1 documentagio que evidencia o lastro
dos Dircitos de Crédito, em uma data-base pré-csiabelecida, sendo que nesta
data base serd selecionada uma amostra aleatora simples para 2 determinagio de
umintervalo de conflanga para a proporcio de eventuats falthas, bascado numa
distribuicao binomial aproximada a uma distribuicio normal com 95% (noventa
e angeo por cento) de nivel de confianea, visando uma margem de erro de 100
(dez por cento), independentemente de quem sejam os Devedores dos
respeenvos Dirertos de Crédito selecionados;

b) O cseopo da andlise da documentacio que evidencia o lastro dos Diretros de
Crédito contempla a verificagio da exisienerz dos Documentos Comprobatérios
correspondentes, conforme escopo abaixo detathado:

ib.1) Obtencio de base de dados analiea por Dircito de Crédito;
ib.2.7 Sclecio de uma amostra de acordo com a tormula abaixo;

{b.3.) Venficagio  fisica dos  Documentos  Comprobatirios  devidamente
formalizades junto ao el deposiario;

by Veriticacio da documentacao acessoria representativa dos Direitos  de
Crédito,

(b.5) Venficacio do atendimento as politcas de cobranga administragva para
Dirertos de Credito vencidos e nio liguidados; e

1b.6.) Vuerificacio das condicdes de guarda tisica dos Documentos Comprobatérios
junro ao tel depositdtio;

(c)  Paraz execucio da analise da documentacao que evidencia o lastro dos Dirertos
de Creduno, o Custodiante, sob sua  responsabilidade, podera  contratar
consultria espectalizada para prestar os servicos de analise por zmostragem dos
Direitos de Crédito; e

(dy Eérmulapara selecao da amostra:

| Nxn
4

= N+n

Onde:

Lo "Erro Estimada
A Tamanho da Amostra

M Populagas Total 0
%5 Fator Amostral ;

973506v6

www.petracorretora.com.br




PETRA

Artigo 47 A Agéncia Classificadora de Risco prestard os servicos de classificagio de
risco das Cowe do Fundo.

Avencia Classiticadora de Risco

Parigrafo Unico - As Cotas Subordinadas Janior serdo detidas por 1 {um} anico Cotista,
sendo providenciada perante a CVM a solicitacio da dispensa da classificagiio de risco de
rveferida classe de Coras,

Auditor Independente

Artigo 48 O3 Auditor Independente prestard os servigos de auditona do Fundo, sem
prejuizo da uditoria penddica prevista no Arggo 45 acima.

CAPITULO X — REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

Artigo 49 Delos servicos de adminisuacio, gestio e consultoria especializada
prestados respectivamente pelo Administrador, Gestor ¢ Grupo Sifra Consultosia
Especializada, bem como pelo servigo de distibuicio das Cotas do Tundo, serd cobrada
do Fundo. mensamente, uma Taxa de Administragio, caleulada conforme a seguinte
formula:

’]-—Ato::]\ = T.’\| + TJ\_|+ Ti\i_ji
Onde:

TAL o Taxa de Administragao.

(ai  TA: parcela da Taxa de Admunistracao devida a0 Gesror, nos termos do
Conrrato de Gestdo, 2 partir da primeira integralizacdo de Cotas;

by T\ parecla da Taxa de Administragdo devida a0 Grupo Sifra Consultona
Especializada, nos ermos do Conwato de Consultoria, a partir da primeira
mregralizacio de Coras;

AL+ TAR) = a 1,43% (um inteiro € quarenta ¢ tres centésimos por cento) ao
Ao, calculada sobre o valor do Pamimonio Liqudo do Fundo, a ser paga
mensaniente ¢ apurada a cada Dia Udl 4 razao de 1/252 (um duzentos ¢

e
L]

cinquenta ¢ dois avos), dividida na seguinie proporgio: pata T Al 30,07% fiinta
ntuiros ¢ sete centésimos por cento) de 1,43%% {um inteiro ¢ quarenta ¢ tres
centésimos por cento) ¢ para T 69.93% {sesscnta ¢ nove INtelros € noventa ¢
tros centésimos por cento) de 143% (um intero e quarenta ¢ s centésimos
por cento); €

(dy  I'A\w parcela dg Tas
pirn ] Rpﬁr&ii’a C
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cortespondente a 0,500 {cinquenta ceniésimos por cento) 2o ano sobre o valor
do Panmonio Liquido que anngir até RS 20.000.000,00 {vinte milhoes dc reais),
aerescrdo do valor correspondente a 0,27%% (vinte ¢ sere centésimos por cento)
ao ane sobre o valor do Patriménio Liquido enme RS 20.000.00000 {vinte
muthdes de reais) ¢ RS 100.000.000,00 {cem milhdes de reais), e acrescido do
valor correspondente a (1,25% (vinte ¢ cinco centésimos por cento) ao ano sobre
o vaor do Paiménio Liquido que exceder a RS 100.000.000,00 {cem milhoes
de reash, a ser paga mensalmente ¢ apurada a cada Dia Ut 4 razdo de 1/252
im duzentos ¢ anguentz e dois avos),

Paragrafo Primeiro — Os wibutos incidentes sobre os valores cobrados de TAj
(Imposter Sobre Servicos (I8S), Contribwigio para o Programa de Integracio Social (P1S),
Contribuicio para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS), Contribuicio Social
sobre o Lucro (CSII), Imposto de Renda Reudo na Fonte (IRRF) e outros que
porventura venham a incidir) serdo a clas acrescidos nas aliquotas vigentes a época do
pagamento. Os arbutos serdo calewdados pelo Adminisorador ¢ o Administrador
nformara ao Custodiante.

Paragrafo Segundo — A parcela da Taxa de Admunistracio devida ao Gestor e ao
Grupo Sitra Consultona Especializada sera caleulada pelo Administrador e informada ao
Custodiante mensalmenre.

Paragrafo Terceiro — A parcela da Taxa de Admunistracio devida ao Administrador sera
calculada ¢ provisionada diatiamente pelo Administrador, tendo como base o valor do
Patrimonic Liqudo do Fundo do Dia Uil imediatamente  anterior, e cobrada
mensalmente do Fundo, a serem pagas no 2° (segundo) Dia Util subsequente ao més
vencido.

Paragrafo Quarto = O Adminiswador pode cstbelecer que parcelas da “T'axa de
Admimistragio sejun pagas direramente pelo Fundo aos prestadores de  servicos
contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante toral da Taxa
de Administracio acima fixada,

Paragrafo Quinto - A Taxa de Administragio referida acima nio inchui os valores
devidos aos preseacdores de servigos de custodia ¢ auditona das demonstracdes contabeis
do Fundo, bem como outras despesas ¢ cncargos do Fundo previstos neste
Regulamento, as quais serio debitadas do Fundo pelo Administrador.

Artigo 50 Além da Taxa de Admindstracio, scra cobrada do Fundo uma
remuneracio ao Grupo Sifra Consultoria Iispecializada baseada na rentabilidade das
Cotas Subordinadas Jonior, denominada Taxa de Performance, correspondente a 4%
{quarenta por cenio} do valor da renmbibdade das Cotas Subordinadas Junior que
exceder a 12017 (cento e vinte por cento) da Taxa I3 em cada periodo de apuragio, ja

~

deduzidas as rentabilidades das
como todas as demag
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Parigrafo Primeiro - A Taxa de Performance scra calenlada e provisionada pelo
Custockiante, dianamente por Dia Uil, e paga dirstamente pelo Fundo a cada semestre
avil, 2 partir ch dara da primeira integralizacio de Cotas, por periodo vencido, até o 57
{quinto) Dia Ll subscquente ao encertamento de cada periodo de apuracio, observando
que o prmeno pedodo de apuracao da Taxa de Performance terd inicio na Daa de
Subscricio Inicial ¢ Wrmino no encerramento do semestre civil correspondente.

Parigrafo Segundo — Entende-se como semeste civil, para fins de aplicacio do
disposto no Paragrato anterior, os periodos compreendidos entre:

(@) O 17 {prmerro) Dia Ual do mes de janeiro, inclusive, e o alamo Dia Udl do meés
de junho, inclusive; e

by O 1" primearro) Dia Unl do mes de julbo, inclusive, ¢ o tldmo Dia Udl do mcs
de dezembro, inclusive.

Paragrafo Terceiro — Considerando que a Taxa de Performance prevista neste \rugo é
calculada ¢ provisionada dianamente, na evenwalidade da ocorrencia de resgates no
decorrer do semestre civil, a Taxa de Performance sera caleulada, proporcionalmente, por
Dias Ureis, entre a data do dltimo pagamento da Taxa de Performance e a data da
efedvacio do resgare,

Paragrafo Quarto — F vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da
Cota Subordinada Janior for inferior ao seu valor da dara da primeira integralizacio de
Coras Subordinadas Minior ou por ocasiio da Wluma cobranca eferuada.

Artigo 51 Ressalvada a Taxa de Administragdo ¢ a Taxa de Performance
estabelecidas neste Regulamento, ndo serio cobradas dos Cotstas do Tundo quaisquer
outras taxas, tl como mxa de ingresso ou mxa de saida.

CAPITULO XI ~ EMISSAQ, INTEGRALIZAGCAO E VALOR DAS COTAS

Artigo 52 O panimonio do Fundo € formado por 03 (wres) classes de Coras, sendo
que as caracterisucas e os direitos, bem como as condiches de emussdo, subscricio,
integralizacio, remuncracio ¢ resgate aplicavels as classes de Cotas estdo desctitas neste
Repulamento,

Paragrafo Primeiro - Cada classe de Cotas tera caracter{sdcas especificas, de acordo
com o disposte neste Regulamento.

Paragrafo Segundo - As Cotas (2) terdo a forma escritural, (b) serdo mantidas em conta
de depositn em nome de seus rcﬁpccmos drulares, {¢) u)rr::apondem a fracoes ideats de
seu parrimonio, (dy serio subscritag ¢

NS tWCrmos pl CV ST -"UJA&HBS‘
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Pardgrafo Terceiro - Na hipétese do Fundo atingir a Rentabilidade Alvo das Coras
Semores, conforme estabelecido neste Regulamento, a rentabilidade excedente sera
atribuicla ds Cowms Subordinadas Mevaning arc atingtr a Rentabilidade Alvo das Cotas
Subordinadas Mezanino, e a rentabilidade excedente serd atribuida as Cotas Subordinadas
Janior, as quais nio possuern imite de renabilidade.

Artigo 53 As Cotas Seniores tém as SCEUInIes caracteristcas, vantigens, direitos ¢
obripacdes comuns:

@) A Renwbilidade Alvo da Cotas Seniores do Fundo ¢ de 125% (cento ¢ vinte ¢
cineo por cento) da Taxa DI;

(by  Priovidade de resgate em relacio as Coras Subordinadas, observado o disposto
neste Regulamento,

(¢} Deverio arender a Razdo de Garanda estabelecida neste Regulamento;
(d) Valor unitirio inicial de emissao de RS 1.000.00 (mul reais);

(¢j  Nalor uniario caleulado wodo Dia Ctil, para etcito de definicio de seu valor de
micpralizacio ¢ resgate, observados os critérios definidos no Ardgo 60 deste
Revulamento;

—
—
R

Dircito de vorar todas ¢ quaisquer matérias objeto de  deliberacio nas
Assembleins Gerais de Cotstas, exceto aquelas relacionadas no Artigo 92,
Parigrato Primeiro, deste Repulamenro,  sendo que cada Cota Sénior
corresponderda a 01 (um) voto; ¢

(o Possuem prazo de carencia para resgate de 180 (cento e oitenta) dias corridos ¢
prazo pard pagamento do resgate de 90 (noventa) dias corridos.

Paragrafo Unico - As Cotas Seniores cm circulagin serao rimestralmente avaliadas pela
Agénaa Clssiticadora de Risco. Nio obstante, caso entenda necessario, a Agéncia
Classiticadors de Risco podera solicitar informacoces adicionais e rever a classificacio de
nsco das Cotas Seniores em periodicidade inferior,

Artigo 54 As Cotas Subordinadas Mezanino possucm as seguintes caracteristicas
vantagens, direitos ¢ obrigacées:

¥

{a)  Subordinam-se as Cotas Seniores para cfeito de resgate, observado o disposto
neste Regulamento;

(b)  Prioridade de resgare em relacio as Cows Subordinadas Juaniot, cbservado o
disposto aesee Regulamento;

(¢} A Rentabilidade Alvo da Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo & de 130%%
(cento ¢ wnt por cento) da Taxa DI

(d)  Deverio atender a Razio de G a Razdo de Garantia entre as Cotas

Subordinadas es RW&B&MEL Tenio; [\
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(e} O valor unitdro inicial de emissio na data da primeira subscricao de Cows
Subordinadas Mezanino sera de RS 100000 (mil reais), sendo que as Cotas
subordinadas Mezanino distribuidas poswenormente terdo seu valor unitano
caleulado wodo Dia Udl;

() O alor unitanio sera caleulado todo Dia Udl pata cteito de definicio do valor de
miegrahizacio ¢ resgate das Coras Subordinadas Mezanino, observados os
caicrios definidos no Artigo 60 deste Regulamento;

(g} Direo de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberacio nas
Assembieras Gerais de Codstas, sendo que a cada Cota Subordinada Mezanine
carresponderd 01 (um) voto, e

(h)  Possuem prazo de caréncia para resgate de 36 (trin e sels) meses corridos ¢
praze para pagamento do resgate obscrvado o disposto no Artigo 69.

Artigo 55 As Cotas Subordinadas Junior possuem  as SEQUINES  CAracteristicas,
vantagens, direitos ¢ obrigacoes:

(@) Subordinam-se as Cotas Seniores ¢ as Cotas Subordinadas Mezanine pata cfeito
de resgate, observado o disposto nesre Regulamento;

(bj  Deverio atender a Razio de Garanda ¢ & Razio de Garanda entre as Cotas
Subordinadas estabeleaidas neste Regulamento;

() O valor unttdrio inicial de emissio na data da primeira subscricio de Coras
Subordinadas Junior sera de RS 100000 (mil reais), sendo que as Coras
Subordinadas  Jonior distibwidas posteriormente terdo seu valor unitério
calculado todo Dia Udl:

(dy O valor uritano sera caleulado todo Dix Ul para efcito de definicio de valor de
integralizacao ¢ resgate das Cotas Subordinadas Janior, observados os critérios
detinidos no Ardgo 60 deste Regulamento, ¢

,?“-\
e

Direito du vorar rodas e quaisquer matérias objeto de deliberacio nas
Assemblaias Gerais de Coustas, sendo que a cada Cota Subordinada Junior
correspondera 01 (um) voto.

Pardgrafo Primeiro — As Cotas Subordinadas Jinior sio dispensadas da avaliacio pela
Agencia Classificadora de Risco, uma vez que:

() as Cows Subordinadas Junior sio destinadas a um unico Cotista, ou grupo de
Coustus vinculados por interesse Gnico ¢ indissociavel;

(b)  © Cotst, ou grupo de Cotistas vinculados por interesse tnico ¢ indissociaved,
subscreverio termo de adesdo declarando ter plenc conhecimento dos riscos
envolvidos na operacdo, inclusive da possibilidade de perda total do capital
mvestido, ¢ da auséncia de classificagio de dsco das Cotas por cle(s) subscritas; ¢

fc}  por s rraar de fundo g

mercado se ; C.}_Iém&rgl\'%l%i!i .

ferencia ou negociagio das Cotas no
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Paragrafo Segundo — Caso as Cotas Subordinadas Jurior deixem de ser investda
exclusivamente por um Gnico Cotista, ou por grupo de Cotistas vinculados por interesse
unico ¢ indissoctivel, o classificacio de risco das coras pela dgencia Classificadora de
Risco passard a ser obngatéria,

Paragrafo Terceiro - Nio obstante o disposto no Pardgrato Segundo acima, no minimo
50 feinquent por cento) das Cotas Subordinadas Junior do Tundo deverio ser

manadas por um Gnico Cotista, ou grupo de Constas vinculados por interesse dnico ¢
indissociavel,

Pardgrafo Quarto — A integralizacio de Cors Subordinadas Junior em Direitos de
Credito esti condicionada a0 atendimento dos Direitos de Credito as Condicdes de
Cessao ¢ aos Critérios de Elegibilidade.

Artigo 56 Para o tuncionamento do Fundo, o Funde deverd manter pairmonio
ligiado médio fgual ou superor a RS 500,000,100 ‘quinhentos mil reais) pelo periodo de 03
(TrEs) Meses consecutivos.

Paragrafo Primeiro - A emissio de novas classes de Cotas dependerd de aprovacio da
Assermnbleia Geral de Cotistas, sendo que o Fundo somente poderd emitir novas classes
de Cotas, desde que:

A

) Nenhum Pyeno de Avaliacio ou Fvento de Lic uidacao tenha ocortido e esteja
, | : ]

¢m vigor:
b) A Razio de Garantia e a Razio de Garanua entre as Cotas Subordinadas nio
sejam afetadas, bem como as Rentahilidades Alvo dispostas neste Regulamento;

c

e} A\ enussio de nova classe de Cotas tenha a aprovacao de pelo menos 731
(setenta ¢ cinco por cento) das Coras do Fundo em cireulacio.

Paragrafo Segundo — Sera admitida a subscricao por um mesmo investdor de todas as
Cotas Seniores ¢ ou Cotas Subordinadas emindas.

Artigo 57 0 Administrador, em nome do Fundo, desde que observadas as
condicdcs estabelecidas no Paragrafo Primeiro do Artigo 36 acima, poderi emitir novas
Cotas Semores, Cowas Subordinadas Mezanine ¢ Cotas Subordinadas Janior, no
montante indicado pelo Gestor.

Artigo 58 (3 Consta, por ocasido de seu ingresso no Fundo: (a) recebera exemplar
deste. Regulamento ¢ do Prospecto, (b) quando aplicavel, assinara o boletim de
subscricio, ¢ ¢ assinard Termo de Adesio, declarando sua qualidade de Investidor
Qudlificado, bem como declarando 914, dentre outras informacdes: (i) das
disposicaes contidas nes mh'fé?—‘c%pccinh wnte aquelas referentes a politica de
mvestmento, 1 IRg klcﬂﬁ}ﬁﬁragio ¢ 4 Taxa delPerformance; (i) dos riscos ineren&;%

T |
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ao investimento no Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (i) da possibilidade
de perdas decorrentes das caractersncas das Direitos de Crédio que integram ¢/ou
venham a inteerar a Carteira do Fundo.

Artigo 59 A qualidade de Cotista do l'undo caractedizar-se-d pela abertura de conta
de depasio em nome do Codsta.

Pardgrafo Unico - O extrato da conta de depésito, emiddo pelo Administrador, sera o
docurnento habil para comprovar a propriedade do nimero de Cotas pertencentes a cada
Cousta.

Artigo 60 As Cotas serdo subscritas ¢ integralizadas, sempre nas mesmas datas, a
partr da Data de Subsericao Inicial, Na subscricio de Cotas em dara diversa da Data de
Subsericio Incial, sera nalizado o valor da Cota de mesma classe em vigor no proprio dia
da cferva disponibilidade dos recursos.

Parigrafo Primciro - A inwegralizacio das Cots do Fundo serd efetvada 2 vista em
mocda corrente nacional, mediante o crédito do respectvo valor em recursos disponivets
na conta corrente do Fundo 2 set indicada pelo Administrador, pot qualquer mecanismeo
de winsterenaa de  recursos  admuidde  pelo BACEN ou awavés de  sistema
operacionalizado pela CETIP, quando aphicavel.

Paragrafo Scgundo - A confirmacdo da integralizacio de Cotas do Fundo esta
condicionada 3 cfetiva disporubilidade pelos Cotistas dos recursos na conta-corrente do
Funde.

Pardgrafo Terceiro - As Cotas Seniores ¢ as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser
registradas para distnbuicio no mercado primdrio ne Médulo de Distribuicio de Atvos —
MDA, operacionalizado pela CETIP, cabendo ao intermediario assegurar a condi¢io de
Invesador Qualiticado do adquirente das Cotas.

Artigo 61 A pardr da Data de Subsericao Inicial as Cots do Fundo terdo scu valor
de mnregralizacao e de resgate, nas hipoweses definidas neste Regulamento, caleulado no
techamento de todo Dia Udl pelo Admimstrador.

Paragrafo Primeiro - Os critérios de determinacao do valor das Cotas de cada classe,
definidos no api deste Artigo, tem como finalidade definir qual o valor de integralizacao
sera apheavel para cada classe de Cotas durante o Prazo de Duragio do Fundo ¢ qual a
parcela do Parrimonio Tiquido que deve ser priosirariamente alocada aos dtulares de cada
classe de Cotas na hipotese de resgare de Cotas, e ndo representam ¢ nzo devem ser
considerados, em hipotese alguma, como promessz ou obrigacio legal ou contratual de
remuneracio por parte do Funde, do Adminisoador, do Gestor, do Grupo Sifra

Consultona Fspecializada ou do Custodianre. ™ = .- /

i
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Pardgrafo Segundo - Independentemente do valor do Pariménio Liquido, os dralares
das Coras Serdores nio fardo jus, quando do resgate de suas Cotas, a uma remuncracio
superior 1 Renabilidade Alvo das Cotas Seniores, caleulado conforme o capit deste
Artigo, na respectiva Data de Resgate, o que representa o limite maximo de remuneracio
possivel para as Cotas Seniores.

Paragrafo Terceiro - Independentemente do valor do Patrimonio Liquido, os dtularcs
das Coras Subordinadas Mezamino nio fario jus, quando do resgate de suas Cotas, 2 uma
remuneracio superior a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino, calculade
conforme o wprt deste Artigo, na respectiva Dara de Resgate, o que representa o hmite
maximo de remuncragao possivel para as Coras Subordinadas Mezanino.

Paragrafo Quarto - [im todo [Dia Udl, apos a incorporacio dos resulrados descritos no
aapirt deste Artigo as Cotas Seniores e 4s Cotas Subordinadas Mezanino, respectivamente,
o eventual excedente decorrente da valorizagio da Carteira no petiodo serd incorporado
as Cotas Subordinadas [untor.

Paragrafo Quinto - Quando da definicio do valor das Cotas, nos termos deste Capitda,
a Taxa DI devera ser utilizada considerando-se idéntico nimeto de casas decimais
divulgado pela CETIP. Caso a Taxa DI nio esteja disponivel quando da apuracio do
valor de qualquer obrigacao pecunidria prevista neste Regulamento, serd zplicada a dldma
Taxa DI que esover disponivel naquela dara. Nesse caso, o Administrador, por conta €
otdem do Fundo, deverd promaver os competentes ajustes no valor das Cortas na data de
dreulgacio da "Taxa DI que seria aplicavel,

CAPITULO XIT —~ NEGOCIACAO DAS COTAS

Artigo 62 As Cotas do Fundo nao serdo objeto de cessio ou transferéncia, salvo por
decisio pdicial, execucio de gatanta ou sucessio universal,

CAPITULO XITI - ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA E A RAZAO DE
GARANTIA ENTRE AS COTAS SUBORDINADAS

Artigo 03 A parar da Data de Subscricio Inicial de Coras do Fundo, o
Administrader deverd apurar, diariamente, a Razio de Garantia, cntendida como a
relagio entre o valor total das Cotas Seniores em circulacio ¢ o Patriménio Liquido, que
devera ser de, no maximo, 68% (sessenta € oito por cento), de modo que o Fundo tenha,
no minimeo, 32" (mna ¢ dois por centey de seu Panimonio Liquido representado por
Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, consideradas em conjunto.

Pardgrafo Primeiro - Adicionalmente a Razio de Garanda prevista no agpnr deste
Artigo, o Tundo devera apurar, diariamente, 1 Razdo de Garanta enmre as Cotas
Subordinadas, enwndida como a relacio entre o valor total das Cotas Subordinadas em
cireulacio ¢ o Panimonio Liquido, tende, go minimo, 32% (tintz e dois por cento) de
seu Pauimonio Tiquide rep :

ZORTD-C R
10?.‘\729

973506v6

netracorretora.com.br




PETRAX

podert ser raduzido aé 26% (vinte ¢ scis por cento), desde que a diferenca seja
representada por Cotas Subordinadas Mezanino,

Pardgrafo Segundo — O nivel de subordinacio das Cotas Subordinadas Mezanine
devera ser de, no minimo, 26% (vinte e seiy por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo.

Paragrafo Terceiro = A Raziao de Garanoa ¢ a Razio de Garantia entre as Cotas
Subordinadas deverdo ser apuradas diadamente pelo Administrados.

Artigo 64 Na hipotese de desenquadramento da Razio de Garantia ¢/ou da Razdo
de Garanta entre as Cotas Subordinadas por 15 (quinze) Dias Uteis, o Administrador
deverd comunicar, em 03 (trés) Dias Ureis, aos Codstas detentores de Cotas
Subordinadas Junior, por meio de correspondencia ouw correio eletronico para que
providenciem o respectivo restabelecimento no prazo de 20 {vinte) dias corridos, a contar
do recchimento da comunicacio, informando aos Cotistas detentores de  Coras
Subordinadas Junior, o namero minimo de Cowms que deverio ser subscritas ¢ os
respectivos valores para que se possa restabelecer a Razio de Garantia e/ou a Razdo de
Crarantia enure as Coras Subordinadas, conforme o caso.

Paragrafo Primeiro - Os Cotstas derentores de Cotas Subordinadas Jinior deverfo
subscrever, dentro do prazo acima cstabelecido, tantas Cotas Subordinadas Tanior
quantas sgjam necessarias para restabelecer a Ravzio de Garantda e/ou a Razio de
Garanaa entre as Cotas Subordinadas, conforme o caso.

Pardgrafo Segundo - Na hipirese de o Administrador verificar que, decorrido o prazo
acima estabeleado, ndo se alcancou o restabalecimento da Razio de Garantia e/ou da
Razio de Garanua entre as Cotas Subordinadas, por qualquer motivo, o Administrador
devera convocar a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre o Evento de
Avaliacio que ficard configurado.

CAPITULQ XTIV — RESGATE DE COTAS

Artigo 65 Os Constas detentores de Cotas Seniores ¢ de Cotas Subordinadas
Mezanino poderio solicitar o resgate das Cotas observado o prazo de caréncia previstos
no Artign 33 ¢ no Ardgo 34, devendo, para anto, observar o procedimento disposto
neste Regulamento,

Paragrafo Primciro — Para o resgare das Cotas Subordinadas Jinior deverdo ser
observados os procedimentos estabelecidos no Artigo 70 deste Regulamento.

Paragrato Scgundo - Nio sera admiddo o resgate de Cotas desde a dara do envio da
convocaclo para a Assembleia Geral de Cotistas que tenha sido convocada para deliberar

sobre Evenwo de Avaliagdo efou Evento de Liquidacio do Fundo, até a ocorréneia da

respecriva Assembleta Geral de ue delibere definigvamente sobre o tema.

7

N
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Pardgrafo Terceiro — Caso cste Regulamento preveja a ocomréncia de pagamento de
resgates aos Cotstas, em desacordo com as nurmas e procedimentos adotados pela
CETIP: a; a CETIP ficard isenta de qualquer responsabilidade; e b) o pagamento de
resgates aos Cotistag devera ocorrer fora do ambiente da CETIP e sera realizado pelo
Administrador.

Artigo 66 O Cotistas poderdo solicitar o resgate das Coras de sua grulandade, por
meio de correspondenca encaminhada ao Administrador.

Parigrafo Primeiro - () pagamento do valor do resgate de Cotas Seniores sera realizado
no prazo de 90 (noventa) dias corndos, contados da data de recebimento da solicitagao
pelo Administrader, observado o prazo de caréncia disposto no iem (g) do Artigo 33
acima.

Parigrafo Segundo - O pagamento dos resgates pode estar sujeiro a0 fluxo de

vencimentos tutaros dos Direitos de Crédito, de modo que os Constas devem estar

cientes de que, dependendo do volume de resgates solicitados em determinado periodo,

ha o risco de o Fundo nio possur recursos suficientes para efetuar o pagamento de

todos 0% researes no prazo solicitado. Neste caso, aplicar-se-a o disposto no Paragrato
R Terceiro abaixo,

Paragrafo Terceiro — Caso as ordens de respate excedam a liquidez do Fundo em
determinado dia, de forma que nio existam recursos suficientes para cobrir os pedidos de
resgate, o Adiministrador atendera aos pedidos de resgates conforme a ordem cronologica
de recebimento de tals pedidos, postergando para o Dia Ul imediatamente seguinte 0s
resgates gue nao puderem ser atendidos no mesmo dia, nio sendo, pornanto, aphcado o
prazo estabelecido no Paragrafo Primeiro deste Arngo. Neste caso, o Administrador no
mesmo dia do recebimento do pedido, comunicara os Cotstas e o Gestor sobre os
procedimentos que serio udlizados para pagamento dos resgates.

Paragrafo Quarto - Enquanto perdurar a simacio descrita no Paragrafo Primeirc acima,
a aquisicao de novos Direitos de Crédito pelo Fundo serd suspensa, reiniciando quando
forem realizados os pagamentos referentes aos resgares solicitados pelos Cotstas, caso
ndo tertha ocorrido nenhum Evento de Avaliacio e/ou Evento de Liquidagio do Fundo.

Paragrafo Quinto - Caso apas 360 (trezentos ¢ sessenta) dias da data da solicitagao de
um resgate ainda nio haja recursos disponivels para pagamento do referido resgare, o
Administrador devera convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar se tal
fato deve confipurar ou ndo um Evento de Tiqudagio.

Artigo 67 Os valores de resgate de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e

Cotas Subordinadas Jinior serio cfetuados pela cota de fechamento do dia do efetivo
pagamento dos resgates 20s Cotistas, i
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Artigo 68 As Coras Subordinadas Mezanno ¢ as Cotas Subordinadas Janor
somente poderio ser resgatadas apds o resgate de todas as Cotas Seniores, sendo certo
que as Cotas Subordinadas Janior somente poderdo ser resgatadas apos o resgate integral
das Cotas Subordinadas Mezanino, ressalvados os casos EXCEPCIONAs Previstos neste
Regulamento,

Artigo 69 As Cotas Subordinadas Mezanino somente poderio ser resgatadas antes
das Cotas Sentores se decorrido o prazo de carénela de tais Cotas Subordinadas
Mezaning, desde que ndo desenquadre a Razio de Garanda e que scjam observados os
seguinres procedimentos:

(@) Recebida a solicitacio de resgate de Coms Subordinadas Mezanino, o
Administrador comunicard aos Cotistas detentores de Cotas Seniores no prazo
miximo de 03 {és) Dias Creis apis o recebimento da referida solicitacio. Neste
ato, o3 tiulares de Cotas Sentores deverio ser informados sobre o valor ¢ a data
de reahzacio do resgate de Cotas Subordinadas Mezanino;

{b)  Os Cotistas drulares das Cotas Seniores poderio requerer o resgate de suas
Cotas no prazo de 120 {cento ¢ vinte) dias corridos a partr da data de expedicio
pelo Adminserador da comunicacio referente ao resgate de Cots Subordinadas
Mezanmo. O resgate de Cotas Semores devera ser integralmente concluido antes
do intcio do resgate das Cotas Subordinadas Mezanino; e

() Apos o pagamento dos resgates das Cowas Sentores, solicitadas de acordo com o
disposte: acima, ou tanscorrido o prazo acima fixado sem manifesiacio dos
Counstas twlares das Cotas Senwres, serd realizado o pagamento das Cotas
subordinadas Mezanino, observado o prazo de 30 (winta) dias.

Artigo 70 Ao final de cada oimestre civil, o Administrador devera verificar se o
Fundo apresenta excesso do aivel de subordinagio, ou seja, (i) se as Cotas Subordinadas
Junior represenam mais de 32%% (minta ¢ dois por cento) do Pamiménio Liquido do
Fundo, ou {u} sc as Cotas Subordinadas Junior representam mais de 26% (vinte ¢ seis por
cento} ¢ as Cors Subordinadas Mezanino representam mais de 6% (seis por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo.

Paragrafo Primeiro - Caso o excesso do nivel de subordinacio seja constatado, os
nrulares das Coras Subordinadas Junior poderao realizar o resgate parcial de suas Cotas,
desde quer (i) nio renha ocorido e esteja em curso qualquer Evento de Avaliacio ou
Exento de Liquidacio, e (i) nio gere desenquadramento da Razio de Garantia, da Razao
de Garanua ¢nrre as Cotas Subordinadas, do Indice de Liquidez, da Reserva de Caixa, dos
limites de concentracio previstos neste Regulamento e qualquer Evento de Avaliaco.

Paragrafo Segundo - Para fins do disposto no Parigrafo Primciro acima, o
Administrador deverd, até o 2° (segunda) Dia Cdl do més subsequente, comunicar o
monante do cxcesso do afvel de subordinacio aos titulares das Cotas Subordinadas
Junior, para que estes, no prazo de 03 (cinco) Dias [;'teis

contados do recebimento da
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comuntcacio, manitesiem a wntencio de realizar o resgare parcial de suas Cotas
Subordinadas Janior.

Parigrafo Terceiro - Manifestada 4 mencio da totalidade dos drdlares das Cotas
Subordinadas Junior de realizar o tesgate parcial das Cotas Subordinadas Jumer, o
Admnistador deverd realizar o resgare parcial das Cotas Subordinadas Jonior em adé (13
(cincoy Dias Urels, a contar do recebimento da resposta da totalidade dos drulares das
Cotas Subareinadas [unior.

Paragrafo Quarto - Na hipdtese de os trulares das Cotas Subordinadas Janior: (i) nio
tesponderem rempestvamente a0 Administrador oo prazo previsto no Parigrafo
Segundo acima: ou (i) nio manifestarem em sua totahdade a intenciio em realizar o
resgate parcial, o montante do excesso do nivel de subordinacic ndo utilizado para fins
de resgate. conforme previsto meste Artigo, serd mantddo no Patriménio Liquide do
Funde.

Artigo 71 Os Cotistas ntulares das Coras nio poderio, em nenhuma hipétese, exigir
do Tundo o resgate de suas Cotas em condicdes diversas das previstas  neste
Regulamento.,

Artigo 72 Oibservada a ordem de alocacao dos recursos prevista no Artigo 75 deste
Regulamento, o Administrador devera transferiv on creditar o recursos financeiros do
Fundo correspondentes: (2) a0s rrulares das Cotas Seniores, na Data de Resgate, ¢ (b) aos
alares das Cotas Subordinadas Mezanino ¢ de Cotas Subordinadas [anior nas hipoteses
de resgate previstas neste Regulamento ou apos o resgate integral das Cortas Seniores,
conforme estubelecido neste Regulamento,

Paragrafo Primeiro - () Custodiante, atuando por conm e ordem do Fundo, efetuard o
pagamento dos respates de Cotas, mediante mswrucio do Administrador, por melo de
mecanismo du rransteréncia de recursos autorizade pelo BACEN ou por meio da
CETIP, contorme aphcavel.

Paragrafo Segundo - Os recursos deverio ser transteridos aos titulares das Cotas,
quando do resgae das Cotas, de acordo com os registros de drularidade mantidos nelo
Administrador na Dara de Resgare.

Pardgrafo Terceiro - Quando o dia do pagamento do resgate das Coas ocorrer em dia
naa considerado 1ia Udl, o Custodiante, efemara o pagamento devido no 1° (primeiro)
Dia Ul subsequente.,

Paragrafo Quarto  Os pagamentos serio efctuados em moeda corrente nacional o,
nas hiporeses previstas neste Regulamento, em Direitos de Crédito.

Artigo 73 O Administrador, sxclasivarrente com os recursos do Fundo, constituirg |

uma Reseny céiﬁlTa,gcprG&ﬁﬁHr)lsEFA/ R{BL rsos Livres, cujo valor devera ser apurado f

g
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pelo Adminarmdor ¢ monitorado pelo Gestor em todo dldmo Dia Uil de eada més
calendarie, detirudo pelo total de despesas ¢ encargos de responsabilidade do Fundo a
serem incorridos no perodo de 90 (novenea) dias contados da data de apuracio ou, no
minime, 1"+ fum por ceno) do Parrimonio 1iquido do Fundo na mesma data, dos dois o
malet.

Paragrafo Unico — Os valores segregados na Reserva de Caixa somente poderdo ser
unlizados pelo Fundo no pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do
Fundes.

Artigo 74 O Gestor deveri caleular, diariamente, o Indice de Liquidez da Carteira a
ser apurade, de acordo com a seguinte formula:

. Do
Recursos Livres + | s=¢
PR — 1,2
Indice de Liquidez =
Ve
onde:

DC: corresponde ao valor atrbuido a0 somaténo dos Direttos de Crédiwo
mtegrantes da Cartetra, devidamente aralizados, que tenham vencimento
nos proximos 30 (trinta) dias contados da data de Indice de Liquudez.

VI corresponde a0 somatonio do valor de resgate e total de despesas e

encargos de responsabilidade do Fundo a serem incorrides no periodo de
3t {minta) dias contados da dara de apuragio do Indice de Liquidez.

Paragrafo Unico - O Indice de Liquidez devera ser maior ou igual a 01 (um), ¢ caso
permancca com valor menor a 01 {um} pelo periodo de 15 (quinze) Dias Uteis, ©
Administrador devera tomar todas as providéncias reladvas 2 ocorrénda de um Evento
de Avaliacic.

CAPITULO XV — ORDEM DE APLICACAO DOS RECURSOS

Artigo 75 A partir da Data de Subsericio Inicial e até a liquidacio do Fundo, sempre
preservada a manurengdo de sua boa ordem legal, administradva ¢ operacional, o
Admintstrador obnga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados nas
contas correntes de grulandade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da
integralizacao das Coras e do recebimento de recursos provenientes da Carteira, na
seguinte Order:

(a)  Pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos
termos deste Regulamento e da legislacio aplicavel;

(1) Formuacio da Reserva de Caixa;
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(di Resgate de Cotas Subordinadas Mezanino, observados os limites, os termos € as
condiches deste Regulamento;

{¢i  Resgare de Cotas Subordinadas Jamor, observados os limites, os wermos ¢ as
condiches deste Regulamento; e

(fy  Aquisicio de Direitos de Crédito.

Paragrafo Unico - Exclusivamente na hipdrese de liquidagio antecipada, 0s recursos
decorrentes da integralizacio das Cotas ¢ do recebimento dos anvos integrantes da
Carteira serfio alocados na seguinte ordeny:

fa; No pagamento de despesas ¢ encargos de responsabilidade do Fundo, devidos
nos ermos deste Regulamento e da iegslagao aplicavel; e

)  Respate das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas  Mezanino ¢ Cotas
Subordinadas Janior, nesta ordem, observados os termos ¢ condigdes deste

Regulamento.

CAPITULO XVI — CRITERIOS DE AVALIACAO DOS DIREITOS DE CREDITC E DOS
ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA

Artigo 76 O3 Advos Financciros terio seu vator caleulade todo Dia Ul a valor de
mercado, apurado conforme a metodologia de avaliacio descrita no manual de marcagao
2 mercado do Custodiante, cajo weor estd disponivel na sede do Custodiante.

Artigo 77 O)s Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo terdo seu valor
calculado, rodo Dia L'.'til, pelos TCSPECUTOs CUSTOS de aquisicao, austado prv rata teniporis
pela respectiva ‘laxa de Cessdo aplicada sobre seu valor de face por ocasido de sua
aquisicio, computando-se a valorizacao em contrapartida 2 adequada conta de receita ou
despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no COSIF ¢ na
Instrucio CAM n 489/11.

Paragrafo Unico — Os Dircitos de Crédito pés-fixados integrantes da Carteira do Fundo
terdo acrescido ao sen valor de face quando da sua aguisicio pelo Fundo, um percentual
ajustado pela wxa SELIC, calculado diariamente, e aplicado quando da liquidagao do
Direito de Crédito pos-fixado pelo Cedernie no Fundo, conforme disposto no Paragrafo
Primeiro do Arago 22.

Artigo 78 ) Custodiante constituird provisio para créditos de liquidagio duvidosa
referente ans Dircitos de Crédito e aos Atdvos Financeiros a partr do cdleulo realizado
pelo Adminisirador e informado ao Custodiante. As perdas e provisGes relacionadas aos
Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos serio suportadas Unica € exclusivamente pelo
24
Fundo ¢ seriao reconheeidas no resulado do  perfodo, conforme as regras ¢
b
procedimentos definidos na Instrugao CVM n® 489/11. ’
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Artigo 79 Cuaso os valores vencidos ¢ nio pagos, acrescidos de multa ¢ juros,
reladvos aos Direitos de Crédito sciam de alouma forma recuperados, apds o
provisicnament ou contabilizacio das perdas referidas acima, tais Dircitos de Crédito
serdo desonados exclusiva ¢ integralmente an Fundo e o Custodiante: devera (a) reverter a
PIOVISIG Ou 68 prejuizos, conforme o ¢aso; ¢ {b) providenciar a reabilitacio do Devedor
ou Cedente junto aos servicos de protegio ao crédito, conforme o caso.

Artigo 80 Em qualquer hipotese de liquidagio antecipada do Fundo e resgate de
Cotas medianie dacao de Dircitos de Crédito em pagamento, para tins contibeis ¢ de
caleulo do Parrimanio Liquido, todos os Dircitos de Crédito madimplidos terdo os
respectivos valores contabeis caleulados com base neste Capitulo.

Artigo 81 A metodologia de avaliagao doy Direitos de Crédito especificada acima €
justticada pelos sepuintes fatores:

fa) A inexistencia de mercado organizado e advo para os Direitos de Crédito nos
termos do ardgo 14 da Instrucio CVAM n° 336,01,

(b) A intencao de se manter os Direitos de Crédito na Carteira até suas respectivas
datas de venamento,

(¢} O tao de o Fundo ser destinado exclusivamente 4 Investadores Qualificados; ¢

() O fato de todos os Cotistas, ao aderirem aos termos do presente Regulamento,
concordarem com que os Direitos de Crédito possam ser mantidos na Carteira
at¢ suas daras de vencimento, conforme os respectivos Termos de Adesao.

CAPITULO XVII - EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 82 O Tundo ser liquidado nas hipoteses previsias neste Regulamento ou
quande os Cotstas assim deliberarem em Assembleia Geral de Cotistas especialmente
convocada para tal {im,

Artigo 83 Sio considerados Eventos de Avaliagio do Fundo quaisquer das seguintes
Ocorréncias;

{a)  Rebasamento da classificacio de risco de qualguer classe de Cotas em
dreulagio em 02 (dois) niveis abaixo da classificacio de risco orginalmente
atribuida;

(b)  Desenquadramento da Razio de Garanta ¢/ou da Razio de Garanda entre as
Cotas Subordinadas por mais de 20 (vinwe) Dias Uteis, contados da data da
comurncacio do Administrador ans Constas detentores de Cotas Subordinadas
Mezanino ¢ aos Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Janior, soliciando o
restabelecimento da Raziao de Garantia ofou da Razio de Garanta entre as
Conas Subordinadas;

(€) Apuracio do Indice de Inadimp

Carteira ¢ oS IE AT

sacia superiot a 3% (cinco por cento) L}a
- ;
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(d;  Desenquadramento da Reserva de Caixa por prazo supenior a 10 {dez) Dias
[ters;

{e)  Desenquadramento dos limites de concentracio por Cedente e por Devedor
estabeleeidos no Artigo 9 deste Regulamento por prazo superior 2 15 (qunze)

Dias Utreis:

() Impossibilidade, por qualgquer motve, de aquisicac de Direitos de Crédito que
preencham os Cntérios de Elegibilidade por prazo superior a 30 (trintz) Dias
Uruts,

{g)  Descumprimento, pelo Administrador, pelo Gestor, pelo  Grupo  Sifra
Consultoria Especializada ¢/ou pelo Custodiante, de seus deveres e obrgacoes
estabelecidos neste Regulamento e nos Documentos do Fundo, desde que,
notiticado para sanar ou justificar o descumprimento por qualquer um dos
acima menclonados, aquele que descumpriu seus deveres e obrigagdes nio o
faca no prazo de 03 (cnco) Dias Creis contados do recebimento da referida
nooficacio;

(h)  Renancia de qualquer prestador de servicos contatado para prestar servigos
para o Fundo, com excegiao do Grupo Sifra Consulroria Especializada;

U Manuencio do Patiménio iquido médio do Fundo inferior a RS 500.000.00
rquinhentos mil reais) por periodo de 03 {wés) meses consecurivos de forma a
ensejar ancorporacio do Fundo a outro, ou a liquidacio do Fundo; e

() Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate de Cotas no
prazo masimo de 360 (trezentos e sessenta) dias consecutivos contados da data
de soliciracio.

Pardgrafo Primciro — Na ocorréncia de um Tvento de Avaliacio, o Fundo nio estara
sujeito a hquidacio automatica, devendo o Administrador convocar 2 Assembleia Geral
de Cotistas para deliberar sobre o grau de comprometimento das anvidades do Fundo em
740 do Fvento de Avaliacao, podendo deliberar: (a) pela ndo liquidacdo do Fundo, ou
(b) que o Tvenw de Avaliacio constirui um Evenrto de Liquidacio, devendo o
Administrador, neste caso, implementar o procedimentos de liquidacio do Fundo
previstos no presente Capitulo, independentemente da realizacio de nova Assembleia
Geral de Coustas,

Paragrato Segundo - Na hipotese de ocorréncia ¢ continuidade de um Evento de
Avaliacio, ¢ até a evenmal dedsao de hquidacio do Tundo ou de retomada de suas
auvidades repulares, conforme venha a ser deliberado pela Assembleia Geral de Codstas,
o Admustrador do Funde deverd suspender imediatamente a aquisicio de novos
Direitos de Crédito ¢ resgates de Cotas.

Artigo 84 Sio considerados Eventos de liqudagio do Fundo quaisquer das
SEEUINTCS OCOrTencias:
& n/PR

18
(@) el -mﬁgse%‘é%tf(‘;e
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by Ddltberacio da Assembleia Geral de Cotistas de que um Evento de Avaliacio
consoiur em Evento de Liquidacio:

() Cessacao ou rentncia pelo Grupo Sifra Consultoria Especializada, a qualquer
tmpo ¢ por qualquer motiveo, da prestacio dos servicos para o Fundo; ¢

(] Resgue wtal das Cotas do Funido.

Pardgrafo Prmeiro - Na ocorréncia de qualquer dos Frventos de Liquidacao,
independentemente de qualquer procedimento adidonal, o Administrador devera: (a)
inrervomper imediatamente a aquisicao de novos Diteitos de Crédito; (b) nouficar os
Cotstas; {¢; dar inicio aos procedimentos de liquidacac antecipada do Fundo descritos
neste Regulumento, ¢ (dy convocar uma Assembleia Geral de Cotstas, no prazo maximo
de 03 (cincod Dias L“tcis, a contar da dam da ocorréncia do Exvento de Liquidacio, para
deliberar sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar os direitos dos Cotistas,
Su4s garnuas e prerrogatvas, sendo asscgurado o resgate das Cotas Seniores detidas
pelos Couseas dissidentes, no caso de decisio da Asscmbleia Geral de Cotstas favorivel a
interrupeio dos procedimentos acima referidos.

Pardgrafo Segundo = A Assembleia Geral de Cotistas mencionada no Paragrafo
Primeiro acini podera ser realizada, quando aplicivel, juntamente com a Assembleia
Geral de Cotistas que deliberar que um Evenio de Avaliagio constitui um Evento de
Liqrudacio.

Artigo 85 Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida ndo liquidar o Fundo, sera
assegurado aos Cotistas detentores de Cotas Seniores dissidentes, desde que se
manifestem formalmente até o encerramento da respectia Assembleia Geral de Codstas,
O resgate das Cotas Seniores por eles detidas, pelo seu valor, na forma prevista neste
Regulamento,

Paragrafo Unico - Caso o Funde nio tenha recursos, em moeda corrente nacional,
suticientes para cfetuar o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes, no prazo de
00 (sessenra) dias contados da data da Assembleia Geral de Cotistas em questio, todos os
fecursos em moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serio prioranamente
udlizados par: o resgate de tais Cotas Seniores, sendo vedada, nos termos da legislacao
aplcavel, a realizacio de resgate das Cotas Seniores deddas pelos Codstas dissidentes com
pagamento em Dircitos de Crédito.

Artigo 86 Nas hiporeses de liquidagio do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as
normas ¢m vigor sobre responsabilidade ¢ivil e criminal de admimstradores, diretores ¢
gerentes de nstituicoes financeiras, independentemente das que regem a tesponsabilidade
civil do proprio Administrador.

Pardgrafo Primeiro - Apds o paga serRspesas e encatgos do Fundo, serd pago
aos ttulares de Cotas Seniere

— ;
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propria duta de Tiquidacio, proporcionalmente a0 valor das Cotas Seniores, até o limite da
Renubilidade Mvo das Cotas Seniores.

Pardgrafo Segundo - Apas o pagamento das despesas e encargos do Fundo ¢ do valor
de resgate das Cormg Seniorcs, sera pago aos drulares de Cotas Subordinadas Mezanino, se
howver disponibilidade, o valor apurado, em VIgOr na propna data de liguidacao,
proporciondmente ao valor das Cotas Subordinadas Mezanino, até o limite da
Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino.

Paragrafo Terceiro - Apds o pagamento das despesas € encargos do Fundo e do valor
de resgate das Cotas Seniores e das Coras Subordinadas Mezanino, sera pago a0s timlares
g >
de Cotas Subordinadas [anior, se¢ howver disponibilidade. o valor apurado, em vigor ng
| 3 » g
propra daia de liquidacio, proporcionalmente 20 valor das Cotas Subordinacas Janior.

Parigrafo Quarto - A cada Cow de determinada classe sera conferido tratamento 1pual
a0 conterido as demais Cotas de mesma classe.,

Artigo 87 Nahipotese de existéncia de Direitos de Crédito pendentes de vencimeneo
ou insuficicncia de recursos para o pagamento integral das Comas Seniores, a Assembleia
Geral de Cotsias convocada para deliberar sobre a liquidacio antectpada do Fundo
podera determinar que o Administrador adote os scguintes procedimentos:

(a)  Aguardar os vencimentos dos Direitos de Credito ¢ o pagamento de tais
Direttos de Credito pelos respecuvos Devedotes para que os valores sejam
rateados enrre os Cotistas;

(b)  Ceder e/ou vender as Direitos de Credito a terceiros, inclusive zos Cedentes,
hipitese em que serd configurada a recompra dos Direitos de Crédito; e

() Proceder ao resgate de Cotas por meio de dagio em pagamento de Dirciros de
Credimo.

Pardgrafo Unico ~ As Cotas Seniores somente poderio ser resgatadas em Direitos de
Crédito na hipduwse de  liquidagio antecipada do Fundo, observada  evenrual
impossibilidade de recebimento de Dircitos de Crédito por Cotistas, ainda que em dacio
€M pagamento, em funcio de sua natureza juridica e legislacio ao qual o Cotista esta
SujCito.

Artigo 88 Na hipotese da Assembleia Geral de Coristas convocada para deliberar
sobre a liquidacio ancecipada do Fundo, nio chegar 2 acordo comum referente ans
procedimentos de dacio em pagamento dos Dircitos de Crédito e dos Ativos Financeiros
para fins de pagamiento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito conferidos em dacio
em pagamento aos orlares de Cotas Seniores, de Cotas Subordmadas Mezanino e de
Cotas Subordinadas Junior, poderio, observada a legislacio a qual os Codstas se
submetam e eventual vedagio aplicavel, ser compulsoriamente mantdos em condominio,

nos termos do artivo 1.314 e g asesdmiCodigo Civil, 2 ser necessatiamente constimuido -
nO prazg—r R yle mmaépcm 0 dias contado da realizacio da Assembleia {
97350616 MICROHLS“"
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Geral de Cotistas, sendo o quinhdo de cada Cotista equivalente ao valor dos créditos a cle
eteuvamente arnbuidos.

Pardgrafo Primeiro - Antes da dacio em pagamento dos Diteitos de Crédito pelo
Fundo, o Adnunisoador deveriy convocar uma Assemblein Geral de Codstas coni a
finalidade de proceder 2 eleigio, pelos Corsras, de um administrador para o condominio
civil refenda no gpat deste Artigo ¢ a contratacio de agente de recebimento. Caso os
tralares das Cotas ndo procedam a eleicio do administrador do condominio civil, essa
funcio serd atbuida ao Cotista detentor de Cotas Seniores que detenha, direta ou
indiretamente, o maor quinhao.

Parigrafo Segundo - Os wrmos e as condiches da convenciio de condominio civil
conterido avencas assegurando: (2} 3 contraragdo de agente de recebimento dos
pagamentos referentes aos Direitos de Crédito, de forma a preservar o sistema de
pagamentos ¢ evitar a necessidade de autorivacio do Devedor para alieracio do
respectivo domictdio bancano des Direitos de Crédito; ¢ (b) aos Cotistas que foram
titulares das Cotas Seniores, o diteito de preferéneta no recebimento de quatsquer verbas
decorrentes da cobranca dos créditos manddos em condominio em relagio aos Cotistas
que forem talaes de Cotas Subordinadas.

Puragrato Terceiro - Apos a consunugio do condominio civil referido no apar deste
Artigo, o Adnunistiador estara desobrigado em relacio as responsabilidades estabelecidas
neste Regulamento, ticando autorizado a liquidar o Fundo perante as awrondades
COMPETENTEs,

Paragrafo Quarto - (3 Custodiante fard a guarda dos documentos relativos aos Direitos
de Crédio mantidos em condominio civil pelo prazo de até 45 (quarenta ¢ cinco) dias
contados da consuuicio do condominio ¢vil. Ao término do praze acima referido, o
administrador do condominio eivil indicard ao Administrador a hora e o local para a
entrega dos retendas documentos,

Parigrafo Quinto - Caso os twlares das Cotas, por qualquer motvo, nio venham a
consuuir o condominio civil no prazo refendo acima, o Admimstrador podera promover
o pagamento em consignacdo dos [hrenos de Crédito de dwlaridade do Fundo aos
Cotistas, na torma do artigo 334 do Codign Ciil, condicionade 34 obtencio de
autonzagao do Devedor para a transferencia dos Direitos de Crédito, que sera de
responsabilidade do respectivo Cotista.

Artigo 89 S¢ houver, quando da liquidacio antecipada do Fundo, provisao para
perdas relativa aos Direitos de Creédito que ainda estejam em processo de cobranca, os
Cotistas deteniores de Cotas Senfores ¢ de Cotas Subordinadas se subrrogario nos
dirertos wos fruros du refenda cobranga, proporcionalmente as perdas que suas respectivas
Cotas wnham absoride em tuncio de wal provisionamento, devendo o Administrador e

o Custodiante prancar todos os atos negessarios para que sejam assegurados os direltos |
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Paragrafo Unico - Para os fins deste Arago, serd considerada perda absorvida pelas
Cotas Scniores a evenrual diferenca positiva entre: (@) o valor das Cows Seniores, caso
tenham apresentado rentabilidade equivalente & Rentbilidade Alvo das Coras Seniores
definida neste: Regulamento, ¢ (®) o valor cfedvo das Cows Seniores quando da
liqudacao do Funde.

CAPITULO XVIII - ASSEMELEIA GERALDE COTISTAS

Artigo 90 I da competencia da Assembleia Geral de Codstas do Funde:

(@) Tomur unualmente, no prazo maximo de (4 {quazro) meses apds o
encertamento do exercicio social, as conmas do Fundo ¢ deliberar sobre as suas
demonsrracdes financeiras;

(b Deliberar sobre alteracdes a este Regulamento ¢ seu(s) anexofs), exceto quando
o Administrador esteja EXpressi ¢ previamente autorizado a realivar, ao seu
CIIEETO, tals alreracaes;

(c)  Dedliberar sobre a substituicio do Administrador, do Gestor, do Grupo Sifra
Consultorda Fspecializada, do Custodiance e/ou da Agencia Classificadora de
Riscon

(dy  Deliberar sobre a elevagio da Tana de Administragic e/ou Taxa de
Performance, inclusive na hipérese de resmbelecimento de taxa que tenha sido
abjeto de redugio;

(¢)  Deliberar sobre a emissdo de novas classes de Conas;

) Dehberar sobre a alteracio dos parametros de rentabilidade das Cotas;

®  Deliberar sobre a incorporacio, fusio, ¢isio ou liquidacao do Fundo;

thy  Deliberar se um Evento de Avaliagio constinnira um Evento de liquidacio do
Fundo acarretando na liquida¢io do Fundo; ¢

(7 Deliberar sobre procedimentos a serem adotados para resgate de Coms do
Fundo mediante dacao em pagamento dos Dircitos de Crédito,

Paragrafo Unico - Exste Regulamento sera alterado independentemente de deliberacio
da Assemblen Geral de Cotistas em casos de alteragbes nas normas legais e
regulanicniares vigentes, bem como no caso de alteracio de dados cadastrais dos
prestactores de servicos a0 Fundo, mediante ciéncia ao Cotista da referida alteracio, no
prazes de até 30 (irinea) dias corrdos contados da data do protocolo da referida alteracao
perante a CVAL

Artigo 91 Além da reunido anual de prestacio de contas, a Assembleia Geral de

Cotstas poderd reunir se por convocacio do Administrador, a seu exclusivo critério, on
) ¥ ¥

por Cotstas drulares de Coras que representem, no minimo, 5% {cinco por cento) do

25 RTD - CURITIBA/PR
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total das Coras emindas, mediante solicitagio ao Administrador, o qual serd responsavel
por convocur a Assernbleia Geral de Cotiseas solicitada.

Parigrafo Primeiro - A convocacio de Assembleia Geral de Cotistas serd feita pelo
Administrador preferendalmente por correio eletronico, ou alternativamente por meio de
carta com aviso de recebimento encaminhada a cada Codsta, da qual devem constar dia,
hora ¢ local am que serd realizada a Assembleia Geral de Cotstas e os ASSUntOs a sercm
tratados,

Parigrafo Segundo - A convocagio da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com
10 (dez) dins de antecedéncia, no minimo, contado o prazo do envio do correio
eleronico ou da carta com aviso de recebimento aos Consras,

Pardgrafo Terceiro - Nio sc realizando a Assembleia Geral de Cotistas na data
estipulada na convocagio acima referida, scra novamente providenciada convocacio para
a Assemblein Geral de Constas, com antecedéncia de 05 {cinco) dias corridos, mediante a
expedicio ao Consta de correio eletrdnico ou carta com aviso de recebimento.

Paragrafo Quarto - Para efeito do cisposto ne Paragrafo Terceiro acima, a segunda
convocacio da Assembleia Geral de Coustas podera ser providendiada junmamente com a
primeira convocacan,

Pardgrafo Quinto - Salvo motivo de forca maior, 2 Assembleia Geral de Cotistas sera
realizada na sede do Administrador. Quando « Assembleia Geral de Cotistas ndo for
realizada na sede do Administrador, as comunicacdes enviadas ao Cotista deverio indicar,
com clareza, o local da reunido, que, em hiporese alpuma, poderd ser realizada fora da
localidade da sede do Administrador.

Paragrafo Sexto - Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento,
sera considerada formalmente regular 2 Assembleia Geral de Cotistas 2 que
comparecerem rodos os Cotistas.

Artigo 92 Ressalvado o disposto nos Pardgrafos deste Artigo e observado o previsto
na regulamentacio aplicavel, toda ¢ qualquer maéra submetida 3 dehberacio dos
Cotistas deverd ser aprovada pelos tulares da maiora das Cotas em circulacio presentes
a Assembleia Geral de Cotistas, independentemente da classe de cotas detida.

Paragrafo Primciro - A deliberacio das matérias abaixo elencadas devera obedecer,
alem do quorum previsto no apri deste Artgo, o quérum para aprovacio da maioria das
Cotas Subordinadas Junior em circulacio em primelra convocagio, ¢, em segunda
convocacio, da maloria dos votos das Cotas Subordinadas Junior presentes:

(@) Desttuwcio do Grupo Sifra Consultoria Fspecializada, bem como aprovacao
dos termos e condigdes dos respectivos contratos de prestacio de servicos;

R : Z
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(b)  Substituicio do Administrador, Custodiante e/ou do Gestor, desde TR
remuneracao exigida por quem puder vir a substimilos scja superior 3
remuneracio paga pelo Fundo; ¢

(€7 Alweracoes das caracteristicas, vantagens, dircitos e obnigacdes das Cotas

Subardinadas, bem como qualquer aumento na remuneracao das Cotas Seniores
¢ crnacio de novas classes de Cotas Subordinadas,

Paragrafo Segundo — Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Coustas os
Cotstas do Fundo, scos reptesentantes legais ou procuradores legalmente constitiidos ha
menaos de 06 fum) ano, sendo que os instrumentos de mandato devem ser depositados na
sede do Adminisador no prazo minimo de 02 (dois) Dias Uteis de antecedéncia da data
de realizacio du Asserobleia Geral de Cotistas,

Pardgrafo Terceiro - Nio terio dircito a voto na Assembleia Geral de Cotistas o
Administrador, o Gestor e/ou seus respectyos empregados.

Pardgrafo Quarto - Os Codstas ambém poderio votar por meio de COMRUINICUCAO
cscnrn ou eletronica, desde que recebida pelo Administrador em atd 01 (um) Dia Udl
antes do inicio da Assembleia Geral de Cotiseas,

Artigo 93 Quaisquer decisdes tomadas cm Assembleia Geral de Cotstas devem ser
divulgadas wos Coistas no prazo maximo de 30 (minta) dias corridos de sua realizagio por
meio de comrein cleronico ou carta, ambos com aviso de recebimento enderccada a cada
Cotista.

CAPITULO XTX — ENCARGOS DO FUNDO
Artigo 94 Consntuem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracio ¢ da

Taxa de Pertormance, as seguintes despesas:

(@) Tuxas, Impostos ou contribuiches tederais, estaduais, municipais, ou aurarquicas,
que recadam ou venham a recair sobre os beas, direttos ou obtigacées do Fundo,

(by  Despusas com impressio, expedicio ¢ publicagio de relatérios, formulirios ¢
nformactes periodicas, previsms neste Regulamento ou na regulamentacgdo
peranente;

(€)  Despuesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacoes
aos Constas;

(d)  Honoridos e despesas do auditor encarregado da revisio das demonstragtes
nanceiras ¢ das contas do Fundo ¢ da andlise de sua situacio e da atuacio do
Admuniserador;

e IFmolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do Fundo;
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(f;  Hooordnos de advogados, cusias ¢ dlespesas corrclats realizadas em defesa dos
mteresses do Fundo, em juizo ou fora dele; inclusive o valor da condenacio,
crs0 o Fundo venha a ser vencido:

[
ey

Quaisquer despesas inerentes 3 constuicio ou liquidacio do Fundo ou i
realizacio de Assemblaia Geral de Coustas;

fh;  Taxas de custddia de arvos ntegrantes da Carteira;
(1) Despesas com a contratacio da Agencia Classificadora de Risco; e

(17 Despesas com evenrual profissional contarado para zelar pelos interesses dos
Codstas,

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas nio previstas no aprs deste Artgo como
cacareos do Tundo devem correr por conra do Administrador, sendo que o
Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracio seiam pagras
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatirio
dessas parcehis nio exceda o montanee toml da Taxa de Adminisoacio fixada neste

Regulamento.

CAPITULO XX ~ DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Artigo 95 O Tundo terd eserituracio conabil propra, destacada da relativa ao
Admimnusrrador.,

Paragrafo Primeiro - O cxercicio social do Fundo terd duracio de 01 (um) ano,
comecando cm 01 de setembro ¢ terminando em 31 de agosto de cada ano, ticando
ressalvado que apenas o primeiro exercicio iniciar-se-4 na data de sua CONSUMUICAn ¢
termunara ent 31 de agosto de 2012,

Pardgrafo Segundo - As demonstracdes tinanceiras anuais do Fundo serdo elaboradas
de acordo com a Insirucio CVM n® 489711 e com o COSIF, ¢ estarao sujeitas as normas
contibets expedidas pela CVM, sendo avditadas por auditor independente registrado na
CAAL

CAPITULO XXI ~ DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 96 O3 Administrador divulgara, ampla ¢ imediatarmente, qualquer ato on fa
relevante rehativo a0 Fundo, de modo a garantr a0 Corista acesso as informacdes que
possam, dircta o indiretamente, influenciar as decisées de Cotsta quanto a permanéncia
no Fundo oune caso de portenciais investidores, quanto a aquisicio de Cotas.

Pardgrafo Primeiro - Sem prejuizo de oumras ocorréncias relativas 20 Fundo e daquelas
previstas na legislacio e na regulamentacio em vigor, considera-se fato relevante a
alteragio da classificacio de risca s Direitos de Crédito e demais Advos
Financciros ineeg 25 )

‘-
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Paragrafo Segundo - A divulgacio das informaces previstas neste Artgo deve ser feita
por mats de correspondéncia ou correio eletronico encaminhado acs Cotistas ¢ mantdo
disponivel para os Coustas na sede e dependéncias do Administrador e nas insttuicoes
que cologuem Coas, sem prejuizo da publicacio no periédico “Didrio do Comeéreio, da
Associacio Comercial de Sio Paulo™ uelizada pelo Fundo.

Artiga 97 O Administrador colocara 2 disposicic dos Cotstas, em sua sede ¢
dependenctas. no prazo maximo de 10 (dez) dias corridos apés o encerramento de cada
mes, as scguintes informacdes, além de outras exigicdas nos ermos deste Regulamento ¢
da regulamenracio aplicavel: (a) o nimero de Cotas de propriedade de cada Corsta ¢ o
respeetn o valor; () a rentabilidade do Fundo, com base nos dados reladvos ao aldmo dia
do mes a que se referirem; e (¢} dados acerca do comportamento da Carteira, abrangendo
discussio quanto ao desempenho obddo ¢ o esperado. '

Artigo 98 O Administrador deve enviar 2 CVM através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede nundial de computadores, em até Y0
(noventa) dias apds o encerramento do cexercicio social a0 qual se refiram, as
demonsiracdes fnanceiras anuais do Fundo,

CAPITULO XXII - FATORES DE RISCO

Artigon 99 A Carteira do Fundo €, por conscquéneia, sett patrimonio, estio sujeltos a
diversos fatores de risco, dentre os quais destacamos os abarxo relacionados. Caso algum
destes riscos ocorra, o Fundo poderd sofrer prejuizos, inclusive com perda de patriménio
para o Cotsta. O investddor, antes de adquiric Cotas, deve ler cdadosamente cste item,
O Adminisrador, o Gestor, o Custodiante, o Grupo Sifra Consultoria Especializada, os
Cedentes ¢ quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes
direta ou indiretamente controladas, a estes coligadas ou outras sociedades sob controle
COmM iAo S0 responsavels, em conjunto ou isoladamente, por eventuais danos ou
prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo ¢/ou pelos Cotistas, incluindo, sem
limitacio, eventual perda do valor prinapal de suas aplicacdes em decorréngia dos rscos
indicados nos Pardgratos abaixo e de outros aplicivels s Cotas, aos Dirciros de Ceédito ¢
ac Tundo. As aplicagoes dos Cotistas ndo contam com a garantia do Administrador, do
Gestor, do Cusrodante, do Grupo Sifra Consultoria Especializada ou do Fundo
Garantdor de Créditos - FGC

Pardgrafo Primeiro — Riscos de Mercado:

() Farores Macroeconomicos Relevantes: Considerando que o Fundo aplicara suas
disponihilidades na aquisicio de Dirertos de Crédito  representados pelos
Documentos Comprobatorios, a disaibuicio de rendimentos aos Cotistas
dependera da solvénda dos respectivos Devedores. A solvéncia dos Devedores
pode ser atetada por fatores macroeconomicos relacionados a economia
brasileira, tais comg B&q;pﬂ juros, aumento da inflacio, barxos
indices ¢ -zucﬁiﬁ]éﬁtﬁ omico, cte. Astim, na hipdtese de ocorrencia de um[ |
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Gu mans desses eventos, poderd haver aumento da madimpléncia dos Dircitos de
Crédito, provocando perdas patimoniais 20 Fundo e consequenterente aos
Cuistas;

(5: Risco de Descasamento entre a Taxa de Cessio dos Dircitos_de Crédite e a
Rennbilidade das Cotas: © Fundo aplicard suas disponibilidades financeiras
primovdialmente em Direitos de Crédito representados  por  Documentos
Comprobatdtios, adquiridos,  quande pre-tinados, com  bhase em  taxa
determinada por meio da projecio da Taxa DI em vigor no Dia Utll anterior 4
sud cessan ao Fundo enquanto a Remabilidade Alvo das Cotas Seniores em
como parametro a Taxa DI prevista neste Regulamento, Caso a Taxa DI se
cleve substancialmente poderd ocorrer descasamento entre as taxas de retorno,
Caso ocorra tal descasamento, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que o
Administrador, o Gestor, o Custodiante o Grupo Sifra Consultoria
Especializada ndo se responsabilizam por quatsquer perdas sofridas pelos
Constay;

(¢} Riseo de Descasamento entre 2 Taxa Minima de Remuneragio para os Direiros
de Credito Pos-Fisados e a Rentabilidade das Cotas: O Fundo aplicard suas
disponibilidades  financetras  primordialmente  om Diteitos  de  Créditn
representados por Documentos Comprobatétios, adquinidos, quando pos-
fixados, com base na taxa SELIC, tnquanto 2 Rentabilidade Alvo das Coras
SENIOTEs 1M como pardmetro a Taxa DI prevista neste Regulamento; caso
ocorra o substancial descasamento entre a raxa SELIC ¢ a Taxa DI, o Fundo
poclera sofrer perdas, sendn que o Adminisrador, o Gestor, o Custodiante e o
Grapo Stfra Consultoria Espeanlizada ndo se responsabilizam por quasquer
perdas sotridas pelos Cotistas;

() Flurmacio do Valor dos Atdvos Fnanceiros: O valor dos Ativos Financeiros que
integram a Carreira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacies de pregos e cotacdes de mercado. Fm caso de queda do valor dos
Advos Financeiros, o patrimonio do Tundo pode ser aferado, A queda nos
precos dos Advos Financeiros integrantes da Carteira pode ser temporatia, ndo
cxisundo, ne entanto, garandza de que niior se estenda por perfodos longos ¢/ou
indeterminados; ¢

&) Risco Sistémico: Referidos tiscos encontram-se  vinculados  as  condicées
¢cononuicas nacionais ¢ internacionais, podendo ser afetados pelo mercado ¢
pelas alteracdes nas taxas de juros e camblo, precos dos papéis ¢ ativos em geral,
mcinindo a5 pregos dos Direitos de Crédit e Advos Financeiros integrantes da
Carteira. Nio ha garanta de que a mudanca de tas condicdes nio aferara o valor
das posicaes e dos ativos detidos pelo Funde,

Paragrafo Segundo — Riscos de Crédito:

(@  Ausenda de Garantia de Pagamento do Principal e Rendimentos: As aplicacoes

do Fundo nio contam com garanta, do Administrador, do Gestor, do

Custodiante, do Gry Ty ﬂd)ﬂ?\_'spcciaﬁzada ou dQ Fundo Garantidor { :

(1
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de Criditos — FGC, Igualmente, o Fundo, o Administrador, o Gestor, o
Custodiante ou o Grupo Sifra Consultoria Fspecializada, ndo prometem o
asseprrant aos Cotistas qualquer rentabilidade o remuneracido decorrentes da
aplicacio em Cotas. Desse moda, todos os eventuais rendimentos, bem como o
pagamento do prineipal provirio exclusivamente da Carteira, a qual esti sujcita a
nscos diversos e cujo desernpenho ¢ incerto, ¢, subsidianamente, as Cotas
Subordinadas poderao ser impactadas para o pagamento do principal das Cotas
Scmuares;

(b)  Incxistencia de Garanda de Renwabilidade; A Rentabilidade Alvo das Cotas
deriores ¢ a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino reterem-se,
respectivaniente, a rernuneracio maxima resultante do limite de rentabilidade
cstiheiecido para as Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas Mezaning,
adotada pelo Fundo e rata-se apenas de uma meta estabelecida peio Fundo, nio
consntuindo garantia minima de rentabilidade aos investidores, nem devera ser
consideradza, sob  nenhuma hipotese ou circunstincia, uma promessa ou
obngicio, legal ou contranual, do Fundo, do Administrador, do Gestor, do
Custediante ou do Grupo Sifra Consultoria Especializada, de assegurar tal
remuneracio aos referidos Constas, Caso os atvos do Funde, incluindo os
Dircitos de Crédito, ndo consdmam patnmonio suficiente para a valorizacio das
Coms, a renmabilidade dos Cotistas serd mterior a Rentabilidade Alve indicada
neste Regulamento, Dados de rentabilidade verificados no passado com relacio
a qualquer fundo de investmento em direitos crediedrios no mercado, ou ao
proprio Fundo, nao representam paranda de rentabilidade futura;

{©) Inadimplencia do Pagamento dos Direitas de_Crédito: Os Direitos de Cridito a
serem acdquiridos pelo Fundo terdo seu pagamento realizado diretamente pelos
Devedores ou seus Devedores Solidarios, quando aplicavel, estando sujeitos,
portanto, ao risco de inadimpléncra. A decretacio de faléncia ou deferimento de
pedido de recuperagio judicial, de plano de recuperacio extrajudicial ou
qualquer ourro procedimento de insolvéncia dos Devedores, dos Devedores
Solidirins, on dos Cedentes, quando estes torem coobrigados dos Devedores,
poderd atetar o pagamento pontual dos Direitos de Crédito e afetar
adversamente os resultados do Fundo. Nestes casos, o Fundo negociara ou
cobrara seu crédito diretamente do Devedor, do Cedente quando este for
coobngado, dos IESPECHVOS  SUCCSSOrCs, quando for o caso, e ainda, dos
Devedores Solidirios, nos termos acordados com o Gestor, Caso a negociacio ¢
a cobranca se verifiquem infrutferas, o Fundo podera suportar os prejuizos dai
advindos, o que poderé afetar o patrimene e a renmbilidade do Fundo €, por
consceuinte, o invesimento nas Cotas;

() Ilnadimplemento de Outros Ativos: A parcela do patrimonio do Fundo nio
aplicaca em Direitos de Crédito devera ser aplicada em Ativos Financeiros, Tais
Auvos Financeiros podem vir a2 ndo ser honrados pelos respectivos emissores,
obrgando o Fundo a suportar s respecavos prejuizos, o que afetaria
NELANVAMETLE e '
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(¢ DPynmentos Cferuados Direramente aos  Cedentes ou _ao_ Cyupo  Sifrg
Consulrona Especializada: Caso os Cedentes ¢/ou o Grupo Sifra Consultoria
Fspecializada venhan reecher dirctamente pagamentos reterentes aos Direiros
de Crédito, estes deverio repassi-los ao Fundo no prazo maximo de (2 (dots)
Dias Utels a conrar do recchimento. O repasse dos recursos ao Fundo poderd
atrusar ou deixar de ocorrer, por diversos motivos, seja peio descun'lprimenm
puro ¢ simples da obngacio, ou por outras razoes, tais como problemas
OPLTICIONAIS internos ou de seus sistemas que os impegam de realizar as rodnas
¢ procedimentos sob sua responsabilidade, o que afetaria o fluxo de recebimento
ces Fando,

) Insuficiéncia da Coobrigacio em Relacio aos Direitos de Crédito Cedidos: Os
Dircitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem contar ou nio com 4
covbnyacio dos respectivos Cedentes, Caso haja coobrigacio dos respectivos
Cedentes, cstes sio solidardamente responsavels pela solvéncia dos Devedores.
Em caso de inadimplemento dos Direitos de Créditos nac ha garantias de que,
uma ez acionados, os Cedentes renham condigdes de honrar com 2
coobrigacan. No caso do Cedente cuobrigado nie honrar com o pagamento dos
Dircitos de Crédito inadimplidos, referidos Dircitos de Crédito seriio cobracdos
do Devedor Solidario, se houver, que por sua vez podera nao ter condicoes de
cumprir com a obtigacio de pagamento. Caso 2 coobrigacio do Cedente e
responsabihidade solidaria do Devedor Solidanio, nio resultem no adimplemente
dos Dirctos de Crédito, o Administrador, o Gestor, o Custodiante ¢ o Grupo
Sitra Consultora Especializada nio  serio responsaveis,  subsidiaria  oun
solidanamente, pelo pagamento dos Direitos de Crédito e pela solvéncia dos
Devedores; e

@ Cnrenos para Concessio de Crédito: O Fundo somente podera adquirir Direitos
de Crédito que tenham sido originados com observancia a politca de concessio
de crédito especificadas  neste Regulamento. No entanto, nio ¢ possivel
assegurar que a observancia de cais direrrizes garandrd a qualidade dos Direitos
de Crédito ¢/ou a solvéncia dos respectivos Devedores e Devedores Solidarios.

Parigrafo Terceiro — Riscos de Liqudez:

{4y Ligudacio_Anrecipada do Fundo: O Regulamento prevé hipoteses nas quals o
Fundo poderd ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer uma dessas
hipiteses, aliado ao fato de nio exisir mercado atvo e organizado para
negoaacao dos Direitos de Crédito, o Fundo pode ndo dispor de recursos para
pagamento aos Cobstas, Desse modo, os Codstas poderdo nio receber a
reneabilidade que o Pundo objedva ou mesmo sofrer prejuizo 7o scu
Invesomento nao conseguindo recuperar o capital investido nas Cotas. Tanto o
Administrador, o Gestor, o Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria
Exspecializada estio impossibiliudos de assegurar que os resgates das Cotas
ocorrerio conforme previsto neste R gulamento, nio sendo devido, nesta
hipotese, pelo Fupde-—s rendy AR parte, incluindo g Administrador, ¢ #-"-
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Gestor, o Custodiante ¢ o Grupo Sitra Consultoria Especializada, quakquer
mulr, indenizacio ou penalidade, de qualquer natureza;

Pundo Aberto e Insuficiéncia de Recursos para Pagamento de Resgate das
Cong O Fundo € constituido sob a forma de condominio aberto. Qu;md() da
cventual solicitagio de resgate de Cotas ou quando do resgate em decorréngia de
um bEvento de Liquidacio, o Fundo poderd ndo dispor de recursos suficientes
para efetuar o resgate total ou parctal das Cowms nas datas otiginalmente
previstas, podendo acarretar prejuizo aos Cotistas. Considerando-se a sujeicio
de Fundo a necessidade de liquidacao de Direitos de Crédito e/ou Atvos
Financeiros para realizar o resgate das Coras, o Administrador, o Gestor, o
Custodiante e o Grupo Sifra Consultoria Especializada estio impossibilitados de
asscourar que os resgates das Cotas ocorrerio nas datas ofiginalmente previstas,
ndo sendo devide, nesta hipdtese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa,
incluindo o Administrador, o Gestor e o Custodiante, qualquer multa ou
prnalidade, de qualquer natureza; e

Tilandade dos Direitos de Crédite: (0 Fundo é uma comunhio de recursos
que tem por objeto a aquisicio de Dircitos de Crédito, ¢ suas Cotas representam
porcoes deais de seu Patrimonio Liquido, Deste modo, a titlaridade das Cotas
nao confere ao Cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser
excraido  diretamente sobre os Direitos de Crédito ou sobre os  Advos
Fimnceiros que integram a Carteira do Fundo. Em ease de liquidagio
antecipada do Fundo, podera haver resgate de Cotas mediante dacao em
pagamento de Direitos de Crédito, nas hipoteses previstas no Regulamento, ¢
neste cazo, a propriedade do Direito de Crédito serd transferida do Fundo para
os Constas. Nao caberd ao Cousta 2 escotha dos Dieeitos de Crédito que The

serao atrbuidos por ocasido do resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento
de Dircitos de Crédito.

Pardgrafo Quarto — Riscos Operacionais:

973506v6

Guurda ¢ Conservacio dos Documentos Comprobatdrios: O Custodiante sera
responsavel  pela puarda, custddia ¢ armarenagem  dos  Documentos
Comprobarorios, sendo que o descumprimento do dever de guarda ¢

conservacao podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerroganvas
decorrentes da dtularidade dos Dircttos de Crédito;

Venficacao do Lastro dos Direitos de Crédite; O Custodiante contratara
auditoria para a verificagio periddica do lastro dos Direitos de Crédito por meio
da anibse dos Documentos Comprobatoros em vias ordginals ou em copias

stmples ou autenticada, de acordo com o Direio de Crédito em andlise.
Contudo, o Fundo podera ter Direitos de Crédito cujos Documenros
Comprobatorios apresentem trregalaridades, obstando ao Fundo o exercicio de
seus dircios em relagdo aos Dircitos de Crédito, o que podera acarretar prejuizo

aos Constas, Ademais, a utilizacio de copias simples dos Documentos

Comprobatdnos, 1

<§ lastro dos Direitos de Crédito nio confere -
] .
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o miesmo grau de certeza proporcionado pela andlise documental onginal ou por
copias autenticadas, aumentando o risco de ocorréneia de erros na verificacio do
stro dos Direitos de Credito;

(@) Risco de Descontinuidade 2NAo-Originacio de Direitos de Credita): O Grupo
Sitra Consultoria Especializada é responsavel pela selecio dos Dircitos de
Credito a serem adquindos pelo Fundo, sendo que nenhum Direito de Crédito
poderd ser adquinido pelo Tundo, s¢ ndo for previamente analisado e
scleaonado pelo Grapo - Sitra Consultoria - Especializada,  Apesar  do
Regulamento do Fundo prever Fyenwo de Tiquidacio reladvo 4 renuneia,
subsomugio ou outros eventos  relevantes  relacionados  zo Grupo  Sifra
Consultoria Ilspecializada, caso exisa qualquer dificuldade do Grupo Sifra
Consultoria Especializada em desenvolver suas atvidades de andlise e selecin
des Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser adversamente
afetados:

(dy  Desengradramento da Alocacio Minima: O Fundo deve observar a alocacio
minima de seus recursos ¢m Direitos de Crédito que arendam aos Critérios de

Blegibilidade ¢ as Condicoes de  Cessdo  previstas nesre Regulamento.
Frwretanto, nio ha garantia de que os Cedentes desejardo ceder ¢/ou o Grupo
Sitra Consultoria Especializada conseguird orginar novos Cedentes de forma
que rus Cedentes possam ceder Direitos de Crédito suficientes para fazer frente
4 exigenaa da alocacio mintma acima referida, Assim, 2 existéncia do Fundo
dependera da manutengio dos fluxos de originacio e de cessio de Direitos de
Crediro necessarios a manutencio ¢/ou recomposicio da alocacio minima. ()
desenquadramento em relagdo a alocagio minima pode inclusive levar a
liquidacio antecipada do Fundo;

(¢)  Ausencia de Notificagao_aos Devedores: A auséncia de nouficacio aos
Devedores fard com que a cessao dos Dircitos de Crédito ndo seja considerada
eticaz em relacdo aos Devedores e, como consequéncia, os Direitos de Crédito
poderio, eventualmente, set pagos diretamente pelos Devedores aos Cedentes ¢,
conscquentemente, ndo serem recebrdos, ou serem recebidos com atraso pelo
Fundo, o que afetara negagvamente a rentabilidade das Cotas,

(f;  Regisue do Contrato de Cessao no Domicllio do_Administrador: O regrstro do
Conrato de Cessilo, via de regra, seri realizado somente no domicilio do Fundo,
sendo que a ausencia de registro na sede do Cedente poderi, em caso de disputa
jucicial, tazer com que seja questionada a eficdcia da cessdo de Direitos de
Credito ao Fundo, e como consequéncia atrasat o pagamento dos respectivos
[hreitos de Crédito a0 Fundo, o que, por sua vez, podera impactar a
rentabilidacle das Cotas;

(g bvenmal Ausencia de Repistro nos Termos de Cessdo: (s Termos de Cessdo
puderdo ndo ser levados a registro perante o cartorio de titulos ¢ documentos, O
documento consolidador da relacio dos Direitos de Crédito adquiridos de
runp< 1S € tcmpos pelo Fundo serd ojeto de Iax ratura por mqtmmmro pubhco
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cessio dos Direttos de Crédito seja questonada, podendo ocasionar atraso no
pagamento dos respectivos Dirveiwos de Crédito ao Fundo ¢, por sua vez, podera
mmpactar a rentabilidade das Coras;

thy  Auséneia de Aceite na Letra de Cambip: O acelte nas letras de cambio ¢
facultativo, Isso significa que, caso ¢ sacado da letra de cambio nao dé seu aceite
e retericdo ttulo, ele nio se torna o principal obrigado naquele dralo. A faita de
acelte na letra de cambio devera ser comprovada com protesto do twlo, para
quc o Fundo possa ingressar com uma acio executiva contra o sacado da letra
de cambio ¢ contra os eventuais endossantes ¢ avalistas, podenda ocasionar
atraso no pagamento dos respectavos Direitos de Crédito ao Fundo e, por sua
vez, poderd impactar a rentabilidade das Coras; e

1) Possabilidade de_Eventuais Resmicoes de Natureza Legal ou Regularoda: O

Fundo tambem podera estar sueito a ourros dscos, exogenos ao conoole do

Gustor ¢ do Administrador, advindos de eventuais restricoes futuras de natureza

legal ¢/ou repulatoria que podem aferar a validade da constituicio ¢/ou da

cessio dos Duettos de Crédito para o Fundo. Na hipétese de tais restricies

ocorrerem, o thivo de cessoes de Dircitos de Crédito ao Fundo poderd ser

inferrompido, podendo desta forma comprometer a contnuidade do Fundo ¢ o

T horzonte de investmento dos Cotistas. Além disso, os Direitos de Crédito 1A

" integrantes da Carteira podem ter sua validade questionada, podendo acarrerar
desta forma prejuizos aos Cotistas.

Parigrafo Quinto — Qurros Riscos:

(@) Invesnimento em Carteira de Direitos de Crédito Diversificada: © Fundo pode
Investir em carteira de Direitos de Crédito diversificada, com narureza ¢
caracterisacas disdntas, Dessa forma, o desempenho da Carteira pode apresentar
comportamento disdnte ao longe da existencia do Fundo,

(b} Cobranca Judicial ou Extrajudicial dos Direitos de Crédito: No caso dos
Devedores inadimplirem as obrigacdes dos pagamentos dos Direitos de Crédito
cedidos ao Tundo, poderd haver cobranca judicial efou extrajudicial dos valores
devidos. Neste caso, além do Fundo incorrer em muaiores custos relacionados 2
cobranca dos Direitos de Crédito inadimplidos, nada garante que referidas
cobruncas atingirao os resultados almejados, qual scja, a recuperagio do valor
integral dos Direitos de Crédito inadimplidos. Nesta hipotese, a rentabilidade do
Fundo sera afetada negaovamente;

©  Intervencio ou Liguidacio Extrapdicial do Custodiante: A conta-corrente do
Fundo serd mantida perante o Cusrodiante. Na hipétese de intervencio ou
hquidacio  extrajudicial  do Custodiante, hd  possibilidade  dos  recursos
deposiiados na conta-corrente de trularidade do Fundo mandda junto ao
Custoddiante serem bloqueados e somente por via judicial serem recuperados
para o Fundo, o que afetard pogaty nte a rentabilidade do Fundo;
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() Intervencio ou Liquidacio Extrajudicial do Custodiante: O Custodiante realizard
a cabranca de Direitos de Crédito do Fundo, podendo receber valores
decorrentes da cobranga dos Direitos de Crédito. Na hipétese de intervencio ou
luidicio exarajudicial do Custodiante, hi possibilidade de os recursos que
esuverem sob sua guarda serem blogueados, sendo que somente por via judicial
serio recuperados para o Fundo, o que aferaria a rentabilidade do Fundo ¢
podena gerar a perda de parte do panimonio do Fundo;

(¢ Dossbilidade de os Direitos de Crédito serem Alcancados_por Obrigacoes dos
Cedenres ou _de Terceiros; O Fundo poderd adquitir Direitos de Credito de
diversos Cedentes, € evenmais valores decortentes do pagamento dos Dirertos
de Credivo de dwlaridade do Tundo pelos Devedores ¢/ou Devedores
Sohdanos poderdo ser recebidos pelos Cedentes ou por quaisquer outros
prestadores de servigos do Fundo. Nestes casos os valores deverio ser
ransteridos para a conta-corrente do Fundo, nos termos do Regulamento. Nio
obstante. no caso de evenwal liquidacio extajudicial, faléncia, pedidos de
recuperngao judicial ¢/ou planos de recuperacio extrajudicial dos Cedentes ou
de outros presudores de servicos do Fundo, os recursos de grularidade do
Fundo que se enconwrem na posse dos Cedentes ou outros prestadores de
servicos do Fundo podem eventualmente vir a ser bloqueados, sendo que sua
Liberacio w/ou recuperacio podera depender da instauracio de procedimentos
administrauvos ou judicials pelo Administrador, por conta e ordem do TFundo.
() wmpo de duragio ¢ o resultado de quaisquer dos procedimentos acima
retericdos nao podem ser objedvamente definidos;

(f)  Risco de Instumentos Derivativos: A contratacio pelo Fundo de modalidades
de operacdes de derivatvos poderd acarremar variacoes no valor de seu

Parnmanio Liquido superiores aquclas que ocorreriam se tais estrar¢glas nao
fossem wilizadas. Tal situagio poderd, ainda, implicar em perdas pattimoniais ao
Fundo ¢ aos Codstas. Mesmo para o Fundo, que utliza dervatvos
exclusivamente para protecio das posicdes detidas A vista, existe o risco da
posicio nao representar um Aedee perfeito ou suficiente para evitar perdas ao
Fundo;

(@ Limwcio do Gerenciamento de Riscos: A realizacio de investimentos no
Fundo expie o investdor aos rscos a que o Fundo esti sujeito, os quais
poderio acarretar perdas para os Cotstas. Embora o Administrador mantenha
sistenn de gerenclamento de riscos das aplicacdes do Fundo, nio hi qualquer
garanda de completa eliminacio da possibilidade de petdas para o Tundo ¢ para
os Cotistas. Em condicdes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento
de niscos podera ter sua eficicnaa reduzids;

() Reducdo das Cotas Subordinadas: O Tundo tera Razao de Garantia admiuda
entre o seu Pamimonmo Tiquido ¢ o valor das Cotas Seniores. A diferenca do
Parnmonio Liquido do Fundo € reprcscntadﬂ por Cotas Subordinadas que

s das Coras Seniores. Por diversos

ATCATAD COM 0% p]_'(,]U_IZ()“: { =

1 <t)umad@hj§ié?§é§;

motveos
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indenizaches ou repasse de recursos ao Fundo, as Cotas Subordinadas, poderio
rer o oseu pammonio reduzido. Caso as Cotas Subordinadas  tenham  seu
parmonio reduzido a (1 (zero), as Cotas Seniores passardo a arcar Com eventuais
proquzos do Funde, o que poderd causar perda de patimonio aos seus
detentores;

@ Risco de Nio Pertormance dos Dircitos de Crédito A Performar: O Fundo
poderd ter concentragio de at¢ 307 (cinguenta por cento) do seu Patdménio
Liquido e¢m Direitos de Crédito a Performar. Para que referido Direito de
Credio a Derformar exista e seja cxigivel, é imprescindivel que o Cedente
cumpra, ¢m primeiro lugar, com suas respectivas obrigagoes consignadas na
relucio juridica existente com seus clicnres. Assim sendo, quaisquer fatores que
possam prejudicar as atvidades do Cedente podem acarretar o risco de que a
relacio juridica que origina os Dircitos de Crédito a Performar nio se perfaca;

Invalidade ou Ineficicia da Cessio de Direitos de Crédito: Com relacio ac
Cedente, a cessio de Direitos de Crédito pode ser invalidada ou tornada ineficag,
mpactndo negagvamente o Patrimonio Liquido, sendo certo que neste caso
trata-se de nisco relativo ao Cedente, nas hipdteses de:

ey
=

iy fraude contra credores, inclusive da muassa, s¢ no momento da cessio o
Cedente estivesse insolvente ou sc com ela passasse 40 estado de insolvéncia;

(1 fraude de execugdo, caso:r (1) quando da cessio o Cedente fosse sujcito
passivo de demanda judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (2) sobre os
Dhrerros de Crédito pendesse demanda judiaal fundada em direito real; e

ity traude a execugdo fiscal, se o Cedente, quando da celebracio da cessio de
Direitos de Crédito, sendo sujcite passivo por débito para com a Fazenda
Publica, por crédito tnbutado regularmente inscrito como divida anva, nao
dispusesse de bens para total pagamento da divida fiscal;

w

Possibilidade de Evennral Conflito de Interesse: Os prestadores de servicos do

Fundo ja arram ouw podem vir a amar conjunramente ¢m outros projetos, em

espuctal de fundos de investimento, como parceiros comereiais ou prestadores
de servicos.

Paragrafo Sexto = O Fundo também podera cstar sujeito a outros riscos advindos de
mouvos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador, tais como moratéria,
inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras apliciveis aos Direitos de Crédito e
Atvos Financetros, mclusive, mas ndo se limitando, a criacio de novas resttigdes legais ou
regulatonas que possam afetar adversamente a validade da constituigao dos Direitos de
Credno ¢ da cessio desses, alteracao na polidca monetatia, alteragio da poliuca fiscal
aplicavel ao Fundo, os quais poderio causar prejuizos para o Fundo e para os Codstas.

Pardgrafo Sétimo - Nio obstante a diligéncia do Administrador € do Gestor em colocar
s investimentos do Fundo estio, por
ado, risco de ceéditt, risco sistemico,
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condicdies adversas de liquidez e NCOCIAcan atpica nos mercados de atacao ¢, apesar de
o Administrador, o Gestor, o Grupo Sitra Consultoria Fspecializada € o Custodiante
manterem sistema de gerenciamento de riscos. nio ha garanua de complea eliminacio da
possibitidade de perdas para o Fundo ¢ para os Coastas.

CAPITULO XXIII - TRIBUTACAQO

Artigo 100 De acordo com a legislacdo vigenre o Fundo ¢ seus Cotistas cstio sujeitos
as regras de tibutacio descritas neste Capitulo,

Paragrafo Primeiro - O tratamento tributido ora descrito pode ser alterado a qualquer
tempo, sejx por mao da instituicao de novos ributos, pela majoracio de aliquortas
vigentes ¢/ ou pela alteracio da legislacio vigente,

Pardgrafo Segundo - A presente analise fol elaborada com base na legislacio brasileira
em vigor na dara deste Regulamento e rem por objetivo descrever genericamente o
tratamento tributirio aplicavel aos Codstas ¢ ao Fundo, assumindo, para esse fim, que a
Carteira ¢ composta por, no minimo, mais de 50" (cinquenta por cento) de Direitos de
Credito, ¢ que o Tundo ira cumprir os limites de diversificacio e as regras de
investmento constantes no Regulamento ¢ na legislacio em vigor.

Pardgrafo Terceiro - Fxchiidos os Dircitos de Crédi que ndo entram no computo do
cdleulo do prazo meédio da Carteira deste Fundo, o Gestor envidara seus melhores
estorcos para que o Fundo mantenha o prazo médio de sua carteira de Advos
Financeiros em nivers (ue possibiliter © enguadramento do Fundo, para fins wibutarios,
como um fundo de investimento de longo prazo, contorme o disposto na Instrucio
Normatva da Secreraria da Receir Pederal - Ministério da Fazenda n® 1022, de
03.04.2000, contorme alterada, ou conforme a regulamentagio que venha a substrui-la,
durante o Prazo de Duracio do Fundo.

Artigo 101 Com relacio as operagoes da Carteira do Fundo;

(@ Os rendimentos e ganhos apurados nas operacoes da Carteira do Fundo sio
isentos do impaosto de renda; ¢

(b) s aplicagies realizadas pelo T'undo estdo sujeitas amalmente 2 incidéncia do
TOF Tiulos a aliquota de 0% {zer por cento), sendo possivel sua majoragio a
qualquer rempo, mediante ato do Poder Executivo, at¢ o percentual de 1,50%
fum ¢ meo por cento) ao dia.

Artigo 102 O Codstas estio SUJCITOs A0 aramento ributido a seguir apresentado,
ressalvados  aqueles que, por legislacio  propra, recebam  tratamento especifico
dependendo de sua qualificagio ou localizacio {por exemplo, residentes no exterior), caso
em que 0s potencis investidores deveria s 1S assessores juridicos:

Imposto de Rends:
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(a;  Oimposo de renda aplicavel ao Consta do Fundo sera recolhido na fonte, sob a
responsabilidade do Administrador, 1) por ocasido do resgate de cos, evento
tinanceiro gque pode caracterizar auferimento de rendimento, que deverd ser
caleudado pelo Custodiante, e também (i semestralmente peio sistema do come-
cons, contorme abaixo descrito;

(b} Considerando a classificacio do Fundo como de longo prazo (carteira com
prazo médio superior a 363 dias), os Cotistas serio tributados conforme o
penodo de permanéncia da aphcacio, de acordo com as seguintes aliquotas
ng!’(‘SSl\'ﬁS:

@ 225% (vinwe e dois e meio por cento) para prazo de aplicaciao de até T80
{cento ¢ oftentz) dias;

1y 20 (vinte pot cento) para prazo de aplicacio de 181 (cento ¢ vitenta e um)
dias a 300 (trezentos ¢ sessenta) dias;

(it 175" u idezessete e mcio por cento) para prazo de aplicaciio de 361 (trezentos
¢ sessenta ¢ umy dias 2 720 (setecentos e vinte) dias; e

() 15" {quinze por cento) para prazo de aplicacio superior a 720 (serecentos ¢
vinte; dias.

() O imposto de renda incidira semestralmente, no dltimo dia il dos meses de
mao ¢ de novermbro de cada ano (pelo sistema do come-cotas) 2 aliquota de
157w {quinze por cento}, considerando 4 classificacio da carteira do Fundo comeo
de longo prazo; e

() Sem prejuizo do recolhimento semesual, o Cotista sera tributado por ccasido do

resgate, que, se ocorrer antes de 2 {dois) anos, enscjara a aplicagio de aliguota
complemenaar de 2,5% {dois ¢ meio por cento) a 7,5% (scte € meio Por centoy,
conforme o periodo de aplicacio (alineas () 2 {iv) do item (b) acima).

1O/ Tinalos;

(a) s operacocs de cessdo, resgate ou repactuacio das Cotas podem ainda sujeitar-
se 2 incidencia do IOT/Timlos, cobrado 1 aliquota mdxima de 1%% (um por
centn) ao dia, limitado a um percentual do rendimento da operacio, em funcio
do prazo, conforme a tabela progressiva anexa ao Decreto n® 6,306, de
4.4 2.2007, ¢ alteracdes posteriores, sendo este limite igual a 0% (zero por cento)
do rendimento para as operagdes com prazo igual ou superior a 30 (wrinta) dias;
¢

(b Em qualquer caso, a aliquota do 1OF/Titdos pode ser majorada a qualquer

tempa, por ato do Poder Excennvo, até o percentual de 1,5% (um ¢ melo por
cento) no dia.
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CAPITULO XXIV -~ DISPOSICOES GERATS

Artigo 103 Pura fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio cletrGnico
COMO WMa forma de correspondéncia valid

Custcdiante,

Codstas,

1 nas comunicagdes entre o Administrador, o
o Gestor, o Grupo Sifra Consultoria Fispecializada, os Cedentes e o

Artigo 104

Fica cleito o foro da Cidade de Sio Pzaulo, Estado de Sio Paulo para
dinmir e resolver todas as questdes ¢ dividas oriundas do
cnvol

presente Regulamento e que
vam o Fundo, com expressa rentncia a qualquer outro, por mais privilegiado que
scja.

Yy
Ve : JF.

s Curitba, 18 de janeiro de 2012.
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Administrador — significa a PETRA — PERSON AL TRADER CORRETORA DE TTITLOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instdricio financeira com sede na Cidade de Curidb: a,
Estado do Parang, na Rua Paﬁteur n” 463, 11" andar, Batel, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 03317692, 000194, devidamente autorizada pela CVAM para a prestagao dos servicos
de administracao de carreira de dralos ¢ valores mobiliatios através do Ato Dedaratério
n” 6.547, expedido em 18.10.2001, responsavel pela administracio do Funde,

ANEXOI-DEFINICOES

Agencia Classificadora de Risco - significa a STANDARD & POOR'S RATING SERVICLS,
divisio da McGraw Hill Interamericana do Brasil Lida, agencia classificadora de risco
com sede na ( idade de S3o Paulo, Estado de Sio Paulo, na Avenida Brgadeiro Faria
Lima, n" 201, 18" andar, Pinheircs, inscrita no CNTPI/ME sob o n” 02,295,385 /000140

ANBIMA - significa a Assoclacio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro ¢
de Capiras;

Assemblcia Geral de Cotistas — significa 2 assembleda geral de Cotistas do Fundo:

Ativos Financeiros — significa os ativos financeiros nos quais os Recursos Livres podem
ser investdos;

Auditor Independente — significa a KPMG AUDITORES INDEPENDENTES, com sede
na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sio Paulo, na Rua Dr. Renaro Paes de Barros, n® 33,
Traim Bibi, inscdta noy CNPJ/ME sob o n° 37.755.217 /0001 -29;

BACEN - signitica o Banco Cenrtral do Brasil;

BM&FBOVESPA - significa 2 BM&FBOVESPA S.A, — Bolsa de Valores,

AMercadoras ¢ Famros;

Carteira — significa a carteira de invesamentos do Fundo;
CCB - signitica @ Cédula de Crédito Bancarie;

CCI - significa a Cédula de Ceédiro Imobiliario;

Cedentes - significam as pessoas juridicas amantes nos segmentos comercial, mdustrial,
imobiliario, financeiro e/ou de prestacio de servicos, que cederdo Direitos de Crédito ao
Fundo, nos wrmos dos  respectivos Contratos  de  Cessio, considerando  seus
controladores, sociedades por eles direra ou indiretamente controladas, suas coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, observado que, para fins do disposto neste
Regulamento, sio considerados também Cedentes as pessoas juridicas que tenham
cedido Direiros de Crédito ao Grapo Sifra Consultoria Especializada, Dircitos de Qrechto
estes que o Grupo difra Consultoria Especializada te

edidoan Fundo:
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CETIP — sigrutica a CE1TP S.AL - Baledo Orpamizado de Atives ¢ Derdvatvos,

CMN - sieniitica o Conselho Monetario Nacional;

CNPJ/MF - signitica o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda;
Cédipgo Civil — siprifica a Lei n® 10406, de 10L01.2002, conforme alterada;

Comité de Credito — significa o comit¢ de crédite do Grupe Sifra Consulworia
Lspectlizadi;

Condigbes de Cessdo — signitica as condicoes minimas ¢ obrigatorias adicionais aos
Criterios de Elegibilidade a serem verificadas para que os Direitos de Crédito possam ser
adquindos polo Fundo, conforme estabelecido no Arago 19 deste Regulamento;

Contrato de Cessiio — significa o contrato de promessa de cessio e aquisicio de Direiros
de Credito ¢ outras avengas, celebrado ente o Fundo, devidamente representado pelo
Adminiserador, o Cedente, ofs) devedor{es) solidinofs), a2 OPS DESEXVOLVIMENTO DE
NEGOCIOS LD AL a OPINBEO ASSESSORIA F CONSUTTORIA LTDA. e 2 OPINIAG S A,
com a intervenicneta ¢ anuencta do Gesror;

Contrato de Consultoria — significa ¢ contrato de prestacao de servigos de consultonia
especializada celebrado entre ¢ Fundo, devidamente representado pelo Administrador, ¢
todas as sociedades integrantes do Grupo  Sifra Consultoda Tispecializada, com
interveniencn ¢ anuencia do Administrador ¢ do Gestor;

Contrato de Custddia — significa o Contrato de Prestacio de Servigos Qualificados para
Fundos de Invesomento em Direitos Creditérios, celebrado entre o Administrador e o
Custodinnre;

Contrato de Distribuigio - sigmfica o contrato de coordenacao e distnbuicao de cotas
do Funda, celebrado entre o TFundo, representado pelo Administrador, ¢ a PETRA —
PERSONAL TRADER CORRETORA DE TITULOS F VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicao
financeirz integrante do sistema de distribwicao de valores mobiliarios contratada para
coordenar ¢ distribuir as Cotas do Fundo, com a interveniéncia ¢ anuéncia da Opiniao
S.A, empresa do Grupo Sifra Consultoria Especializada;

Contrato de Gestdo - significa o contrato de prestacio de servigos de gestio da carteira
do Tundo celebrado entve o Adminisorador ¢ o Gestor;

COSIF - simitica o Plano Contibil das Instinugées do Sistema Financeiro Nacional -
COSIY, editado pelo BACEN; |
}
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Cotas — simitica as cotas de emissio do Fundo, as quals correspondem a fracocs ideais
do pamimonio do Fundo, incluindo as Cotas de classe sénior e as Coms de elasse
subordinada;

Cotas Seniores — significa as Cotas que nio se subordinam as dermais para efcito de
resgate;

Cotas Subordinadas — significa conjuntamiente as Cotas Subotdinadas Mezanino ¢ as
Cotas Subordinadas Janior;

Cotas Subordinadas Junior - significa as Cotas de classe Subordinada que se
subordinam as Cotas Seniores ¢ as Cotas Subordinadas Mezanino para etcitos de respate;

Cotas Subordinadas Mezanino — significa as Cotas de classe Subordinada que se
subordinam as Cotas Senjores para efcitos de resgate,

Cotistas — significa os investidores que ventham a adguirir Cotas de emissio do Fundo,
ou seja, os tulures das Cotas, sem distincio, mnto de Cots Scniores quanto de Cotas
Subordinadas de qualquer classe;

Critérios de Elegibilidade — significa os crircrios de clegibilidade dos Direitos de
Credito que compordo a Carteira, conforme  estabelecido 1o Artigo 18 deste
Regulamento, os quals serdo verificados previamente em cada cessio pelo Grupo Sifra
Consultoria bspecialivada e validados pelo Custodiante;

Custodiante - significa o BANCO PETRA S.A. stituicdo financeira com sede na Rua
Pasteur, n” 463, 1 1* andar, Batel, na Cidade de Curidba, Estado do Parana, inscrita no
CNPJ/ME sob o n® 11.758.741./0001-52, responsavel pela prestacio dos servigos de
custodia qualificada;

CVM —signitica a Comissio de Valores Mobilidrios;
Data de Resgate — sionifica a data em que as Coras Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino ¢ Cotas Subordinadas Junior serao resgatadas, conforme estabelecido no

Regulamento;
L

Data de Subscrigio Inicial — significa a data em que ocorrer a 1? {primeira} subscricio
de Cotas trepresentativas do patriménio do Fundo:

Devedores — significam os devedores dos Direiros de Crédito, considerando seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiremmente controladas, suas coligadas ou

outras sociedades sob conmrole comuny;

Devedor Petrobras — significa a Petrdleo Brasileiro §.A, — Petrobras; A i

[ fi /
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Devedores Solidarios — significa os devedores que se obrigam, por meio do respectvo
Contrato de Cessio ou Termo de Adesio 40 Conrrato de Cessio, como devedor e
principal pagador, @randndo em favor do Fundo, o ponmal € integral pagamento dc
todos os Dirciros de Crédito cedidos ao Fundo nos termos do Contato de Cessioy;

Dia Uil - sienifica qualquer dia que nao seja sdhado, domingo ou dias declarados comao
terdados de dmbuto federal no Brasil ¢ na sede do Custodiante. Caso as datas em que
venham a ocorrer eventos nos termos deste Regulamento nio forem Dia Ul conforme
defmicao deste Regulamento considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Udl
imedmtamente sepuinte;

Direitos de Crédito — significa os Dirciros de Crédito Performados ou os Direitos de
Credito 1 Performar ou os Direitos de Crédito a Performar Petrobras ou Outros Direitos
de Credito, origoados de operacdes de compra ¢ venda de produtos, mercadoras e/ ou
prestagao de servicos nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobilidrio e/ou de
prestacao de servicos, com pagamento @ prazos;

Direitos de Crédito a Performar — significa os Direitos de Crédito relativos a operacoes
de compra ¢ venda de produtos, mercadorias ¢/ou prestagio de SCIVICOs para entrega
fatura, ou cujz exigibilidade em relacio a0 scu devedor dependa de contraprestacio
furura do Cedente, representados por contratos, drulos ou certificados TEPIESCIHAtivos
dessas operacoces, que atendam cumularivamente zos CritéAos de Elegibilidade ¢ as
Condiches de Cessio previstos neste Regulamenro;

Dircitos de Crédito a Performar Petrobras — significa Direitos de Crédito a Performar
com o Devedor Perrobras;

Direitos de Crédito Pedformados — significa Direitos de Crédito represerados por
duplicatas escdmirais on cheques, que arendam cumulativamente aos Critcrios de
Elegibilidade ¢ as Condices da Cessao previstos neste Regulamento;

Documentos Comprobatérios — sienifica os documentos suficientes i comprovacio da
exisceneia, validade e cobranca dos Direitos de Credito, os quais poderio ser
representados por: duplicatas escriturais, nos termaos do Pardgrafo Segundo do Artigo 19,
ciieques, letras de cambio, CCBs, CCls, contratos de fornecimento de produtos,
mercacdonas ¢/ ou Servigns, notas fiscais/faruras de produtos ¢/ou servicos ou
documento cquivalente que garanta ao lar o direito de: {1) receber do devedor o valor
do erédito respecdyvo; e (i) cobrar do devedor o pagamento do crédito ndo honrado.
Quando se tratar de Direitos de Crédito a Performar significa os documentos suficientes
a comprovacio da exsstencia, validade ¢ cobranca dos Direitos de Crédito a Performar;

Documentos do Fundo — significam todos ¢ quaisquer contratos e/ou documentos do
Fundo ou relacionados a operacdes do Fundo; FI"‘
£ ,"J
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Eventos de Avaliagio — significa o3 eventas estabelecidos neste Regulamento que, caso
Qeorram enscjarao a convocagio de Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a:
{1 possibilidade rransformacic de um Evento de Avallacio em um Fremo de
Liquidacio, ou 1 alteracio do Regulamento,

Eventos de Liquidagao — significa 03 eventos estabelecidos neste Regulamento que
case ocoram, ensejario a liqudacio antecipada do Fundo, conforme definido neste
Regulamento;

Fundo — sienifica o Fundo de Invesdmente cm Direitos Creditorios Empirica Sifea Star,
constituido sob a forma de condominio aberto;

Gestor — sianifica a EMPIRICA INVESTINENTOS GFSTAG DE RECURSOS 11DA., com
sede na Cidade de Baruen, Estado de Sao Paulo, na Alameda Rio Negro, n? 585, Centro
Administratve Rio Negro, bloco A, 12" andar, conjunto 127, Alphaville, inscrita no
CNPIAE sob o n® 10.896.871 /0001-99, devidamente autorizada pela CVM para a
prestacio dos servicos de administracio de carteira de grulos e valores mobilidsrios arravés
do Ao Declaratdrio n® 10,662, expedido em 27, 10,2009,

Grupo Econémico — significa o conjunio de pessoas jundicas que: () estejam sob o
mesmo controic que o Cedente; (U} seram controladas, de modo direta oy indireto, pelo
Cedente; (i) scjam controladoras, de modo dircto ou indirero, do Cedente; o {iv) filtais
do Cedente ou mscritas no CNPJ/ME sob nimero com a mesma raiz que o Cedente;

Grupo Sifra Consultoria Especializada — significa o conjunto formado pelas seguintes
cmpresas parceiras o dententotas de interesse comum, contratadas pelo Fundo: (i}
OPINIAO ASSESSORIA F CONSULTORLA L1DA, com sede na Cidade de Sio Paulo,
Esrado de Sao Paulo, na Avenida Juruee, n® 302, conjurto 21, Moema, inscrita no
CNPIANE sob o 04.674.069/0001-51; ) I.P — CREDNG & COBRANCA I1TDA, com
sede na Cidade de Sio Paulo, Lstado de Sio Paulo, na Avenida Jurucé, n” 302,
conjunto 81, M foema, insena no CNPI/MEF sob o n® (8.260.999 /0001 -1 05 i) OPINIAO
S.A, com sede na Cidade de Sio Paulo, Fstado de Sio Paulo, na Avenida Juruee, a° 302,
conjunto 81, Moema, inscrita no CNPJ/AE sob o n° 03.729.970/0001-10; (v} SIFRA
S.AL com sede na Cidade de Sao Paulo, Fstado de Sio Paulo, na Avenida Fusébio
Matoso, 0" 690, conjunto 19, Edificio Office, insctita no CNP[/MF sob o
n” 04.455.612/0001-20; ¢ (v) OPS — DESENVOILVIVENTO DE NEGOCIOS LTDA., com
sede na Cidade de Sao Paulo, Hstado de Sio Paulo, na Avenida Juruce, n® 302,
conjunto 71, Moema, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 08.411.1 64 /0001-13.

IGP-M — significu o Indice Geral de Precos do Mereado;
Indice de Inadimpiéncia — significa a maior mdédia mével dos 03 (res) meses do indice

de perda etetiva, considerando o periodo antecedente de 12 (doze) meses. O indice de
perda cfenva sera obtido mediante uma anlise estitica da Carteira com base no més de

orginacio dos Dircitos de Crédito, considerando a s o ﬁz}.rp[f?gatfm! chﬁ%
10217590 (
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Créchio venados acima de 60 (sessenta) dias corridos com os Direitos de Crédito pagos
em arraso o de 60 (sessenta) dias cornidos, divididos pelo wom! dos Dircitos de
Crédito do periodo correspondente;

Indice de Liquidez = significa o previsto no A rago 74 deste Regulamento;

Instrugio CVM n® 356/01 - significa 2 Instrucao CVM n® 356, de 17.12.2001, conforme
alterada, a qual regulamenta a constituicio ¢ o fundonamento de fundos de INVESUIMenseo
em direitos creditinos e de fundos de invesdmento em cotas de fundos de invesamento
ern diveitos creditoros:

Instrugio CVM n" 489/11 — significa a Instrucio CVM n® 489, de 14.01.2011, a gual
dispoc sobre i elaboracio e divulgacio das demonstragdes financeiras dos fundos de
investimenio em dircitos creditéros e dos fundos de investimento em cotas de fundos de
mnvesomento em dircitos creditorios, regidos pela Instrucio CVM n® 356/01, dos fundos
de invesamento em direitos crediténos no ambito do programa de incendvo a
implementacio de projetos de interesse social, regicos pela Instrugio CVAM n® 399, de
21112003, ¢ dos fundos de invesdmento em direitos ereditorios mie padronizados,
regados pela Instrucio CVM n” 444, de 08.12.20016;

Investidores Qualificados - sigrufica rodos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacio em vigor a investit em fundos de investimento em direitos creditdnos;

Outros Direitos de Crédito - significam os Dircitos de Crédito represcenrades por CCB
e/ou CCLL

Patriménio Liquido - significa 2 soma os valores dos Direitos de Credito Itegrantes
da Carteira ¢ dos Recursos Livres, subtraidas as exigibilidades do Funde;

Prazo de Duragio — significa o prazo de duracio do Fundo indicado no Artdgo 2 do
Regulamentor

Pre¢o de Aquisigdo — significa o montante a ser pago pelo Fundo an Cedente pela
aquisicio de Dircitos de Crédito, nos termos estabelecidos nos respectivos Termos de
Cessioy,

Razdo de Garantia - significa a relacio cnue o Patrimonio Liquido do Fundo e o valor
total das Coras Seniores em circulacio;

Razdo de Garantia entre as Cotas Subordinadas — significa a relacio entre ©
Patrimanio Liguido do Fundo e o valor wotal das Cotas Subordinadas em circulacio;

Recursos Livres — significa a parcela do Patriménio Liquido que nio estiver investda
em Direitos de Crédito, ¥
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Regulamento — sigrutica o presente repulamento que rege o Fundo ern conjunte com
SCUS MCSPCCHVOS ANCXGS;

Rentabilidade Alvo — significa conjuntamente a Rentabilidade Alvo das Cortas Seniores
e a Rentabilidade Alvo das Cetas Subordinadas Mezanino;

Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores = signitica o parametro de rentabilidade a ser
buscado pelo Funde para remunerar as Cotas Seniotes, correspondente a um percenrual
da Taxa D estando a remuneracio de mencionada classe de Coras Limitada ao seu
respectvo percentual definido neste Regulamenioy

Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezaninoe — significa o parametro de
rentabilidade a ser buscado pelo Fundo para remunerar as Cotas Subordinadas Mezanino,
correspondente a um percentual da Taxa DI, estando a remuneracao de mencionada
classe de Coras hnitada ao seu respectivo percentual detinido neste Regulamento;

Reserva de Caixa - significa a reserva para pagamento de despesas ¢ encargos do
Fundo, consumida de acordo com disposto no Ardgo 73 deste Regulamento, que sera
caleulady pelo Administrador;

Resolugio CMN n° 2.907/01 — signitica a Resolugio do CMN n” 2907701, a qual
auorza o constinucio ¢ o fundonamento de fundos de mvesamento em direttos
creditdrins ¢ de tundos de aplicacao cm cotas de tundos de invesumento em dircitos
creditonos;

SELIC — significa o Sistema Fspecial de Liquidacio e Custodia;
SERASA - significa « Serasa Experian;

Taxa de AdministragAo — significa 2 remuneracio que serd devida pelo Fundo ao
Administrador pelas atvidades de adminisaacio do Fundo, da qual deverio fazer parte as
remuncracoes devidas ao Gestor e ao Grupo Sifra Consultonia Especializada, as quais,
nos termos deste Regulamento, poderio ser pagas diretamente pelo Fundo, sendo que o
somatorio  dessas parcelas nio poderd exceder o monmante total da Taxa de
Administracio fixada neste Regulamento;

Taxa de Cessao — significa a taxa efetiva prancada pelo Fundo para cada aquisigdo de
Dircitos de Crédito, com excecao dos Dircitos de Crédito pos-fixados;

Taxa de Performance - significa a remunceracio a ser paga pelo Fundo para o Grupo
Sifra Consultoria Flspecializada, conforme estabelecido neste Regulamento;

Taxa DI = significa a taxa média diaria dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia,
extra-grupo, caleulada e divulgada pela CETIP, com base em 252 (duzentos e cinquenja e

dois) Das Uters; 20RTD - CUR}T&;}A}BRE
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Taxa Minima de Cessiio — significa a taxa de cessio minima aphcivd para aquisicio
dos Dircitos de Crédito, com excecao dos Direltos de Crédito pos-fixados;

Termo de Adesio — significa o termo de adesio a este Regulamento ¢ ciéncta de risco,
que setid edebrado por todos os Cotists quando de seu ingresso no Fundo, por meio do
qual os Cotstas declaram estar cientes e coneordes com o disposto neste Regulamento,
bem como declaram haver obsdo exemplar do Prospecto; ¢

Termo de Cessao — significa o documento pelo qual se formaliza a cessio dos Direitos

Cossan,

de Crediro adquiridos pelo Fundo, na forma previs no anexo ao respectvo Contrato de
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ANEXO III

Declaracao nos Termos do Art.56, Instru¢ao CVM n° 400
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CORRETORA DE VALORES

A PETRA - PERSONAL TRADER CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade de Curitba, Estado do
Parani, na Rua Pasteur, n°463, 11°andar, Batel, CEP 80250-080, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°03.317.692/0001-94, aqui representada por seu administrador
responsivel St. Ricardo Binelli, devidamente autotizada pela Comissio de Valores
Mobilidtios (“CVM™) i prestagio dos servigos de administragao de carteira de titulos e
valores mobiliatios através do Ato Declaratorio da CVM n° 6.547, de 18.10.2001, na
qualidade de instituigio prestadora dos servicos de administragdo, escrituragao,
controladoria (“Administrador™) e coordenador lider da distribuicdo publica de Cotas
Seniotes ¢ de Cotas Subordinadas Mezanino (“Distribuidor”) do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS EMPIRICA SIFRA STAR, fundo de
investimento em diteitos creditérios, constituido sob a forma de condominio abetto
inscrito no CNPJ/MF sob o n°14.166.140/0001-49 (“Fundo”), nos termos do
artigo 56, da Instrugio CVM n°400, de 29.12.2003, conforme alterada (“Instrucao
CVM n°400”), vem, no ambito da oferta piblica de Cotas Seniotes ¢ de Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo (“Oferta”),

DECLARAR:

®  Que tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia, respondendo
pela falta de diligéncia ou omissio, pata assegurat que:

a  as informacdes prestadas a respeito do Fundo no ambito da Oferta sao
verdadeiras, consistentes, corretas e sufidientes, permitindo aos investidores uma
tomada de decisio fundamentada a tespeito da Oferta; €

b. as informacdes fomecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicao,
inclusive aquelas eventuais ou periédicas, que venham a integrar o Prospecto, $30
suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisio fundamentada a
respeito da Oferta;

(i) Que o Prospecto:

a  contém as informacBes relevantes necessitias a0 conhecimento pelos investidotes
da Oferta, das Cotas Seniotes, das Cotas Subordinadas Mezanino e do Fundo,
suas atividades, situacio econdmico-financeira, os tiscos inerentes a sua atividade e
quaisquer outras informagdes relevantes; e

b.  foi elaborado de acordo com as normas pettinentes.

Curitiba, 14 de fevereiro de 2012.

VAZaN

PETRAI— PERSONAL TRA_D_F:IB)ORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Administradot e Distribuidor
Ricardo Binelli

RG: 820,690.30
CPF: 133.349,428-99

www.petracorretora.com.br
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ANEXO IV

Sumula e Relatorio da Agéncia Classificadora de Risco
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STANDARD
&POOR’S

[l
Data de Publicagdo: 21 de outubro de 2011 ]

Relatdrio de Rating Preliminar []]
l

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Empirica Sifra Star[
0

Este relatério de rating preliminar baseia-se em informag6es obtidas até 21 de outubro de 2011 e
néo constitui uma recomendacéo para compra, manutencgao ou venda de titulos. Os ratings
atribuidos sao preliminares, uma vez que a documentacéo final da transacéo ainda ndo esta
disponivel. A atribuicdo dos ratings finais condiciona-se ao recebimento pela Standard & Poor’s da
documentacao apropriada e de informacdes atualizadas sobre a carteira de direitos creditorios,
bem como ao seu enquadramento quanto as condi¢gdes de cessao e critérios de elegibilidade.
Informacdes subsequentes poderdo resultar na atribuicdo de ratings finais diferentes dos
preliminares. []

Ratings Preliminares em Outubro de 2011

Instrumento Rating Subordinagéo Montante Preliminar (em Vencimento Legal Einal
Preliminar Minima R$ Milhdes) 9
. Fundo aberto sem Fundo aberto com prazo de duracéo
0,

oS DA B S montante definido* indeterminado
Cotas subordinadas brA (sf) 26% Fundo aberto sem Fundo aberto com prazo de duragéo
mezanino 0 montante definido* indeterminado
Cotas subordinadas Nao N30 Aplicavel Fundo aberto sem Fundo aberto com prazo de duragédo
janior Classificadas P montante definido* indeterminado

* A expectativa do gestor é de que o FIDC atinja R$ 100 milhdes em até 1 (hum) ano.

FIDC: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star (FIDC Empirica Sifra Star).
Data prevista para inicio da distribuicdo: Novembro de 2011.

Colateral: Direitos de crédito performados (representados por duplicatas e cheques), direitos de crédito a performar
(representados por contratos, titulos ou certificados representativos de operagdes de compra e venda de produtos, mercadorias
ou prestacéo de servigos para entrega futura, incluindo operacéo cujo sacado é a Petrobras) ou outros direitos de crédito
(Cédulas de Crédito Bancéario — CCBs — e Cédulas de Crédito Imobiliario - CCls) selecionados pelo Grupo Sifra nos segmentos
financeiro, comercial, industrial, imobiliario e/ou de prestagdo de servigos.

Consultora: Grupo Sifra (em conjunto, Sifra S.A.; Opinido S.A.; LP — Crédito e Cobrancga Ltda; OPS — Desenvolvimento de
Negécios Ltda; e Opinido Assessoria e Consultoria Ltda)

Administradora: Petra - Personal Trader Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios (Petra).
Custodiante: Deutsche Bank S.A. - Banco Aleméo.

Gestor: Empirica Investimentos Gestao de Recursos Ltda.

Agente de Recebimento: Banco Bradesco S.A. (Bradesco: BBB/Estavel/A-3 e brAAA/Estavel/brA-1).
Protecgédo de crédito: Subordinacéo de cotas e spread excedente.

]
]
Fundamentos ]

Os ratings preliminares atribuidos as cotas seniores e subordinada mezanino do FIDC Empirica
Sifra Star refletem: [

[
Pontos Fortes [

e O reforco de crédito derivado da subordinacéo de cotas (minimo de 32% para as cotas
seniores e de 26% para as cotas subordinada mezanino) e do spread excedente
proporcionado pela aplicacao de taxa média de desconto na aquisi¢do dos direitos
creditdrios equivalente a 190% da Taxa DI Over, no minimo;
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e Os critérios de elegibilidade e as condi¢des de cesséo do FIDC, que utilizamos como base
para estimar cenarios de formagédo de carteiras de maneira conservadora,;

e A estrutura legal da transacao, que possui dispositivos adequados a salvaguarda juridica
dos cotistas (constituicdo do veiculo de emissdo e venda dos ativos);

e A capacidade administrativa e operacional do Grupo Sifra como consultora do FIDC.[]

[

[
Pontos Fracos [

e Inexisténcia de histérico de desempenho para a carteira de créditos a performar, CCBs e
CCls;

e O potencial risco de descasamento de taxa de juros por um periodo de até 180 dias, que € 0
prazo maximo dos direitos creditérios, derivado do diferencial de taxas entre os ativos e 0
passivo (rentabilidade-alvo das cotas seniores e subordina mezanino). [ |

]

U
Fatores Mitigantes []

e A existéncia de critérios de elegibilidade, condi¢cdes de cesséao e diversificacdo da carteira
bem definidos, o que mitiga o risco de formacéo de uma carteira diferente da simulada pela
Standard & Poor’s. Além disso, assumiu-se uma classificagdo de risco bastante
conservadora (‘CCC-’) aos devedores desses ativos;

e Ainda que os direitos creditdrios apresentem taxas de juros fixas, enquanto o passivo da
estrutura apresenta taxa flutuante e indexada a Taxa DI Over, o potencial risco de
descasamento de taxa de juros é primariamente coberto pelo spread excedente, e também
pela subordinagéo de cotas. Adicionalmente, a andlise de crédito também testou a
sensibilidade das cotas classificadas a uma elevagéo substancial na Taxa DI Over.[]

A Standard & Poor’s atribuiu os ratings preliminares ‘brAA (sf)’ e ‘brA (sf)’, em sua Escala Nacional
Brasil de classifica¢@o de emissdes, respectivamente, as cotas seniores e as cotas subordinada
mezanino a serem emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica Sifra Star
(FIDC Empirica Sifra Star). [

O rating preliminar ‘brAA (sf)’ atribuido as cotas seniores expressa a opinido da Standard & Poor’s
sobre a qualidade de crédito dessas cotas, e indica que a estrutura, os mecanismos de refor¢co da
gualidade de crédito, e a qualidade dos ativos que deverdo compor a carteira do FIDC deveréo
fornecer protecdo MUITO FORTE contra perdas advindas de inadimpléncia quando comparado a
outros titulos emitidos no Brasil []

O rating preliminar ‘brA (sf)’ atribuido as cotas subordinada mezanino expressa a opinido da
Standard & Poor’s sobre a qualidade de crédito dessas cotas, e indica que a estrutura, 0s
mecanismos de refor¢co da qualidade de crédito, e a qualidade dos ativos que deverdo compor a
carteira do FIDC deveréo fornecer protecdo FORTE contra perdas advindas de inadimpléncia
guando comparado a outros titulos emitidos no Brasil. [

As cotas seniores do FIDC Empirica Sifra Star terdo uma meta de rentabilidade equivalente a
125% da Taxa DI Over, enquanto as cotas subordinada mezanino terdo uma meta de rentabilidade
igual a 130% da Taxa DI Over. As cotas subordinadas jlnior ndo apresentam uma meta de
rentabilidade, porém deverao se beneficiar dos eventuais retornos excedentes gerados pela
carteira de direitos creditérios. [

Pela caracteristica de um fundo aberto, o investidor da cota sénior podera solicitar o resgate de
suas cotas a qualquer momento, ap6s um periodo de caréncia de 180 dias da data de seu
investimento inicial. O pagamento do resgate serd realizado em até 90 dias apds a solicitacao,
desde que o FIDC possua a liquidez necessaria para tanto. Caso contrario, o regulamento do FIDC
prevé que o resgate seja efetuado a medida que existam recursos disponiveis para concluir o
pagamento. []
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Os investidores das cotas subordinada mezanino deverdo atender a um periodo de caréncia de 36
meses contados a partir da data de seu investimento inicial e sé poderéo ser resgatados apés o
resgate integral das cotas seniores. Desde que haja excesso de subordinacéo, as cotas
subordinada mezanino poderdo ser resgatadas antes das cotas seniores, até o limite da
manutenc¢édo dos niveis minimos de subordinagéo. Nesse cenario, 0 administrador devera
comunicar os cotistas seniores, que também poderao requerer o resgate de suas cotas. []

Qualidade de Crédito dos Ativos Securitizados [

[]

Colateral [

A carteira de direitos creditdrios do FIDC devera ser composta por direitos de crédito performados
(representados por duplicatas e cheques), direitos de crédito a performar (representados por
contratos, titulos ou certificados representativos de operacdes de compra e venda de produtos,
mercadorias ou prestacdo de servigos para entrega futura, incluindo operacao cujo sacado € a
Petrobras) ou outros direitos de crédito (CCBs e CCIls) selecionados pelo Grupo Sifra nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario e/ou de prestagéo de servigos. O FIDC
realizar4 compras periddicas rotativas de direitos creditérios elegiveis e, assim que estes forem
pagos, novos direitos creditorios elegiveis podem ser adquiridos.

Critérios de Elegibilidade, Condi¢8es de Cessao e Diversificacao da Carteira [

Os documentos da operacao especificam critérios de elegibilidade, condi¢cbes de cessao e limites
de diversificacdo da carteira para a aquisicdo de novos direitos creditérios, como forma de
mitigacao do risco de deterioracéo da qualidade de crédito da carteira subjacente durante a
vigéncia do FIDC Empirica Sifra Star, dada a natureza rotativa da estrutura. O custodiante sera
responsavel por verificar regularmente se os critérios de elegibilidade estdo sendo atendidos. A
consultora e/ou administrador verificardo as condi¢bes de cessdo, mas os limites de diversificagédo
da carteira deveréo ser verificados por ambas as partes. [

As principais condi¢Bes que os direitos creditérios devem atender, de maneira pro forma, antes de
sua aquisigdo sao: [

e Os direitos creditorios ndo poderao estar vencidos e ndo pagos na data de cesséo ao FIDC;
e Os devedores ndo poderdo estar inadimplentes ha mais de 15 dias, desde que o volume de
créditos inadimplidos até esse periodo nao ultrapasse 5% do Patriménio Liquido (PL) do

FIDC;

e O FIDC podera adquirir direitos creditérios de devedores inadimplentes com o FIDC por
periodo superior ha 15 dias e inferior ha 40 dias, desde que a totalidade de créditos de
devedores inadimplidos até esse periodo nao ultrapasse 1% do PL do FIDC;

e Até 40% do PL do FIDC podera ser representado por direitos de crédito a performar,
incluindo os direitos de crédito a performar Petrobras, e outros direitos de crédito;

o Nenhum cedente ou sacado, na condi¢do de grupo econémico, pode ter uma
exposicao superior a 3,5% do PL do FIDC, com exce¢éo do sacado Petrobras, para o
qual ndo ha limite de exposi¢éo;

o A concentracao dos sete maiores cedentes ou sacados, com excec¢do do sacado
Petrobras, na condigdo de grupo econémico, ndo deve exceder 21% do PL do FIDC;

o O prazo médio ponderado maximo devera ser limitado a 180 dias;

o Para a carteira de direitos de crédito a performar, incluindo os direitos de crédito a
performar Petrobras, somente podera ser adquirida 50% de cada parcela do fluxo de
pagamentos de cada contrato.
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e Até 99% do PL do FIDC podera ser representado por direitos de crédito performados;

o Nenhum cedente ou sacado, na condi¢do de grupo econémico, pode ter uma
exposicdo superior a 6,5% do PL do FIDC;

o A concentracdo dos sete maiores cedentes ou sacados, na condi¢éo de grupo
econdmico, ndo deve exceder 35% do PL do FIDC;

o O prazo médio ponderado maximo devera ser limitado a 100 dias.

e A média da taxa de desconto utilizada na aquisi¢do dos direitos creditérios deve ser maior
ou igual a 190% da Taxa DI Over;

e A concentragéo por setor de atividade dos cedentes devera ser limitada a 15% do PL do
FIDC, de acordo com as divisdes da tabela de Classificagdo Nacional de Atividades
Econdmicas (CNAE). No caso de cedentes de contratos a performar com a Petrobras, a
concentracao setorial do cedente podera ser de 20%. [ ]

]

[]

Desempenho Histérico da Carteira de Recebiveis Comerciais Performados [

Os graficos abaixo demonstram algumas caracteristicas da totalidade de recebiveis adquiridos
pelo Grupo Sifra de agosto de 2007 até julho de 2011, o que significa um periodo de 48 meses,
incluindo volume de aquisicao, prazo médio ponderado e histérico de desempenho, este Ultimo
incorpora o beneficio de eventuais recompras efetuadas pelos cedentes coobrigados nos
contratos. Nosso calculo do indice de perda-base considera os recebiveis pagos com atraso
superior ha 60 dias ou que ainda estejam em aberto ha mais de 60 dias (grafico 5). O pico da
média mével de trés meses do indice de perda, observado ao longo dos ultimos 12 meses, foi de
3,1%. Quando aumentamos o periodo observado para 24 meses, o pico da média movel de trés
meses do indice de perda foi de 4%. Contudo, com base na expectativa de deterioragdo moderada
para o desempenho das carteiras lastreadas por créditos performados de curto prazo durante os
préximos meses, o indice de perda para a carteira de créditos performados, e para um cenario de
caso-base, foi definido em 4,5%.
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Grafico 2
Prazo Médio Ponderado das Operagies
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Grafico 3
Frequéncia Acumulada de cada Safra por Cedente
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Grafico 4
Frequéncia Acumulada de cada Safra por Sacado
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Grafico 5

Performance dos Recebiveis de Crédito
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Analise de Crédito para a Carteira de Recebiveis Comerciais [

[]

Célculo do Reforco da Qualidade de Crédito [

O refor¢o de qualidade de crédito, que é a reserva necessaria para cobrir eventuais diferencas
geradas pela potencial deterioracdo da qualidade de crédito dos recebiveis, sera obtido por meio
de subordinacao estrutural. Para uma carteira de recebiveis comerciais, o refor¢o da qualidade de
crédito é determinado pelo maior resultado entre o céalculo da reserva dinamica e o da reserva
minima, e com a utilizacdo de premissas consistentes com os ratings atribuidos. [

l

Dimensionamento do Reforgo da Qualidade de Crédito []

A maior das reservas (minima e dinamica) devera ser mantida durante a vigéncia do FIDC
Empirica Sifra Star. Portanto, caso os indicadores de inadimpléncia e de perda apresentem
deterioragdo, de modo que a protecao de crédito calculada pela reserva dindmica seja superior ao
calculo da reserva minima, esta Ultima sera aplicada. Da mesma forma, caso se verifique maiores
niveis de concentragdo por sacados e por cedentes, o rating podera ser alterado de maneira a
refletir o maior risco de concentracdo da carteira.

A andlise concentra-se na qualidade de crédito dos ativos subjacentes do FIDC Empirica Sifra Star
(os direitos creditorios cedidos), e leva em consideragao eventuais efeitos positivos oriundos da
existéncia de mecanismos de coobrigacao por parte das cedentes, o que reduz os indices de
inadimpléncia apos o exercicio da coobriga¢éo. Por outro lado, a andlise crediticia também
incorpora a avaliacdo da exposicdo do FIDC ao risco de crédito da cedente. []

Reserva Dinamica [

A reserva dindmica é calculada por meio da soma dos calculos de duas reservas distintas: a
Reserva de Perdas e a Reserva de Diluicdo. No caso de carteiras originadas por varios cedentes e
selecionadas por empresas de fomento mercantil ou de consultoria de crédito, como no caso do
FIDC Empirica Sifra Star, os dados de dilui¢cdo estao frequentemente incorporados nos dados de
inadimpléncia e de perdas fornecidos a Standard & Poor’s. Esse fato decorre da incapacidade
frequente de essas empresas rastrearem o desempenho dos recebiveis apds a recompra pelos
cedentes, 0 que pode ocorrer poucos dias apés o atraso no pagamento do direito creditorio.

Por essa razéo, nosso célculo da reserva dindmica em transac¢des dessa natureza n&o incorpora
uma Reserva de Dilui¢do, uma vez que a diluicao ja esta capturada nos dados analisados.
Entendemos também que a diversificagdo entre cedentes serve como um fator atenuante dos
riscos de diluicao e dos riscos operacionais comuns em operagdes tradicionais de um dnico
cedente. []
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Célculo da Reserva de Perdas [ |

A reserva necessaria contra redugdes nos niveis de protecao em consequéncia da falta de
pagamento é representada pela reserva de perdas. O célculo da reserva de perdas baseia-se nos
dados de desempenho histérico do indice que mede as perdas como um percentual das vendas,
na data em que se gerou o recebivel inadimplente. []

O indice de perdas (loss ratio - LR) calculado sobre as vendas é submetido a um fator de estresse
(stress factor - SF) estipulado pela Standard & Poor’s de acordo com os seguintes fatores
principais: a categoria de rating da operacao, o prazo médio dos direitos creditérios elegiveis ao
FIDC, e as caracteristicas e a qualidade da originagao (Unico cedente ou varios cedentes
selecionados por uma empresa de fomento mercantil ou consultoria de crédito, politicas de
concessao de crédito e cobranca, critérios de elegibilidade, entre outros). []

Dessa forma: reserva de perdas = LR x SF, sendo: [
LR: indice de perda: 4,5%, como explicado anteriormente na se¢éo ‘Desempenho Histérico’. []

SF: Fator de estresse utilizado: 5,0x para os ratings das cotas seniores (‘brAA (sf)’) e 4,75x para os
ratings das cotas subordinada mezanino (‘brA (sf)"). [

Resultado do célculo da Reserva de Perdas para as cotas seniores: 4,5% x 5,0 = 22,5% []

Resultado do célculo da Reserva de Perdas para as cotas subordinada mezanino: 4,5% x 4,75 =
21,38% [

Reserva Minima [
Célculo da Reserva Minima: O componente da reserva minima de crédito baseia-se nos limites de
concentracdo em um Unico devedor ou em um Unico cedente, na condicao de grupo econémico.

A reserva minima foi estabelecida pela andlise de concentragdo méxima por sacados e cedentes e
a utilizacdo de um multiplo de concentragdo consistente com os ratings atribuidos: []

e Mdltiplo de concentracéo utilizado para calculo da Reserva Minima das cotas seniores: 4,0x.[ |

e Mdltiplo de concentracéo utilizado para calculo da Reserva Minima das cotas subordinada
mezanino: 3,5x.[]

O documento do FIDC estabelece um limite maximo de exposi¢édo por cedentes ou sacados de
6,5%. Dessa forma, o céalculo da Reserva Minima é equivalente a 26% para as cotas seniores e
22,75% para as cotas subordinada mezanino. []

O refor¢o de crédito disponivel para cobrir potencias perdas relacionadas a carteira de recebiveis
comerciais deve ser 0 maior entre o resultado da reserva dindmica e o da minima. Dessa forma,
inicialmente, o reforco de crédito deve ser equivalente a 26% para as cotas seniores e a 22,75%
para as cotas subordinada mezanino. [

Andlise de Crédito para a Carteira de Direitos Creditérios a Performar e Outros Direitos de
Crédito [

Para a andlise de crédito da carteira de direitos creditérios a performar e outros direitos de crédito,
a politica de concesséo de crédito do Grupo Sifra foi analisada e os critérios de elegibilidade e
condicdes de cesséo foram utilizados como dados de entrada do modelo CDO Evaluator 5.1*
(CDOE), o qual forneceu a funcao de distribuicdo de probabilidade da inadimpléncia esperada para
a carteira tedrica. [

* Modelo de analise proprietario da Standard & Poor’s, que utiliza a simulacéo estatistica de Monte
Carlo para avaliar a qualidade de crédito de uma carteira de ativos. O modelo leva em conta a
avaliacdo de risco dos tomadores, o tamanho e o prazo de cada empréstimo, em conjunto com a
correlagdo entre cada par de ativos. []
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A carteira hipotética de outros direitos de crédito (CCBs e CCls) foi avaliada sob a perspectiva de
risco de seu devedor. Para a carteira hipotética de contratos a performar, simulamos seu risco
potencial com base tanto no cedente do contrato quanto no seu sacado potencial. [

Adicionalmente as premissas de concentragdo supracitadas, adotamos as seguintes premissas na
avaliacdo da qualidade de crédito da carteira hipotética de outros direitos de crédito e créditos a
performar, com base nas definicdes presentes nos documentos da operagéo: [

e Classificacéo de risco de crédito dos ativos de cedentes/sacados que ndo possuam rating
da Standard & Poor’s: ‘CCC-’;
Prazo médio maximo dos ativos subjacentes: 180 dias;

Exposicao da carteira consolidada de outros direitos de crédito e créditos a performar:
méaximo de 40% do PL do FIDC;

e Taxa de recuperagdo de crédito pds-default: uma vez que o FIDC é aberto e seu
regulamento prevé de forma clara que o resgate sera efetuado a medida que existam
recursos disponiveis para concluir o pagamento, consideramos em nossa analise que a
estrutura se beneficiara de tempo para recuperacao dos créditos inadimplidos. Assumimos
um indice de recuperag¢do em linha com nossas premissas para créditos seniores sem
garantias (senior unsecured) considerando as caracteristicas das operagdes elegiveis.
Assumimos 23% de recuperacéo de crédito pés-default. []

Os resultados derivados do modelo CDOE estdo demonstrados abaixo: []

Tabela 1 - Resultados do modelo CDOE para a perda esperada da carteira de outros direitos de crédito e créditos a

performar

Classe de

. - .
Cotas Rating Cenério de Default Esperado

Seniores brAA (sf) 52,5%

Subordinada Mezanino brA (sf) 45,0%

* A recuperacdo dos créditos ndo esta incorporada nessas estimativas. Contudo, ela foi incorporada no modelo de simulagéo de
fluxo de caixa, considerando um prazo estimado para a recuperagdo dos créditos equivalente a seis meses.

Andlise de Crédito para a Carteira de Crédito Consolidada do FIDC Empirica Sifra Star [

O fluxo de recursos estimado e os mecanismos de reforco de crédito presentes na estrutura foram
analisados para avaliar a capacidade do FIDC para cumprir com o resgate integral das cotas
seniores e subordinada mezanino nas condi¢des determinadas em seu regulamento e sob varios
cenarios de estresse. Consideramos as seguintes premissas em nossa analise: [

1. Resgate integral das cotas seniores e subordinada mezanino, levando-se em conta a meta
de rentabilidade de cada uma delas;

2. Como um fundo aberto, os investidores poder&o solicitar o resgate de suas cotas a qualquer
momento. Uma vez que o regulamento prevé que os resgates serdo realizados a medida
gue existam recursos para tanto (dessa forma seguindo o fluxo de vencimento dos ativos),
modelamos uma carteira de prazo médio de 180 dias, conforme definigées do regulamento.
O prazo total utilizado na modelagem foi de 18 meses (12 meses de prazo total e outros seis
meses para a recuperacgao dos créditos inadimplentes);

3. Consideramos que o resgate de cotas torna-se sequencial logo no inicio da vida do FIDC,
com prioridade para o resgate integral das cotas seniores, uma vez que 0s cenarios de
perda adotados na analise de crédito provocariam eventos de avaliagdo e/ou de liquidacao
por meio dos gatilhos de razéo de garantia e/ou de indices de inadimpléncia;

4. Analisamos as politicas de investimentos, os critérios de elegibilidade, as condi¢cdes de
cessdo e os limites maximos de concentragdo do FIDC, com o objetivo de criar diversos
cenarios de formacgéo de carteira, considerando-se o cenario mais conservador;

5. A simulacéo do fluxo de caixa levou em consideracdo apenas a carteira de outros direitos de
crédito e créditos a performar (40% do PL). Em nosso cenario, o FIDC investiria o restante
em direitos creditérios performados (59%) e em caixa (1% de reserva). A subordinagao
disponivel para a carteira de outros direitos de crédito e créditos a performar foi ajustada de
forma a ser liquida da subordinagao necesséria para a carteira de recebiveis performados;

6. Outros elementos estruturais definidos no regulamento do FIDC foram considerados, como,
por exemplo, a taxa minima de rendimento dos créditos, entre outros;
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7. Foi adotada apenas uma Unica curva de perda, de forma que para cada més de
vencimentos, os fluxos fossem deduzidos de acordo com o nivel de default estimado;

8. Finalmente, foi verificado se o fluxo de caixa suportava a severidade de perda estimada sem
gue fosse comprometido o pagamento integral das cotas seniores e subordinada mezanino.[]

As simulacdes de fluxo de caixa demonstraram que a estrutura do FIDC seria capaz de suportar o
nivel de inadimpléncia estimado, considerando o refor¢o de crédito disponivel, bem como a
recuperacao de parte dos créditos em default. A tabela 2 demonstra os cenarios de fluxo de caixa
considerados. Para ambos os cenarios, hd excesso de caixa disponivel apés o pagamento das
cotas. [

Tabela 2 - Resumo dos Cenarios de Analise de Fluxo de Caixa

Cotas Excesso de caixa disponivel
Cotas Seniores (brAA (sf)) 404,580

Cotas subordinada mezanino (brA (sf)) 420,336

[

l

Analise de Sensibilidade [

Um reforgo de crédito sera fornecido pela subordinagdo de cotas (minimo de 32% para as cotas
seniores e de 26% para as cotas subordinada mezanino, e de spread excedente — proporcionado
pelo rendimento da carteira de direitos creditorios). Embora tal reforco de crédito tenha sido
dimensionado de forma a fornecer uma protecdo de crédito consistente com o rating atribuido, sob
diversos cenarios de estresse, o rating podera sofrer pressdo de rebaixamento se a qualidade de
crédito do conjunto de ativos subjacentes se alterar substancialmente durante a vida do FIDC ou
se mudarmos as premissas utilizadas na andlise inicial da transagéo. [

Monitoramos continuamente nossos ratings e também o nivel estimado de inadimpléncia e de
perda de crédito associado a carteira de créditos do FIDC, com o intuito de avaliar se a estrutura
de fluxo de caixa do FIDC permanece adequada aos ratings atribuidos. Uma eventual deterioracéo
na qualidade de crédito dos ativos poderia aumentar nossa estimativa de perdas da carteira e,
eventualmente, afetar os ratings atribuidos. [

Descricdo da Estrutura - Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de
Caixa [

O FIDC Empirica Sifra Star sera um condominio aberto, com prazo de duracao indeterminado. O
FIDC podera adquirir créditos elegiveis apos a subscri¢cdo de suas cotas e reinvestir 0s
recebimentos em relagcéo aos direitos creditérios em novos direitos creditérios elegiveis durante
seu periodo vigéncia. O FIDC também podera manter aplicagdes em outros instrumentos de renda
fixa, desde que possuam riscos de crédito e de liquidez adequados ao perfil de risco do FIDC, além
de caixa. []
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Gréafico 6 - Diagrama da Estrutura [

Contrato de Cessao

kS '-.-'c!r-r_l-'l de 1 — Emissin do
Racetiveis Calas
Cedentes = FIDC Empirica
i - Sifra Star -
1= Aquisigio I}
3 Cotistas
t A de Recabivels Seniores
t |
2-Produios & 4| 1o, pacepiveis ? subordinada
DU Sardcos .' Comarcials Mezanino &
Subordinada
Jiiniar
— = Conta da FIDC R
Sacadns 4 — PAGATFENG
dos Recchives 5 — Resgate de
5 Catas

H]

Regulamento do
FIDC

[]
Fluxo dos Recursos [|

1. O FIDC Empirica Sifra Star captara recursos de investidores e em contrapartida emitira
cotas seniores, subordina mezanino e subordinada junior;

2. Os cedentes vendem produtos e servigos aos clientes, e em troca emitem direitos
creditdrios representados por duplicatas e cheques. O FIDC também pode adquirir créditos
a performar, CCBs e CCls;

3. O FIDC Empirica Sifra Star realizara compras periédicas rotativas de direitos creditérios
elegiveis. Téo logo os recebiveis sejam pagos (isto €, convertidos em caixa mediante os
pagamentos dos devedores), o FIDC adquire novos recebiveis;

4. Os titulos serao pagos diretamente na conta do FIDC. Essa metodologia de recebimento de
caixa visa atenuar o risco de os pagamentos ficarem sujeitos a um bloqueio automatico, no
caso de faléncia dos cedentes, do custodiante e da consultora;

5. O resgate das cotas sera efetuado de acordo com os termos do regulamento.[]

0

[l

Ordem de Alocacao de Recursos [

Diariamente, a administradora do FIDC devera utilizar os recursos disponiveis de acordo com a
seguinte ordem de preferéncia:

Pagamento de encargos do FIDC*;

Formacéo da reserva de caixa (1% do PL do FIDC);
Pagamento do resgate de cotas seniores;

Pagamento do resgate de cotas subordinada mezanino;
Pagamento do resgate de cotas subordinada junior;
Aquisicao de direitos creditorios elegiveis. [ ]

oukrwnE

*Despesas correntes da estrutura estimadas em 2,38%. Além disso, para a modelagem foi utilizado
um estresse adicional de 0,2% para cobrir eventuais despesas extraordinarias. [

Risco de Descasamento de Taxa de Juros [

Uma vez que os direitos creditorios serdo adquiridos pelo FIDC Empirica Sifra Star a uma taxa de
desconto pré-fixada — enquanto a remuneragdo-alvo das cotas seniores e subordinada mezanino
sera a uma taxa flutuante e indexada a Taxa DI Over — 0s cotistas estardo expostos ao risco de
descasamento de taxa de juros. Esse risco sera primariamente mitigado pelo spread excedente, e
também pela subordinacéo de cotas (disponivel as cotas seniores). Adicionalmente, a
caracteristica de curto prazo dos direitos creditérios elegiveis naturalmente fornecera certo nivel de
protecdo aos cotistas, dado que uma variacdo significativa nas taxas de juros seria geralmente
menos provavel em um curto espaco de tempo.
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O spread excedente é definido pela diferenga entre a taxa de desconto aplicada na compra dos
direitos creditérios e a remuneracao-alvo das cotas seniores. Seu objetivo é proteger os cotistas
contra o risco de descasamento de taxa de juros, assim como criar uma reserva para 0 pagamento
de despesas e taxas, sem que a subordinacdo seja consumida, uma vez que esta é geralmente
instituida para proteger os cotistas contra perdas de crédito. Com base na estrutura de capital
inicial do FIDC e na taxa minima média de cesséo, estimamos o spread excedente em
aproximadamente 11,5% ao ano no inicio do FIDC, com base na Taxa DI atual de 12% ao ano: [

Rendimento médio do ativo: 190%*12%*99% + 12%*1% (reserva de caixa) = 22,7% a.a. [
(Menos) Rentabilidade das cotas seniores aplicavel a sua exposigdo: 125%*12%*68% = 10,2% [ ]

(Menos) Rentabilidade das cotas subordinada mezanino aplicavel a sua exposi¢édo: 130%*12%*6%
=0,9% [

Spread Excedente = 11,5% []

Grafico 7
Estresse para a Taxa Dl Over (% a.a.)
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Riscos de Contraparte [
[]

Obrigac8es de Suporte Direto []

A Standard & Poor’s qualifica a conta bancaria do FIDC como um suporte direto. A conta
autorizada do FIDC é mantida no Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao, cuja qualidade de crédito é
consistente com o rating atribuido as cotas seniores e subordinada mezanino do FIDC. O risco de
contraparte do Deutsche Bank pode limitar o rating atribuido as cotas do FIDC, e este poderia ser
rebaixado caso alterdssemos nossa opinido sobre a qualidade de crédito dessa instituicdo, sem
gue fossem tomadas medidas adequadas para mitigar tal risco. []

[

Outros Suportes - Risco de Fungibilidade []

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa oriundo dos direitos creditérios fluira para a
conta de cobranca do FIDC no Bradesco e sera repassado no dia seguinte para a conta bancaria
do FIDC mantida no custodiante. Tal estrutura mitiga substancialmente os potenciais riscos de
fungibilidade (risco de que os recursos oriundos dos pagamentos dos contratos ficassem retidos
em alguma conta corrente dos cedentes ou da consultora). Entretanto, alguns pagamentos
poderao ser realizados diretamente em contas das cedentes ou da consultora, gerando um
potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o risco de que os pagamentos relacionados aos
direitos creditérios adquiridos pelo FIDC sejam desviados por algum motivo como, por exemplo, a
faléncia das cedentes. Os recursos indevidamente recebidos pelos cedentes devem ser

transferidos & conta do FIDC em até dois dias UGteis a partir de seu recebimento. RiSC0S
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Operacionais [

O rating atribuido pela Standard & Poor’s as cotas seniores e subordinada mezanino do FIDC
Empirica Sifra Star reflete a capacidade do Grupo Sifra como empresa responsavel pela sele¢édo
dos créditos, formalizacédo das operagdes e cobranca dos créditos em atraso. A deterioracao na
capacidade do Grupo Sifra de prestar seus servi¢os, selecionar adequadamente os
cedentes/sacados, e administrar a carteira de recebiveis poderia afetar o desempenho dos direitos
creditérios, bem como as premissas adotadas.

Como outras empresas de fomento mercantil e consultoras de crédito, o Grupo Sifra enfrenta a
competicéo imposta por bancos de pequeno e médio porte, 0s quais geralmente possuem
vantagens comparativas e podem oferecer produtos mais atrativos aos mesmos clientes. Por isso,
muitas vezes, os cedentes que mantém operac¢des com o Grupo Sifra apresentam uma qualidade
de crédito relativamente de maior risco. Por outro lado, os critérios de elegibilidade definidos pelo
regulamento do FIDC servem como fator mitigador de risco, ao limitar o volume e o tipo de riscos
aos quais o FIDC pode estar exposto. [

Os ratings também incorporam a capacidade da instituicdo administradora, gestora e do
custodiante para cumprir com suas obriga¢fes. Entendemos que o administrador, o gestor e 0
custodiante do FIDC tém capacidade adequada para cumprir suas obriga¢des. Contudo, caso néo
se cumpram as atividades relevantes ao andamento das opera¢8es do FIDC, poderemos revisar
os ratings atribuidos. Entre as atividades importantes estao: acompanhamento dos eventos de
avaliagéo, gestéo da liquidez e dos pagamentos dos direitos creditorios, verificagdo dos critérios de
elegibilidade, condi¢des de cesséo e diversificagdo da carteira, entre outros. [

Andlise Legal [

Os cedentes do FIDC Empirica Sifra Star cederdo ao FIDC a titularidade, os direitos e interesses
sobre os direitos creditérios cedidos, com ou sem coobrigacao dos cedentes. Por essa razao,
nossa analise considera os riscos de crédito da transacéo relativos tanto aos sacados quanto aos
cedentes (i.e. calculo da reserva minima). Além de prever a responsabilidade dos cedentes pela
solvéncia dos recebiveis cedidos, o contrato de cessao prevé também sua responsabilidade pela
existéncia e correta formalizacdo dos direitos creditorios oferecidos ao FIDC.

Antes de atribuir um rating final & transacgéo, esperamos receber uma opinido legal de um escritorio
de advocacia conceituado sobre os aspectos legais relevantes da transacéo. [

Publicacbes Relacionadas: [

e “Update to Global Methodologies and Assumptions For Corporate Cash Flow and Synthetic
CDOs,” publicado em 17 de setembro de 2009 (disponivel em www.standardandpoors.com,
somente em inglés);

e “Metodologia e Premissas Utilizadas na Andlise de Rating de Operac¢des Estruturadas de
Recebiveis Comerciais no Brasil,” publicado dia 13 de maio de 2009 em
www.standardandpoors.com.br;

e “Perspectiva das operacfes estruturadas no Brasil para o segundo semestre de 2011:
Economia forte e indice de desemprego estavel devem moderar aumento da inadimpléncia”,
publicado em 25 de julho de 2011.[]

l

[]

Contatos [

Analistas Principais: Maria Renata Lotfi, Sdo Paulo, (55) 11 3039-9724,
renata_lotfi@standardandpoors.com e Leandro de Albuquerque, Sdo Paulo, (55) 11 3039-9729,
leandro_albuguerque@standardandpoors.com.

Analista de Monitoramento: Gustavo Belger, S&o Paulo, (55) 11 3039-9743,
gustavo_belger@standardandpoors.com. [

Diretor Analitico: Juan Pablo De Mollein, Emerging Markets, Structured Finance, Nova York, (1)
212-438-2536, juan_demollein@standardandpoors.com []
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Informacgdes Adicionais [

Informacdes adicionais podem ser obtidas nos sites da Standard & Poor’s:
www.standardandpoors.com.br (Brasil), www.standardandpoors.com (Internacional),
www.standardandpoors.com.mx (México), ou www.standardandpoors.com.ar (Argentina).

Copyright© 2011 pela Standard & Poor's Financial Services LLC (S&P) Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta
informagao pode ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma ou nem meio, nem armazenado em um banco de dados ou
sistema de recuperagdo sem a prévia autorizacéo por escrito da S&P. A S&P, suas afiliadas e/ou seus provedores externos detém
direitos de propriedade exclusivos sobre a informacéo, incluindo-se ratings, anélises e dados relativos a crédito. Esta informagéao
ndo devera ser utilizada para nenhum propdsito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem suas afiliadas, nem seus provedores
externos garantem a exatiddo, completitude, tempestividade ou disponibilidade de qualquer informagédo. A S&P, suas afiliadas ou
seus provedores externos diretores, conselheiros, acionistas, funcionarios ou representantes ndo sdo responsaveis por quaisquer
erros ou omissdes, independentemente da causa, ou pelos resultados obtidos mediante o uso de tal informacao. A S&P, SUAS
AFILIADAS E SEUS PROVEDORES EXTERNOS ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA,
INCLUSIVE, ENTRE OUTRAS, QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO
ESPECIFICO. Em nenhuma circunstancia, dever&o a S&P, suas afiliadas ou seus provedores externos e seus diretores,
conselheiros, acionistas, funcionarios ou representantes ser responsabilizados por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos,
despesas, honorérios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas, especiais, ou
consequentes (incluindo-se, entre outras, perda de renda ou lucros cessantes e custos de oportunidade) com relacdo a qualquer
uso da informagé&o aqui contida, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Os ratings e as andlises crediticias da S&P e de suas afiliadas e as observac¢des aqui contidas séo declaragdes de opinides na data
em que foram expressas e ndo declara¢@es de fatos ou recomendacdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar
qualquer decisdo de investimento. Apés sua publicacdo, a S&P ndo assume nenhuma obrigagdo de atualizar a informacéo. Os
usuérios da informagao aqui contida ndo deverdo nela se basear ao tomar qualquer deciséo de investimento. As opinides da S&P e
suas analises ndo abordam a adequacéo de quaisquer titulos. A S&P nédo atua como agente fiduciario nem como consultora de
investimentos. Embora obtenha informag@es de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz uma auditoria nem assume
qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagéao que receba.
A fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades, a S&P mantém determinadas atividades de suas
unidades de negdcios separadas de outras. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informag6es
gue ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter o sigilo de determinadas
informagdes que ndo sédo de conhecimento publico recebidas no dmbito de cada processo analitico.

A S&P Ratings Services pode receber remuneragéo por seus ratings e analises crediticias, normalmente dos emissores ou
subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza
suas andlises e ratings publicos em seus sites na Web, www.standardandpoors.com / www.standardandpoors.com.mx /
www.standardandpoors.com.ar / www.standardandpoors.com.br, www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por
assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros
redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis em

www.standardandpoors.com/usratingsfees.
The McGraw-Hill companies
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U

Mudancga no custodiante néo altera ratings atribuidos as cotas

seniores e mezanino do FIDC Empirica Sifra Star [
O

Analistas Principais: Maria Renata Lotfi, S&o Paulo, (55) 11 3039-9724, renata lotfi@standardandpoors.com e Leandro de
Albuquerque, Sdo Paulo, (55) 11 3039-9729, leandro albuguergue@standardandpoors.com.

Analista de Monitoramento: Gustavo Belger, Sdo Paulo, (55) 11 3039-9743, gustavo belger@standardandpoors.com.

Diretor Analitico: Juan Pablo De Mollein, Emerging Markets, Structured Finance, Nova York, (1) 212-438-2536,
juan demollein@standardandpoors.com

[

Sédo Paulo (Standard & Poor’s), xx de fevereiro de 2012 — A Standard & Poor’s Ratings Services
reafirmou hoje os ratings preliminares ‘brAA (sf)’ e ‘brA (sf)’ atribuidos, respectivamente, as cotas
seniores e subordinadas mezanino a serem emitidas pelo Fundo de Investimento.em Direitos
Creditérios Empirica Sifra Star (FIDC Empirica Sifra Star). Os ratings foram reafirmados ap6s o
Banco Petra S.A. assumir o papel de custodiante do FIDC. A conta cobran¢a e movimento do FIDC
sera mantida no Banco Bradesco S.A. (BBB/Estavel/A-3 e brAAA/Estavel/brA-1). [

A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito da Standard & Poor’s atende emissores,
seguradores, terceiros, intermediarios e investidores no mercado financeiro brasileiro para oferecer
tanto ratings de crédito de divida (que se aplicam a instrumentos especificos de divida) quanto
ratings de crédito de empresas (que se aplicam a um devedor). Os ratings de crédito na Escala
Nacional Brasil utilizam os simbolos de rating globais da Standard & Poor’s com a adi¢do do
prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala é o mercado financeiro brasileiro. A Escala
Nacional Brasil de ratings de crédito ndo é diretamente comparavel a escala global da Standard &
Poor’s ou a qualquer outra escala nacional utilizada pela Standard & Poor’s ou por suas afiliadas,
refletindo sua estrutura Unica, desenvolvida exclusivamente para atender as necessidades do
mercado financeiro brasileiro. []

Relatério de Divulgagao 17g-7 da Standard & Poor’s [

A Regra 17g-7 da Securities And Exchange Commission (SEC) exige que uma Organizacao
Nacionalmente Reconhecida de Ratings Estatisticos (NRSRO, na sigla em inglés) inclua uma
descricdo das representagfes, garantias e mecanismos de execucao disponiveis aos investidores
e uma descricdo de como estes se diferem das representagdes, garantias e mecanismos de
aplicacdo em emiss@es de titulos similares, no caso de qualquer relatério que acompanhe um
rating de crédito relacionado a um titulo lastreado por ativos como definido na Regra.

O Relatério de Divulgacao 17g-7 da Standard & Poor's 17g-7 incluso neste relatério de rating esta
disponivel em http://standardandpoorsdisclosure-17g7.com/1111217.pdf. [

Copyright© 2012 pela Standard & Poor's Financial Services LLC (S&P) Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta
informag&o pode ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma ou nem meio, nem armazenado em um banco de dados ou
sistema de recuperagdo sem a prévia autorizagao por escrito da S&P. A S&P, suas afiliadas e/ou seus provedores externos detém
direitos de propriedade exclusivos sobre a informagao, incluindo-se ratings, anélises e dados relativos a crédito. Esta informagéao
néo devera ser utilizada para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem suas afiliadas, nem seus provedores
externos garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade de qualquer informagédo. A S&P, suas afiliadas ou
seus provedores externos diretores, conselheiros, acionistas, funcionarios ou representantes ndo séo responsaveis por quaisquer
erros ou omiss@es, independentemente da causa, ou pelos resultados obtidos mediante o uso de tal informacéo. A S&P, SUAS
AFILIADAS E SEUS PROVEDORES EXTERNOS ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA,
INCLUSIVE, ENTRE OUTRAS, QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUACAO A UM PROPOSITO
ESPECIFICO. Em nenhuma circunstancia, deverédo a S&P, suas afiliadas ou seus provedores externos e seus diretores,
conselheiros, acionistas, funcionarios ou representantes ser responsabilizados por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos,
despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas, especiais, ou
consequentes (incluindo-se, entre outras, perda de renda ou lucros cessantes e custos de oportunidade) com relagdo a qualquer
uso da informag&o aqui contida, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

186



Os ratings e as andlises crediticias da S&P e de suas afiliadas e as observacdes aqui contidas séo declaragdes de opinides na
data em que foram expressas e ndo declaracdes de fatos ou recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou
tomar qualquer deciséo de investimento. Apds sua publicagédo, a S&P ndo assume nenhuma obrigacgéo de atualizar a informagéo.
Os usuérios da informagéo aqui contida ndo deverdo nela se basear ao tomar qualquer deciséo de investimento. As opinides da
S&P e suas andlises ndo abordam a adequacéo de quaisquer titulos. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora
de investimentos. Embora obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz uma auditoria nem assume
qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagéo independente de qualquer informacéo que receba.
A fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades, a S&P mantém determinadas atividades de suas
unidades de negécios separadas de outras. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informacdes
que ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter o sigilo de determinadas
informagdes que nédo sé&o de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P Ratings Services pode receber remuneragéo por seus ratings e analises crediticias, normalmente dos emissores ou
subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza
suas andlises e ratings publicos em seus sites na Web, www.standardandpoors.com / www.standardandpoors.com.mx /
www.standardandpoors.com.ar / www.standardandpoors.com.br, www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por
assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias publica¢des ou por intermédio de terceiros
redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honoréarios de rating estéo disponiveis em

www.standardandpoors.com/usratingsfees.
The McGraw-Hill companies .
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