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FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM
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Fundo de Investimento em Quotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios Silverado TOTVM
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Classificaciio de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A Classifica¢io de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B da
Austin Rating Servicos Financeiros Ltda.: BBB* Austin Rating Servicos Financeiros Ltda.: BBB
Codigo ISIN das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A: BRSTOTCTF019 Codigo ISIN das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B: BRSTOTCTF027

Protocolo do Pedido de Registro para distribuicdo publica das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B em 05 de margo de 2010

O FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM (o0 “Fundo”) é regido pelas disposigdes de seu regulamento,
pela Instrugdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada pela Instrugdo n° 393 de 22 de julho de 2003, pela Instrugéo n® 435 de 10 de julho de 2006, pela Instrugdo n® 442 de 11 de dezembro
de 2006, pela Instrugdo n° 446 de 21 de dezembro de 2006, pela Instrugdo n® 458 de 16 de agosto de 2007 (a “Instrucdo CVM 356”), e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis. O Fundo ¢
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado e destina-se a adquirir, preponderantemente, quotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios, fechados ou abertos, que sejam
voltados a aquisi¢ao de direitos creditorios representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer outro titulo representativo de crédito, ou por contratos de compra e venda, locagao
e prestagao de servigos decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagao de services (“Quotas de FIDCs”).

Serdo objeto de Oferta Publica pela Coordenadora: (i) no minimo 25 e no maximo 15.000 (quinze mil) Quotas da 1* Série de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, com valor unitario de emissao de R$1.000,00
(um mil reais) na Data de Emissio (“Quotas Subordinadas Mezanino Classe A”), perfazendo o montante total de R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A”); e (ii) no minimo 25 e no maximo 15.000 (quinze mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, com valor unitario de emissao de R$1.000,00 (um mil reais) na Data de Emissao (“Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B”), perfazendo o montante total de até R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B”, sendo denominada conjuntamente com a Oferta
de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, as “Ofertas”). As Ofertas serdo objeto de distribuigdo publica pela Coordenadora em mercado de balcdo, por meio do SOMAFIX, da CETIP ¢ do BOVESPAFIX.

O Fundo foi constituido em 22 de fevereiro de 2010 e seu regulamento (o “Regulamento”) e o respectivo ato de constitui¢do foram registrados no 5° Cartoério de Titulos e Documentos da Cidade de Sdo Paulo
em 03 de margo de 2010 sob o n° 01293102. As Ofertas estdo registradas na CVM sob o regime de registro automatico desde 30 de margo de 2010, nos termos da Instru¢do da CVM 356, sendo que (i) a Oferta
de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A esta registrada na CVM sob o n® CVM/SRE/RFD/2010/010, e (ii) Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B esta registrada na CVM sob o n°
CVM/SRE/RFD/2010/011. O Fundo ¢ administrado pela CITIBANK DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Paulista, n° 1.111, 2° andar - parte.

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, que devera ler a secio “Fatores de Risco”, conforme descrito nas paginas 41 a 46 deste Prospecto. Ainda que a Administradora e a Gestora
tenham um sist de gerenci to de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”), nio ha garantia de completa eliminacio da possibilidade de perdas para o Fundo e para o
investidor. O Fundo nio conta com garantia da sua administradora, da gestora, do da coordenad

todiants 1

a, de qualq i de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Todo Quotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de Termo de Adesdo, que recebeu exemplar deste Prospecto e do Regulamento do Fundo, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo, da sua politica
de investimento, da composigdo da Carteira, da taxa de administra¢do devida a Administradora, dos riscos associados ao investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia de variagdo e perda no Patrimonio
Liquido do Fundo, e, conseqiientemente, de perda do capital, parcial ou total, investido pelo investidor.

As informacdes contidas neste Prospecto estio em ancia com o Regul to do Fundo, porém nio o substituem. Antes de decidir aplicar recursos no Fundo, recomendamos ao investidor a
leitura cuidadosa deste Prospecto e do Regulamento, com especial atencio as informacdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composicio da carteira do Fundo, e das
disposicdes deste Prospecto e do Regul to que tratam dos Fatores de Risco. A rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura.

A CVM nio garante a veracidade das informacdes prestadas e, tampouco, faz julgamento sobre a qualidade do Fundo e das quotas a serem distribuidas.

As informagdes contidas neste Prospecto estio sujeitas a complementacio e corregiio e encontram-se sob analise da Comissao de Valores Mobiliarios, a qual ainda nio se manifestou a seu respeito.
O Prospecto sera entregue aos investidores durante o periodo de distribui¢io.

Este Prospecto foi preparado com as informagdes necessarias ao atendimento das disposi¢des do Codigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para os fundos de investimento, bem como das normas
emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios. A autorizagao para funcionamento e/ou venda das quotas do Fundo de Investimento ndo implica, por parte da Comissao de Valores Mobiliarios ou da ANBIMA,
garantia de veracidade das informagdes prestadas, ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, de seu administrador e das demais institui¢des prestadoras de servigos.

Administradora, Custodiante e Consultora de Crédito Gestora
Coordenadora

o (S)SILVERADO (&) SILVERADO

asset management

infocad

Assessores Legais Agéncia de Rating Auditor Independente

SouzA, CESCON, BARRIEU & FLESCH m M
ADVOGADOS

A Coordenadora desta emissao ¢ a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

A data deste Prospecto ¢ 29 de dezembro de 2010
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no plural), t€m o
significado a eles atribuidos nesta segao.

Administradora: ¢ a Citibank Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A.
Agéncias de Classificacédo de Risco: ¢ a Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.

Amortizacdo Programada das Quotas ¢ a amortizagdo parcial das Quotas Subordinadas Mezanino

Subordinadas Mezanino:

Assembléia Geral:

Ativos Financeiros:

Auditor Independente:

BACEN:

BM&FBOVESPA:

BOVESPAFIX:

CETIP:

CMN:

Comunicacao de Renuncia:

Condigdes de Aquisigao:

Consultora:

Conta do Fundo:

Contrato de Consultoria:

promovida pelo Fundo nas Datas de Amortiza¢do, conforme
previsto nos respectivos Suplementos de cada uma das classes
de Quotas Subordinadas Mezanino.

¢ a Assembléia Geral de Quotistas, ordinaria e extraordindria,
realizada nos termos do Capitulo XX do Regulamento.

sdo os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos das Quotas de FIDCs que compdem o Patriménio
Liquido.

¢ a KPMG Auditores Independentes.
¢ o Banco Central do Brasil.

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

¢ o mercado de titulos de renda fixa privada, mantido pela
BM&FBOVESPA.

¢ a CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos e
seu sistema eletrdnico para negociacdo de titulos e valores
mobilidrios.

¢ 0 Conselho Monetario Nacional.

¢ a comunicagdo a ser enviada aos Quotistas pela
Administradora em caso de sua renfincia a sua fungao.

sdo as condicoes de aquisicdo conforme definidas no paragrafo
primeiro do Artigo 12 do Regulamento.

¢ a Silverado Servigos de Informagdes Cadastrais Ltda.

¢ a conta corrente de titularidade do Fundo, a ser por ele
mantida junto a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A., e que sera utilizada para todas as
movimentagdes de recursos pelo Fundo, inclusive para
pagamento das Obriga¢des do Fundo.

¢é o Contrato de Prestacdo de Servigos de Consultoria, celebrado

entre a Consultora e a Administradora, em nome do Fundo.




Contrato de Custodia:

Contrato de Servigos
de Auditoria Independente:

Contrato de Servigos
de Classificacao de Risco:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Data da 12 Subscricdo das Quotas:

Data da 12 Subscricdo de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe A:

Data de Resgate de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe A:

Datas de Amortizacdo de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe A:

Data da 12 Subscricdo de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe B:

Data de Resgate de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe B:

Datas de Amortizacdo de Quotas

Subordinadas Mezanino Classe B:

¢ o Contrato de Presta¢do de Servigos de Custddia Qualificada
de Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros e Controladoria
para Fundos de Investimento em Quotas de Fundos de
Investimentos em Direitos Creditorios, firmado entre o
Custodiante e a Administradora, em nome do Fundo.

¢ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Auditoria, firmado
entre a Auditoria Independente e a Administradora, em nome do
Fundo.

¢ o Contrato para Elaboragdo de Rating das Quotas do Fundo,
firmado entre a Agéncia de Classificagdio de Risco e
Administradora.

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 12, Paragrafo
2° do Regulamento.

¢ a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., ou sua sucessora a qualquer titulo.

¢ a Comissao de Valores Mobiliarios.

¢ a data da 17 subscri¢do de Quotas Seniores de cada série, ou
das Quotas Subordinadas Mezanino de cada classe, ou das
Quotas Subordinadas Junior, conforme o caso, em que os
recursos sdo efetivamente colocados, pelos Investidores
Qualificados, a disposi¢ao do Fundo.

¢ a data da 1 subscricdo de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A, em que os recursos sao efetivamente colocados, pelos
Investidores Qualificados, a disposi¢do do Fundo.

¢ a data em que se dard o resgate integral das Quotas
Subordinada Mezanino Classe A, conforme indicada no
Suplemento da respectiva série.

sdo as datas das Amortizagdes Programadas de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A previstas no respectivo
Suplemento da série a qual pertencem, ou a data de amortiza¢ao
deliberada em Assembléia Geral de Quotistas, conforme o caso.

¢ a data da 1 subscricdo de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B, em que os recursos sdo efetivamente colocados, pelos
Investidores Qualificados, a disposi¢do do Fundo.

¢ a data em que se dara o resgate integral das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B, conforme indicada no
Suplemento da respectiva classe.

sdo as datas das Amortizagdes Programadas de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B previstas no Suplemento da
classe a qual pertencem, ou a data de amortizacao deliberada em
Assembléia Geral de Quotistas, conforme o caso.




Despesas Incorridas:

Direitos de Crédito:

Dia Util:

Documentos da Operacao:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacgao:

Eventos de Liquidacéo:

Excesso de Cobertura:

FIDCs:

Fundo:

Gestora:

IGP-M:

Instituicdes Autorizadas:

significa qualquer taxa, encargo, despesa ou provisdo incorrida
pelo ou registrada no Fundo, que néo tenha sido paga.

significa os Direitos de Crédito adquiridos ou passiveis de
aquisi¢do pelos FIDCs dos quais o Fundo seja detentor de
Quotas.

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados
nacionais ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancario nacional, ou ndo funcionar o
mercado financeiro.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos:
Regulamento e seus Suplementos, Contrato de Custodia,
Contrato de Servigos de Classificagdo de Risco, Contrato de
Servigos de Auditoria Independente, Contrato de Consultoria e
Contrato de Deposito.

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 59 do
Regulamento.

tétm o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 55 do
Regulamento.

sdo os Eventos de Avaliagdo que, apds deliberagdo da
Assembléia Geral, sejam considerados eventos de liquidagdo
antecipada do Fundo, nos termos do Artigo 56 do Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 54 do Regulamento.

significa os Fundos de Investimento em Direitos Creditorios,
disciplinados pela Resolugdo n° 2.907, de 29 de novembro de
2001, do Conselho Monetario Nacional e pela Instrugdo CVM
356.

¢ o Fundo de Investimento em Quotas de Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios Silverado Totvm.

¢ a Silverado Gestdo e Investimentos Ltda.

é o Indice Geral de Pregos do Mercado, calculado e divulgado
pela Fundagdo Getulio Vargas.

Sao as seguintes instituigdes financeiras e suas afiliadas:
e Banco Citibank S.A_;

HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo;
Banco Santander S.A.;

ING Bank N.V. S.A.;

Banco do Brasil S.A.;

Banco Bradesco S.A.;

Banco Itatl Unibanco S.A.;

Banco UBS Pactual S.A.;

Banco Safra S.A.; e

Banco Votorantim S.A.




Instrucédo CVM 209:

Instrucdo CVM 356:

Instrucdo CVM 400:

Instrucdo CVM 409:

Investidores Qualificados:

Meta de Rentabilidade Prioritaria:

Obrigac¢es do Fundo:

Patriménio Liquido:

Percentual de Provisao:

Periédicos:

Quotas de FIDCs:

Quotas Seniores:

¢ a Instrugcdo n° 209 da CVM, de 25 de marco de 2004,
conforme alterada.

¢ a Instrucdo n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada.

¢ a Instrugdo n® 400 da CVM, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.

¢ a Instru¢do n° 409 da CVM, de 18 de agosto de 2004,
conforme alterada.

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de investimento
em direitos creditérios.

¢ a meta de remuneragdo de cada série de Quotas Seniores do
Fundo, ou de cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino
que possuam Meta de Rentabilidade Prioritaria ou de Quotas de
FIDCs, estabelecidas nos respectivos Suplementos, de acordo
com os respectivos Regulamentos.

sdo todas as obrigagdes do Fundo previstas no Regulamento e
nos demais Documentos da Operacdo, incluindo, mas ndo se
limitando ao pagamento dos Encargos do Fundo, a remuneragéo
e amortizacdo, e ao resgate das Quotas.

significa o valor dos Recursos Liquidos, acrescido do Valor dos
Ativos Financeiros, acrescido do Valor das Quotas de FIDCs,
reduzido das Despesas Incorridas e reduzido do Valor
Provisionado.

significa o percentual de provisdo a ser aplicado sobre os Ativos
Financeiros e as demais modalidades operacionais da carteira do
Fundo (antes da dedugdo de qualquer Valor Provisionado), nos
termos do Artigo 49 do Regulamento.

Significa a edi¢do nacional (i) do jornal Brasil Econémico, no
qual deverdo ser realizadas todas as publica¢des do Fundo,
incluindo, mas ndo se limitando a, atos relacionados a
divulgacdo de ofertas publicas de distribui¢do de quotas do
Fundo, tais como anuncios de inicio e anuncios de
encerramento; e (ii) os demais jornais que venham a ser
estabelecidos no ambito de uma oferta publica de distribuicao
de Quotas do Fundo, nos quais deverdo ser publicados,
simultaneamente a publicacdo no jornal Brasil Econdmico,
unicamente os atos relacionados a divulgacdo da oferta publica
de distribui¢do de quotas em questdo, tais como anuncios de
inicio e anuncios de encerramento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 1° do Regulamento.

sdo as quotas de classe Seniores, que venham a ser emitidas

pelo Fundo, em uma ou mais séries.




Quotas Subordinadas Mezanino:

Quotas Subordinadas Mezanino Classe A:

Quotas Subordinadas Mezanino Classe B:

Quotas Subordinadas Mezanino em
Circulacdo:

Quotas Subordinadas Mezanino Classe
A em Circulagao:

Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B em Circulacéo:

Quotas Subordinadas Mezanino Com
Meta de Rentabilidade Prioritaria:

Quotas Subordinadas Junior:

Quotas Subordinadas Junior em
Circulagéo:

Quotas Subordinadas:

Quotas:

Quotistas Subordinados Mezanino
Classe A:

Quotistas Subordinados Mezanino
Classe B:

Quotistas Subordinados Junior:

Razéo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A:

Razdo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B:

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais classes.

sdo as quotas da classe mezanino A, emitidas pelo Fundo.

sdo as quotas da classe mezanino B, emitidas pelo Fundo.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Mezanino emitidas,
excetuadas as Quotas Subordinadas Mezanino resgatadas ou as

que se encontrem em tesouraria.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas Mezanino Classe
A resgatadas ou as que se encontrem em tesouraria.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B
emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B resgatadas ou as que se encontrem em tesouraria.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino cuja classe possua Meta
de Rentabilidade Prioritaria.

sdo as Quotas Subordinadas Junior, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais distribuigdes.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Junior emitidas,

excetuadas as Quotas Subordinadas Junior resgatadas.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino e as Subordinadas
Junior, consideradas em conjunto.

sdo as Quotas Seniores, que venham a ser emitidas pelo Fundo, as
Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, as Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B e as Quotas Subordinadas Junior.

sdo os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.

sdo os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.

s30 os titulares das Quotas Subordinadas Junior.

¢ a relaco, expressa em valores percentuais, entre o valor do
patriménio do Fundo e a parcela do patriménio liquido do Fundo
equivalente a somatoria do valor total das Quotas Seniores e o valor
total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.

¢ a relagfo, expressa em valores percentuais, entre o valor do
patriménio do Fundo e a parcela do patriménio liquido do Fundo
equivalente a somatoria do valor total das Quotas Seniores, o valor
total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e o valor total
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.




Razbes de Garantia:

Regulamento:

Relacdo Minima das Quotas

Subordinadas Mezanino Classe A:

Relagdo Minima das Quotas

Subordinadas Mezanino Classe B:

Relagdes Minimas:

Resolucdo CMN 2.907:

SELIC:

SOMAFIX:

Suplemento:

Taxa de Administracao:

Taxa de Consultoria:

Taxa Dl:

sdo a Razdo de Garantia das Quotas Seniores, a Razdo de
Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e a
Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B, consideradas conjuntamente.

¢ o regulamento do Fundo.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no caput do Artigo 51 do
Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no caput do Artigo 51 do
Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no caput do Artigo 51 do
Regulamento.

¢ a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.907, de 29
de novembro de 2001.

¢ o Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia.

¢ o sistema eletronico administrado pela BM&FBOVESPA para
negociagdo e registro de titulos e valores mobiliarios de renda
fixa privada no Mercado de Balciao Organizado.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 31, §1° do
Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 18 do
Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 25, Paragrafo
Unico do Regulamento.

sdo as Taxas médias referenciais dos depositos interfinanceiros
(CDI Extra-Grupo), apuradas pela CETIP e divulgadas pela
resenha diaria da ANDIMA, expressas na forma percentual e
calculadas diariamente, sob forma de capitalizacdo composta,
com base em um ano de 252 Dias Uteis.

No caso de indisponibilidade temporaria da Taxa DI quando da
distribui¢do de rendimentos prevista no Regulamento, serd
utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa didria produzida
pela tltima Taxa DI conhecida até a data do calculo, ndo sendo
devidas quaisquer compensagdes financeiras, tanto por parte do
Fundo quanto pelos titulares das Quotas Subordinadas
Mezanino, quando das distribui¢des de rendimentos posteriores.

Na auséncia de apuragéo e/ou divulgagdo da Taxa DI por prazo
superior a 30 (trinta) dias, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou
por imposicdo legal, a Administradora, mediante aviso aos
Quotistas, devera convocar Assembléia Geral de Quotistas para
definir a nova taxa substituta. Até a deliberacdo da nova taxa
substituta, sera utilizada como Taxa DI a ultima Taxa DI
conhecida antes da auséncia de apuragdo e/ou divulgagdo,
extin¢do ou imposicao legal da Taxa DI, conforme o caso.




Termo de Adesao ao Regulamento:

Valor das Quotas de FIDC:

Valor dos Ativos Financeiros:

Valor Unitario de Emissao:

Valor Unitario de Referéncia:

¢ o documento por meio do qual o Quotista adere ao
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu ingresso no
Fundo, nos termos do Anexo II do Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido na alinea “a” do Artigo 50
do Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido na alinea “b”do Artigo 50
do Regulamento.

¢ o valor unitario de emissdo das Quotas Seniores de cada série
que vier a ser emitida, ou das Quotas Subordinadas Mezanino
que vierem a ser emitidas, na Data de sua 1* Subscricdo de
Quotas da respectiva classe.

significa: (A) com relagdo as Quotas Seniores (i) na Data de
Emissdao de Quotas Seniores de cada sériec de Quotas Seniores
que vier a ser emitida, o respectivo Valor Unitario de Emissao,
ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de Emissdo de cada
série, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente
anterior, acrescido dos rendimentos no periodo com base na
Meta de Rentabilidade Prioritaria estabelecida para a série de
Quotas Seniores em questdo em seu respectivo Suplemento,
sendo certo que, nas Datas de Amortizagdo, apds 0s pagamentos
de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia serda deduzido
do montante efetivamente pago a titulo de amortizagdo das
Quotas Seniores em questdo; (B) com relagdo a cada classe de
Quotas Subordinadas Mezanino que possua Meta de
Rentabilidade Prioritaria (i) na Data de Emissdo de Quotas
Subordinadas Mezanino da classe, o respectivo Valor Unitario
de Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de
Emissdo de cada classe, o Valor Unitario de Referéncia do Dia
Util imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no
periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Subordinadas Mezanino estabelecida em seu respectivo
Suplemento, sendo certo que, nas Datas de Amortizagdo, apds
os pagamentos de amortiza¢des, o Valor Unitario de Referéncia
serda deduzido do montante efetivamente pago a titulo de
amortizagdo das Quotas Subordinadas Mezanino em questdo; e
(C) com relagdo a cada classe de Quotas Subordinadas
Mezanino que ndo possua Meta de Rentabilidade Prioritaria (i)
na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino da
classe, o respectivo Valor Unitario de Emissao, ou (ii) nos Dias
Uteis subseqiientes a Data de Emissdo de cada classe, o valor
apurado de acordo com o Artigo 38, Paragrafo 2° do
Regulamento.




IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA, DA COORDENADORA, DE

CONSULTORES E AUDITORES

Administradora, Custodiante e Coordenadora da Gestora

Colocacao das Quotas

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

At.: Sr. Roberto Oliveira

Av. Paulista, 1.111, 2° andar - parte,

Sédo Paulo - SP

Telefone: (11) 4009-2121

Fac-simile: (11)212220-54

E-mail: roberto.oliveira@citi.com.br

Internet: www.citibank.com

Consultora

Silverado Gestao e Investimentos Ltda.
At.: Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto /
Sr. Daniel L. Monteiro

Av. Vereador José Diniz, n® 3725, conj. 53,
Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 5090-1250

Fac-simile: (11) 5041-3508

E-mail: silveradoasset@silverado.net

Consultores Legais

Silverado Informagdes Cadastrais Ltda.
At.: Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto /
Sr. Daniel L. Monteiro

Av. Vereador José Diniz, n® 3725, conj. 51,
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 5090-1250

Fac-simile: (11) 5041-3508

E-mail: infocad@silverado.net

Agéncia de Classifica¢do de Risco

Souza, Cescon, Barrieu e Flesch Advogados
At: Sr. Joaquim Oliveira

Rua Funchal, 418, 11° andar

Sao Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6500

Fac-simile: (11) 3089-6565

E-mail: scbf@scbf.com.br

Internet: www.scbf.com.br

Auditores Independentes

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
At.: Sr. Decio Bapttista Santos

Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Jr., 110, 7° andar

Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3377-0707
Fac-simile: (11) 3377-0739
E-mail: decio@austin.com.br
Internet: www.austin.com.br
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KPMG Auditores Independentes

At.: Sr. Bruno Gomes

Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 33 — 7° andar,

Séao Paulo - SP

Fone: (11) 2183.3000

Fax: (11) 2183.3001

E-mail: brodrigues@kpmg.com.br



DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E DA COORDENADORA DO FUNDO

A Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., na pessoa de seu diretor, Sr. Pedro Luiz
Guerra, brasileiro, casado, engenheiro, portador do Documento de Identidade do tipo RG n° 3.673.283,
emitido pela SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob o n° 410.407.598-15, com endereco comercial na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n.° 1.111, 2° andar — parte, declara, na condi¢do de
Administradora e de Coordenador da Oferta que: (i) o presente Prospecto contém as informagdes relevantes
necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta e das Quotas do Fundo; e (ii) é responsavel pela
veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagdes prestadas por ocasido do registro da Oferta,
constantes do presente Prospecto e fornecidas ao mercado durante a Oferta, nos termos do Artigo 56 da
Instrucao CVM 400.

11



DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS
RELEVANTES

RELACOES ENTRE A ADMINISTRADORA/CUSTODIANTE E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
AO FUNDO

Exercicio das Funcdes de Administradora e de Custodiante

A Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. exercera as fun¢des de administradora e de
custodiante do Fundo. A remuneracdo pelos servigos de administragdo ¢ de custddia é calculada de modo
integrado e encontra-se estabelecida em contrato de prestacdo de servigos de administragdo e custddia
celebrado entre a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. e cada um dos fundos,
sujeitando-se as caracteristicas especificas de cada fundo.

Relacéo entre a Administradora/Custodiante e a Gestora

A Administradora/Custodiante e a Gestora nunca tiveram relacionamento societario. Na data deste Prospecto,
além do Fundo objeto deste Prospecto, a Administradora/Custodiante e a Gestora possuiam em comum 02
(dois) fundos de investimento em direitos creditorios dos quais a Gestora ¢ a gestora de carteira e a
Administradora/Custodiante exercia as fungdes de administradora e de custodiante. A contratagdo da Gestora
nesses casos foi feita pelo prazo de duracdo dos Fundos, estando a remuneracdo a ela devida pelos servigos
aos fundos em questdo estabelecida no Contrato de Prestagdo de Servigos de Gestdo de Carteira celebrado
entre a Gestora e o cada um dos fundos em questdo. Os honorarios da Gestora pelos servi¢os por ela prestados
ao Fundo encontram-se estabelecidos no Contrato de Prestagdo de Servigos de Gestdo de Carteira celebrado
entre a Gestora ¢ o Fundo, representado pela Administradora/Custodiante. As remuneragdes devidas a Gestora
pelos servigos por ela prestados a cada um dos fundos sdo independentes entre si.

Adicionalmente, na data deste Prospecto a Administradora/Custodiante ¢ a Gestora participavam de
negociagdes para a constitui¢do de outros fundos de investimento em direitos creditorios que contardo com a
prestag@o de servigos de ambas. Caso, no futuro, a Administradora/Custodiante venha a contratar a Gestora
para atuar como gestora de carteira de um novo fundo, tal novo relacionamento sera objeto de contratos
especificos a serem celebrados entre a Gestora e tal fundo, representado pela Administradora/Custodiante,
sendo as responsabilidades e remuneragdo da Gestora estabelecidos para tal fundo de investimento de uma
forma individualizada, com base nas caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos
relacionamentos entdo ja mantidos entre a Gestora e a Administradora/Custodiante.

Na data deste Prospecto, a Administradora/Custodiante e a Gestora ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial entre si além do acima mencionado e daqueles descritos neste Prospecto.

Relacdo entre a Administradora/Custodiante e a Consultora

A Administradora/Custodiante ¢ a Consultora nunca tiveram relacionamento societario. Na data deste Prospecto,
além do Fundo objeto deste Prospecto a Administradora/Custodiante e a Consultora possuiam em comum 02 (dois)
fundos de investimento em direitos creditorios dos quais a Consultora ¢ a consultora de créditos e a
Administradora/Custodiante exercia as fun¢des de administradora e de custodiante. A contratacdo da Consultora
nesses casos foi feita pelo prazo de duragdo do Fundo, estando a remuneragdo a ela devida pelos servigos aos
fundos em questdo estabelecida no Contrato de Prestacdo de Servigos de Andlise de Crédito celebrado entre a
Consultora e cada um dos fundos em questdo. Os honorarios da Consultora pelos servigos por ela prestados ao
Fundo encontram-se estabelecidos no Contrato de Presta¢do de Servigos de Analise de Crédito celebrado entre a
Consultora e cada um dos fundos, representado pela Administradora/Custodiante. As remuneragdes devidas a
Consultora pelos servicos por ela prestados a cada um dos fundos sdo independentes entre si.
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Adicionalmente, na data deste Prospecto a Administradora/Custodiante e a Consultora participavam de
negociagdes para a constitui¢do de outros fundos de investimento em direitos creditorios que contardo com a
prestagdo de servigos de ambas. Caso, no futuro, a Administradora/Custodiante venha a contratar a Consultora
para atuar como Consultora de carteira de um novo fundo, tal novo relacionamento sera objeto de contratos
especificos a serem celebrados entre a Consultora e tal fundo, representado pela Administradora/Custodiante,
sendo as responsabilidades e remuneragdo da Consultora estabelecidos para tal fundo de investimento de uma
forma individualizada, com base nas caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos
relacionamentos entdo ja mantidos entre a Consultora e a Administradora/Custodiante.

Na data deste Prospecto, a Administradora/Custodiante e a Consultora ndo mantinham qualquer
relacionamento comercial entre si além do acima mencionado e daqueles descritos neste Prospecto.

Relacionamento entre a Administradora e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administragdo de outros fundos de
investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes. Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos
para cada fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

Os honorarios para a auditoria do Fundo foram aprovados pela Administradora. Com base nas propostas de
auditoria aprovadas pela Administradora até a data deste Prospecto, para todos os fundos de investimento por
ele administrados e auditados pelos Auditores Independentes.

A Administradora ndo contratou servicos dos Auditores Independentes relacionados aos fundos por ela
administrados, além dos servigos de auditoria externa. A politica adotada pela Administradora atende aos
principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que principalmente
determinam que o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu
cliente ou promover os seus interesses.

Relagdo entre a Administradora e a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda.

Na data deste Prospecto existiam outros fundos de investimento em direitos de crédito e fundos de
investimento quotas de fundos de investimento em direitos de crédito administrados pela Administradora que
contavam com a prestagdo de servicos da Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda., sendo que a contratagdo
e remuneracao paga a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda., exclusivamente pela prestagdo dos servicos
classificacdo de risco, ¢ efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de
duracdo do mesmo.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Administradora e a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda. relagoes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

RELACOES ENTRE A GESTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relago entre a Gestora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Gestora e a Consultora encontravam-se sob controle comum sendo a maioria da
quotas de cada uma delas detidas pelo Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto. Embora encontrem-se sob
controle societdrio comum, as fungdes e servigos a serem prestados pela Gestora e pela Consultora ao Fundo
encontram-se claramente definidas no Regulamento do Fundo e nos respectivos contratos de prestagdo de
servigos a serem celebrados por cada uma com o Fundo, ndo sendo conflitantes entre si. Adicionalmente, a
Gestora ¢ a Consultora possuiam em comum 03 (trés) fundos de investimento em direitos creditorios do qual
a Consultora é a consultora de créditos e a Gestora é a Gestora de Carteira. As contratagdes da Consultora e
da Gestora sdo independentes entre si, havendo sido foi feitas pelo prazo de duracdo do Fundo. As
remuneragoes devidas & Gestora e a Consultora pelos servigos prestados por cada uma delas ao fundo em
questdo sdo independentes entre si e encontram-se estabelecidas no respectivo contrato celebrado entre cada
uma ¢ o fundo em questao.
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Adicionalmente, na data deste Prospecto a Gestora e a Consultora participavam de negociacdes para a
constitui¢do de outros fundos de investimento em direitos creditorios que contardo com a prestagdo de
servigos de ambas. Caso, no futuro, a Gestora ¢ a Consultora venham a ser contratadas para atuar em um novo
fundo em comum, tais novos relacionamentos seréo objeto de contratos especificos a serem celebrados entre a
Consultora e tal fundo e a Gestora e tal fundo, sendo as responsabilidades e remuneragdo da Consultora e da
Gestora estabelecidos para tal fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas
caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos relacionamentos entdo ja mantidos entre a
Consultora e a Gestora.

Na data deste Prospecto, a Gestora ¢ a Consultora ndo mantinham qualquer relacionamento comercial entre si
além do acima mencionado e daqueles descritos neste Prospecto.

Relacdo entre a Gestora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de 03 (trés) fundos de investimentos
que sdo auditados pelos Auditores Independentes. Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos para cada
fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

A remuneragdo e demais condigdes comerciais contratadas entre cada uma das partes com cada um dos
fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo
que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e condigdes comerciais da
outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora ¢ o Auditor Independente relagdes societarias ou outras
relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacdo entre a Gestora e a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda.

Na data deste Prospecto existiam 03 (trés) fundos de investimento em direitos de crédito geridos pela Gestora
que contava com a prestacdo de servigos da Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda. A remuneragdo e
demais condi¢des comerciais contratadas entre cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, é
efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes
tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e condi¢des comerciais da outra parte.

Adicionalmente, na data deste Prospecto a Gestora e a Austin Ratings Servicos Financeiros participavam de
negociagdes para a estruturacdo de outros fundos de investimento em direitos creditorios que contario com a
prestacdo de servicos de ambas. Caso, no futuro, a Gestora e a Austin Ratings Servigos Financeiros venham
prestar servicos para um novo fundo em comum, tal novo relacionamento sera objeto de contratos especificos
a serem celebrados entre a cada uma delas tal fundo, sendo as responsabilidades e remuneracdo de cada uma
estabelecidos para tal fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de tal
fundo, sendo, portanto, independentes dos relacionamentos entdo ja mantidos entre ambas.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda. relagdes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

RELACOES ENTRE A CONSULTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO

Relacdo entre a Consultora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Consultora atuava como consultora de crédito de 03 (trés) fundos de investimento
que sdo auditados pelos Auditores Independentes, incluido o fundo objeto deste Prospecto. Os honorarios de

auditoria sdo estabelecidos pela administradora dos mesmos de uma forma individualizada, com base nas
caracteristicas de cada fundo.

14



A remuneragdo e demais condi¢cdes comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos fundos
em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que
nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra
parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora ¢ o Auditor Independente relagdes societarias ou
outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacdo entre a Consultora e a Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda.

Na data deste Prospecto existiam 03 (trés) fundos de investimento em direitos de crédito para os quais a
Consultora atuava como consultora de crédito que contavam com a prestacdo de servigos da Austin Ratings
Servigcos Financeiros Ltda. A remuneracdo e demais condigdes comerciais contratadas entre cada uma das
partes com cada um dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um
desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participacdo nos termos e
condigdes comerciais da outra parte.

Adicionalmente, na data deste Prospecto a Consultora e a Austin Ratings Servigos Financeiros participavam
de negociagdes para a estruturagdo de outros fundos de investimento em direitos creditorios que contardo com
a prestagdo de servicos de ambas. Caso, no futuro, a Consultora e a Austin Ratings Servigos Financeiros
venham prestar servigos para um novo fundo em comum, tal novo relacionamento sera objeto de contratos
especificos a serem celebrados entre a cada uma delas tal fundo, sendo as responsabilidades e remuneragdo de
cada uma estabelecidos para tal fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas
caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos relacionamentos entdo ja mantidos entre
ambas.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e a Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda.
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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CARACTERISTICAS DAS OFERTAS

Este sumario ndo contém todas as informacGes sobre as Ofertas que devem ser analisadas pelo investidor
antes de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Este Prospecto deve ser lido integralmente e de forma
cuidadosa, inclusive o disposto na Secdo “FATORES DE RISCO”, bem como o Regulamento do Fundo,
constante do Anexo | a este Prospecto.

Emissor:

Instituicéo

Administradora:

Gestora:

Coordenadora:
Custodiante:
Auditor:

Agéncia de
Classificacdo de

Fundo de Investimento em Quotas de Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Silverado Totvm, constituido sob a forma de condominio fechado, nos
termos da Instru¢do da CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu
Regulamento.

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., sociedade anénima,
inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 33.868.597/0001-40, com sede na Avenida
Paulista, n° 1.111, 2° andar - parte, na Cidade de Sdo Paulo, Estado dSao Paulo.

Silverado Gestdo e Investimentos Ltda., sociedade limitada inscrita no CNPJ sob o
n°® 10.336.248/0001.81 com sede na Vereador José Diniz, n° 3725, conj. 53-A, na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., acima qualificada.

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., acima qualificada.

o

KPMG Auditores Independentes, com sede na Rua Dr. Renato Pares de Barros, n
33, 7° andar, Itaim Bibi, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda., sociedade limitada empresaria, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 05.803.488/0001-09, com sede na Rua Leopoldo Couto de

Risco: Magalhies Jr., 110, 7° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo.

l. OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO CLASSE A

Montante da Oferta:

Data de Emissao das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A:

Prazo de distribuicéo
das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

Valor Unitario de
Emissdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

Quantidade de Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais).

05 de margo de 2010.

Da data de publicagdo do anuncio de inicio relativo a oferta publica das Quotas
até 27 de margo 2011.

R$1.000,00 (um mil reais).

Até 15.000 (quinze mil) quotas.
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Quantidade Minima de
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A:

Meta de Rentabilidade
Prioritaria das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

Datas de Amortizagéo
Programadas das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A:

Periodo de Caréncia
para as Amortizacdes
Programadas:

Data de Resgate das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A:

Classificacdo de Risco
das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

25 (vinte e cinco) quotas.

A Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
A sera de 155% (cento e cinquenta e cinco por cento) da Taxa DI. A Meta de
Rentabilidade Prioritaria das Quotas Seniores ndo representa, nem devera ser
considerada, sob qualquer hipotese ou circunstdncia, como uma promessa,
obrigagdo, garantia ou sugestdo de rentabilidade da Administradora ou do
Fundo aos Quotistas.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A serdo amortizadas de forma
parcial conforme as Datas de Amortizagdo Programadas descritas a seguir,
condicionada a manutengdo da Raz8o de Garantia das Quotas Seniores, apos a
realizagdo dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do
Fundo para tanto. Na hipotese de qualquer das datas de amortiza¢do a seguir
ndo ser um Dia Util, a amortizacdo das Quotas serd realizada no Dia Util
imediatamente subseqiiente.

Percentual do Principal a ser Amortizado Data de Amortizacdo
20% 10 de setembro de 2011
20% 10 de setembro de 2012
20% 10 de setembro de 2013
20% 10 de setembro de 2014
20% 10 de setembro de 2015

A partir da emissdo de Quotas Seniores pelo Fundo ¢ enquanto houver Quotas
Seniores em Circulagdo, a realizagdo de cada um dos pagamentos das
Amortizagoes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A esta
condicionada a manuten¢do da Raz@o de Garantia das Quotas Seniores, apos a
realizacdo dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do
Fundo para tanto. Na hipotese de qualquer das datas de amortizagﬁo acima
definidas ndo ser um Dia Util, a amortizagio das Quotas ser4 realizada no Dia
Util imediatamente subseqjiente.

Para maiores informagdes sobre os riscos relacionados a existéncia de
disponibilidades no Fundo para o pagamento das Amortizagdes Programadas
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ler a se¢ao “Fatores de Risco”
“Amortizacéo e Resgate Condicionado das Quotas” e “Amortizacdo e Resgate
Condicionado das Quotas de FIDCs”.

Nao ha periodo de caréncia para o pagamento das Amortizacdes Programadas
pelo Fundo.

10 de setembro de 2015.

O resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A estd condicionado a
manutencdo da Razdo de Garantia das Quotas Seniores, apds a realizacdo dos
referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.
Para maiores informagdes sobre os riscos relacionados a existéncia de disponibilidades
no Fundo para o pagamento do Resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
ler a se¢do “Fatores de Risco” - “Amortizacéo e Resgate Condicionado das Quotas” e
“Amortizacao e Resgate Condicionado das Quotas de FIDCs”.

Austin Rating: BBB".
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Procedimento de
Distribuicdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe A:

Negociacao:

Forma de Subscricdo e
Integralizacéo:

Aplicagdo dos Recursos
pelo Fundo:

Publico Alvo e
Consideragdes Quanto a
Adequacéo do
Investimento:

Publicacdes:

A Coordenadora realizara a distribuicdo publica das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A em mercado de balcdo organizado, por meio da CETIP
(para distribuicdo primaria, as quotas serdo registradas para negociacdo na
CETIP no Mbdulo de Distribuigdo de Ativos e, para negocia¢do no mercado
secundario, no SF — Médulo de Fundos) e do SOMAFIX ¢ do BOVESPAFIX,
ambos mantidos pela BM&FBOVESPA. A Oferta sera conduzida pela
Coordenadora, sob o regime de melhores esforgos.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A serdo registradas para negociagao
em bolsa de valores ou entidade de balcdo organizado, na CETIP (para
distribui¢do primadria, as quotas serdo registradas para negociagdo na CETIP no
Moédulo de Distribuicdo de Ativos e, para negociacdo no mercado secundario,
no SF — Moédulo de Fundos) ¢ no SOMAFIX ¢ no BOVESPAFIX, de acordo
com a legislagdo vigente, observado que: (i) os Quotistas serdo responsaveis
pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da
negociagdo ou transferéncia das Quotas de sua titularidade; e (ii) cabera
exclusivamente aos eventuais intermediarios assegurar que os adquirentes das
Quotas sejam Investidores Qualificados.

No ato de subscricdo das Quotas, o subscritor (i) assinara o boletim de
subscricdo, que também sera assinado pela Administradora; e (ii) se
comprometera a integralizar as Quotas subscritas conforme o previsto no
respectivo Suplemento de distribuicdo das Quotas, respeitadas as demais
condigdes previstas no Regulamento.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A subscritas deverdo ser
integralizadas em moeda corrente nacional.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
serdo utilizados, pelo Fundo, na aquisi¢do de Quotas de FIDCs, sempre observada a
politica de investimentos, de composigdo, de diversificagdo da Carteira do Fundo e
a ordem de alocacao de recursos estabelecida no Regulamento.

O Fundo ¢ destinado exclusivamente aos Investidores Qualificados. O
investimento nas Quotas Subordinadas Mezanino Classe A do Fundo ¢
adequado a investidores que tenham por objetivo alcangar retornos superiores a
Taxa DI, tendo em vista que a rentabilidade alvo das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A sera de 155% (cento e cinquenta e cinco por cento) da Taxa
DI. A rentabilidade alvo ndo representa, nem devera ser considerada, sob
qualquer hipdtese ou circunstincia, como uma promessa, obrigagdo, garantia ou
sugestdo de rentabilidade da Administradora aos Quotistas. O investimento nas
Quotas do Fundo ndo é adequado (i) a Investidores que necessitem de liquidez
consideravel, uma vez que a negociagdo das Quotas no mercado secundario
brasileiro ¢ restrita; e (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos inerentes ao
investimento em Quotas Subordinadas de Fundos de Direitos Creditdrios.
Adicionalmente, o investimento em Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
ndo ¢ adequado a Investidores que ndo estejam dispostos a correr riscos
relacionados a subordinacdo da amortizacdo e do resgate das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A ao resgate de todas as séries de Quotas
Seniores, quando emitidas.

As publicacdes a cargo do Fundo, inclusive o anuncio das datas de inicio e
término da Oferta bem como qualquer outro anuncio relacionado a ela, serdo
realizadas nos Periodicos.

18



Alteracdo das
Circunstancias,
Revogacao e
Modificagdo da
Oferta:

Cronograma das
Etapas da Oferta:

Data de Inicio e
Término da Oferta:

Havendo, a juizo da CVM, altera¢do substancial, posterior ¢ imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentacao do pedido de registro de
distribui¢do, ou que o fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos
assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a CVM podera acolher pleito
de modificacdo ou revogacao da Oferta.

Tendo sido deferida a modificacdo da Oferta, a CVM podera, por sua propria
iniciativa ou a requerimento do Fundo, prorrogar o prazo da Oferta por até¢ 90
(noventa) dias.

A modificagdo sera divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos
utilizados para a divulgagdo do Anuncio de Inicio da Oferta e o investidor, no
momento de aceitagdo a Oferta, declarara que esté ciente de que a Oferta original foi
alterada e de que tem conhecimento das novas condigdes.

Na hipdtese de modificagdo ou revogagdo da Oferta, os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua
aceita¢do da Oferta no prazo de 5 (cinco) dias tteis contados do recebimento da
comunicagdo da Administradora. A manuten¢do da aceitagdo da Oferta sera
presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de revogagdo da Oferta ou desisténcia da aceitagdo da Oferta pelo
investidor, os valores eventualmente depositados pelo investidor serdo
devolvidos, sem juros nem corre¢do monetaria e sem reembolso.

A Oferta seguira o cronograma tentativo abaixo:

Evento Datas indicativas*
Protocolo do pedido de registro na CVM 03/03/2010
Disponibilizagdo do Prospecto 03/03/2010
Registro da Emissdo na CVM 10/03/2010
Publica¢do do Anuncio de Inicio 12/03/2010
Final do Prazo de Distribui¢ao 27/03/2011
Publicagdo do Anuncio de encerramento da Oferta 30/03/2011

*As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes e
antecipagdes.

A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino A teve seu anuncio de inicio
publicado em 1° de abril de 2010, havendo seu periodo de distribuig¢do se iniciado
em tal data, tendo como data de encerramento original o dia 29 de setembro de
2010. Em 20 de setembro de 2010 foi protocolado perante a CVM pedido de
prorrogacdo do periodo de distribui¢do, o qual foi deferido pela CVM, tendo sido
a data de encerramento da Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino A
prorrogada para 27 de margo de 2011. Uma vez encerrado o prazo de distribui¢do
0 Administrador publicara o Antincio de Encerramento da Oferta.

1. OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO CLASSE B

Montante da Oferta:

R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais).

Data de Emisséo das Quotas 5 de margo de 2010.

Subordinadas Mezanino Classe B:

Prazo de distribuicdo das Quotas da data de publicagdo do anuncio de inicio relativo a oferta
Subordinadas Mezanino Classe B: publica das Quotas até 27 de margo de 2011.
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Valor Unitéario de
Emissdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B:

Quantidade de Quotas:
Subordinadas Mezanino
Classe B:

Quantidade Minima de
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B:

Meta de Rentabilidade
Prioritaria das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B:

Datas de Amortizacao
Programadas das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B:

R$1.000,00 (um mil reais).

Até 15.000 (quinze mil) quotas.

25 (vinte e cinco) quotas.

A Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B sera de 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI, devendo o valor das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ser calculado nos termos do Artigo
38, paragrafo 1° do Regulamento, conforme deliberado pela unanimidade dos
titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e dos titulares das Quotas
Subordinadas Junior, na Assembleia Geral de Quotistas Subordinados
Mezanino Classe B e de Quotistas Subordinados Junior que ocorreu em 29 de
dezembro de 2010. A Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B ndo representa, nem devera ser considerada,
sob qualquer hipétese ou circunstancia, como uma promessa, obrigacao,
garantia ou sugestdo de rentabilidade da Administradora ou do Fundo aos
Quotistas.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serdo amortizadas de forma parcial
conforme as Datas de Amortizagdo Programadas descritas a seguir, condicionada a
manutengdo, respectivamente, da Razdo de Garantia das Quotas Seniores e da
Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, apds a
realizacdo dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do Fundo
para tanto. Na hipotese de qualquer das datas de amortizagdo a seguir ndo ser um
Dia Util, a amortizagio das Quotas serd realizada no Dia Util imediatamente
subseqiiente.

Percentual do Principal a ser Amortizado | Data de Amortizacdo
10% 15 de setembro de 2011
10% 15 de setembro de 2012
10% 15 de setembro de 2013
10% 15 de setembro de 2014
10% 15 de setembro de 2015
10% 15 de setembro de 2016
10% 15 de setembro de 2017
10% 15 de setembro de 2018
10% 15 de setembro de 2019
10% 15 de setembro de 2020

A partir da emissdo de Quotas Seniores e/ou de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A pelo Fundo e enquanto houver Quotas Seniores e/ou Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A em Circulagdo, a realizagdo de cada um dos
pagamentos das Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B esta condicionada a manutengao, respectivamente, da Razao de Garantia
das Quotas Seniores ¢ da Razao de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A, apo6s a realizagdo dos referidos pagamentos e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para tanto.
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Periodo de Caréncia
para as Amortizacdes
Programadas:

Data de Resgate das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B:

Classificacdo de Risco
das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B:

Procedimento de
Distribuicdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B:

Negociacao:

Forma de Subscricao e
Integralizacéo:

Na hipotese de qualquer das datas de amortizagdo acima definidas ndo ser um
Dia Util, a amortizagdo das Quotas sera realizada no Dia Util imediatamente
subseqiiente.

Para maiores informagdes sobre os riscos relacionados a existéncia de
disponibilidades no Fundo para o pagamento das Amortiza¢cdes Programadas
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ler a secdo “Fatores de Risco” -
“Amortizacdo e Resgate Condicionado das Quotas” e “Amortizacédo e Resgate
Condicionado das Quotas de FIDCs”.

Nao ha periodo de caréncia para o pagamento das Amortiza¢cdes Programadas
pelo Fundo.

15 de setembro de 2020.

O resgates das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B esta condicionado a
manuten¢do, respectivamente, da Razdo de Garantia das Quotas Seniores e da
Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, apds a
realizagdo dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do
Fundo para tanto.

Para maiores informagdes sobre os riscos relacionados a existéncia de
disponibilidades no Fundo para o pagamento do Resgate das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B ler a seg¢do “Fatores de Risco” -
“Amortizacdo e Resgate Condicionado das Quotas” e “Amortizacdo e Resgate
Condicionado das Quotas de FIDCs”.

Austin Rating BBB.

A Coordenadora realizard a distribuicdo publica das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B em mercado de balc@o organizado, por meio da CETIP, do
SOMAFIX ¢ do BOVESPAFIX. A Oferta sera conduzida pela Coordenadora,
sob o regime de melhores esforgos.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serdo registradas para negociagio
em bolsa de valores ou entidade de balcdo organizado, na CETIP, no
SOMAFIX e no BOVESPAFIX, de acordo com a legislagdo vigente, observado
que: (i) os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia das Quotas
de sua titularidade; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermediarios
assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados.

No ato de subscrigdo das Quotas, o subscritor (i) assinard o boletim de
subscricdo, que também sera assinado pela Administradora; e (ii) se
comprometera a integralizar as Quotas subscritas conforme o previsto no
respectivo Suplemento de distribuicdo das Quotas, respeitadas as demais
condi¢des previstas no Regulamento.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B subscritas poderdo ser
integralizadas em moeda corrente ou mediante a conferéncia ao Fundo de
quotas seniores, quotas subordinadas mezanino ou quotas subordinadas junior
do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Silverado Maximum. Na
hipétese de integralizagdo mediante a conferéncia das quotas acima
mencionadas, as quotas a serem conferidas ao Fundo terdo seu valor calculado
na forma do Artigo 49 do Regulamento do Fundo. A conferéncia das Quotas de
FIDC ao Fundo sera realizada por meio da transferéncia da titularidade das
mesmas para conta de depdsito do Fundo mantida na instituicdo nas quais
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Aplicacéo dos Recursos
pelo Fundo:

Publico Alvo e
Consideragfes Quanto a
Adequacéo do
Investimento:

Publicagdes:

Alteracdo das
Circunstancias,
Revogacdo e
Modificagdo da Oferta:

estejam custodiadas.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B integralizadas em dinheiro serdo utilizados, pelo Fundo, na aquisicdo de Quotas
de FIDCs, sempre observada a politica de investimentos, de composi¢do, de
diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos
estabelecida no Regulamento. As quotas subordinadas junior do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios Silverado Maximum recebidas pelo Fundo
em integralizagdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B passardo a integrar
a carteira do Fundo.

O Fundo ¢ destinado exclusivamente aos Investidores Qualificados. O investimento
nas Quotas Subordinadas Mezanino Classe B do Fundo ¢ adequado a investidores que
tenham por objetivo alcangar retornos superiores a Taxa DI, tendo em vista que a
rentabilidade alvo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B sera de 170% (cento
e setenta por cento) da Taxa DI, conforme deliberado pela unanimidade dos titulares
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e dos titulares das Quotas Subordinadas
Junior, na Assembleia Geral de Quotistas Subordinados Mezanino Classe B ¢ de
Quotistas Subordinados Junior que ocorreu em 29 de dezembro de 2010. A
rentabilidade alvo ndo representa, nem devera ser considerada, sob qualquer hipdtese
ou circunstdncia, como uma promessa, obrigagdo, garantia ou sugestio de
rentabilidade da Administradora aos Quotistas. O investimento nas Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B do Fundo ndo ¢ adequado (i) a Investidores que
necessitem de liquidez consideravel, uma vez que a negociagdo das Quotas
Subordinadas Mezanino no mercado secundario brasileiro € restrita; e (ii) ndo estejam
dispostos a correr riscos inerentes ao investimento em Quotas Subordinadas de
Fundos de Direitos Creditorios. Adicionalmente, o investimento em Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B ndo ¢ adequado a investidores que ndo estejam
dispostos a correr riscos relacionados a subordinacdo da amortizagdo e do resgate das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ao resgate de todas as séries de Quotas
Seniores, quando emitidas, e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.

As publicagdes a cargo do Fundo, inclusive o antncio das datas de inicio e
término da Oferta bem como qualquer outro antincio relacionado a ela, serdo
realizadas no Jornal Brasil Economico.

Havendo, a juizo da CVM, alteragdo substancial, posterior ¢ imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentagdo do pedido de registro
de distribuicdo, ou que o fundamentem, acarretando aumento relevante dos
riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a CVM podera
acolher pleito de modifica¢do ou revogacao da Oferta.

Tendo sido deferida a modificagdo da Oferta, a CVM podera, por sua propria
iniciativa ou a requerimento do Fundo, prorrogar o prazo da Oferta por até 90
(noventa) dias.

A modificacdo sera divulgada imediatamente através de meios a0 menos iguais aos
utilizados para a divulgagdo do Anuncio de Inicio da Oferta e o investidor, no
momento de aceitagdo a Oferta, declarara que esta ciente de que a Oferta original
foi alterada e de que tem conhecimento das novas condigdes.

Na hipotese de modificagdo ou revogacdo da Oferta, os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua
aceitag¢do da Oferta no prazo de 5 (cinco) dias uteis contados do recebimento da
comunica¢do da Administradora. A manutencdo da aceitacdo da Oferta serad
presumida em caso de siléncio do investidor.
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Em caso de revogacdo da Oferta ou desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo
investidor, os valores eventualmente depositados pelo investidor serdo
devolvidos, sem juros nem corre¢do monetaria e sem reembolso.

Cronograma das Etapas A Oferta seguird o cronograma tentativo abaixo:

da Oferta:
Evento Datas indicativas?
Protocolo do pedido de registro na CVM 03/03/2010
Disponibiliza¢@o do Prospecto 03/03/2010
Registro da Emissdo na CVM 10/03/2010
Publicagdo do Anuncio de Inicio 12/03/2010
Final do Prazo de Distribui¢ao 27/03/2011
Publicagdo do Anuncio de encerramento da Oferta 30/03/2011
*As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes
e antecipagdes.
Data de Inicio e A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino B teve seu anuncio de inicio
Término da Oferta: publicado em 1° de abril de 2010, havendo seu periodo de distribuicdo se

iniciado em tal data, tendo como data de encerramento original o dia 29 de
setembro de 2010. Em 20 de setembro de 2010 foi protocolado perante a CVM
pedido de prorrogagdo do periodo de distribuicdo, o qual foi deferido pela
CVM, tendo sido a data de encerramento da Oferta de Quotas Subordinadas
Mezanino B prorrogada para 27 de marco de 2011. Uma vez encerrado o prazo
de distribui¢do o Administrador publicara o Anuncio de Encerramento da
Oferta.
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I, MAIS INFORMACOES

Para maiores informagdes a respeito da Oferta ¢ do Fundo, bem como para obten¢do de cdpias do
Regulamento e deste Prospecto, os interessados deverdo dirigir-se a CVM, as sedes da Administradora ou da
Coordenadora da Oferta, ou seus respectivos sites na Internet, nos enderegos indicados abaixo:

Administradora e Coordenadora:

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Av. Paulista, n° 1.111, 2° andar - parte

Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 4009-2121

Fac-simile: (11) 2122-2054

Internet: www.citibank.com.br

Gestora:

Silverado Gestao e Investimentos Ltda.

Av. Vereador José Diniz, n° 3725, conj. 53-A
Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 5090-1250

Fac-simile: (11) 5041-3508

e-mail: siveradoasset@silverado.net

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM
Rua Sete de Setembro, n® 111

Rio de Janeiro, RJ

ou

Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares
Sao Paulo - SP

WWW.CVIM.gov.br

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Rua XV de Novembro, 275 - CEP 01013-001

Sédo Paulo - SP

www.bmfbovespa.com.br/rendafixa

CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1.663, 1° andar - CEP 01452-001
Sao Paulo - SP

www.cetip.com.br

Exemplares impressos do Prospecto estdo disponiveis para retirada, pelos interessados, no enderego da
Administradora acima indicado.

O Prospecto esta disponivel para consulta e reproducdo, nas paginas da rede mundial de computadores da
Administradora e Coordenadora ¢ da CVM.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

As informacdes contidas nesta Secdo foram retiradas do Regulamento, constante do Anexo | ao presente
Prospecto. Recomenda-se ao potencial investidor a leitura cuidadosa do Regulamento antes de tomar
qualquer decisdo de investimento no Fundo.

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicéo e de diversificacdo da Carteira
estabelecidos no Regulamento.

O FunDO

O Fundo esté constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas Seniores, quando emitidas, e
as Quotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas (i) na Data de Resgate de cada série de
Quotas Seniores ou classe de Subordinadas Mezanino, (ii) por deliberagdo da Assembléia Geral de Quotistas,
nos termos do Regulamento, ou (ii) em virtude de sua liquidagdo antecipada, nos termos do Regulamento. As
Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas Mezanino podem ainda ser objeto de amortizagdes programadas
nos termos de seus respectivos Suplementos, sendo que a realizagdo de pagamentos das Amortizagdes
Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino esta condicionada a manuten¢ao da Razdo de Garantia das
Quotas Seniores do Fundo apds a realizagdo dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do
Fundo para tanto. O prazo de duracdo do Fundo serd indeterminado. O Fundo poderd ser liquidado por
deliberagdo da Assembléia Geral, observado o previsto no Capitulo XVIII do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado no 5° Cartorio de Titulos e Documentos da Cidade de Sao Paulo, em
03 de mar¢o de 2010 sob o n° 01293102.

As Quotas de FIDCs a serem adquiridas pelo Fundo serfo previamente selecionadas pela Consultora,
mediante a indicagdo e a pré-verificagdo do atendimento das Condigdes de Aquisi¢do e do enquadramento nas
Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento. Apoés a selegdo e pré-verificagdo dos
Direitos de Crédito pela Consultora, a Gestora devera analisar e verificar o cumprimento das Condigdes de
Aquisicao estabelecidas no Regulamento do Fundo e certificar o cumprimento dessas ao Custodiante. Uma
vez recebida a comunica¢do quanto ao cumprimento das Condigdes de Aquisicdo o Custodiante realizard a
efetiva verificagdo do enquadramento do Direito de Crédito aos Critérios de Elegibilidade previstos no
Capitulo V do Regulamento.

As operagdes do Fundo ndo contam com nenhuma garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).

BASE LEGAL
O Fundo tem como base legal a Resolu¢ao CMN 2.907 e a Instrugdo CVM 356.
PuUBLICO ALVO E CONSIDERACOES QUANTO A ADEQUAGAO DO INVESTIMENTO

O Fundo ¢ destinado exclusivamente aos Investidores Qualificados. O investimento nas Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A e/ou nas Quotas Subordinadas Mezanino Classe B do Fundo ¢ adequado a investidores que
tenham por objetivo alcangar retornos superiores a Taxa DI, tendo em vista que a Meta de Rentabilidade das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A sera de 155% (cento e cinquenta e cinco por cento) da Taxa DI e a Meta de
Rentabilidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B sera de 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI. A
Meta de Rentabilidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e a Meta de Rentabilidade das Quotas Classe
B ndo representam, nem deverdo ser consideradas, sob qualquer hipdtese ou circunstincia, como uma promessa,
obrigacdo, garantia ou sugestdo de rentabilidade da Administradora aos Quotistas. O investimento nas Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A e/ou Quotas Subordinadas Mezanino Classe B do Fundo ndo é adequado (i) a
Investidores que necessitem de liquidez consideravel, uma vez que a negociagdo das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B no mercado secundario brasileiro € restrita;
e (i) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor privado. Adicionalmente, (i) o
investimento em Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ndo ¢ adequado a Investidores que ndo estejam
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dispostos a correr riscos relacionados a subordinagdo da amortizagdo e do resgate das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A ao resgate de todas as séries de Quotas Seniores; e (ii) o investimento em Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B n3o é adequado a Investidores que ndo estejam dispostos a correr riscos relacionados a
subordinacdo da amortizagdo e do resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e das quotas Quotas
Seniores, quando emitidas.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B que sejam integralizadas em dinheiro serdo utilizados, pelo Fundo,
prioritariamente, para a aquisicao de Quotas de FIDCs e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de
investimento, de composi¢do e de diversificagdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos
estabelecidas no Regulamento. As quotas subordinadas junior do Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Silverado Maximum recebidas pelo Fundo em integralizacdo de Quotas Subordinadas Mezanino
passardo a integrar a carteira do Fundo.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O objetivo do Fundo ¢ proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de composigdo ¢
de diversificagdo de sua Carteira, a valorizagdo de suas Quotas por meio da aquisi¢do de Quotas de FIDCs.

Cada série de Quotas Seniores e cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino tera caracteristicas
especificas, inclusive com relacdo a meta de rendimento das Quotas, data de resgate, datas de amortizacdes
programadas, de acordo com as caracteristicas da emissdo, condigdes de mercado, entre outros fatores, a
serem estabelecidos nos respectivo Suplementos quando de sua emisséo.

A rentabilidade alvo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A do Fundo é de 155% (cento e cinquenta e
cinco por cento) da Taxa DI. A rentabilidade alvo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B do Fundo ¢é
de 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI, conforme deliberado pela unanimidade dos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e dos titulares das Quotas Subordinadas Junior, na Assembleia
Geral de Quotistas Subordinados Mezanino Classe B ¢ de Quotistas Subordinados Junior que ocorreu em 29
de dezembro de 2010. As Quotas Subordinadas Junior ndo tém Meta de Rentabilidade definida.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGCAO DA CARTEIRA

O Fundo ¢ voltado preponderantemente a aplicagio em Quotas de FIDCs originarios de direitos e titulos
representativos de duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer outro titulo representativo
de crédito, ou por contratos de compra e venda, locagdo ¢ prestagdo de servigos decorrentes de operagdes
realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de
prestacdo de servigos, podendo inclusive aplicar até 100% (cem por cento) de seu Patriménio Liquido em um
unico FIDC, observado o disposto na alinea “b” do Paragrafo 1° do Artigo 12 do Regulamento.

O Fundo pode adquirir Quotas de FIDCs mediante subscri¢do no mercado primario, ou aquisi¢do no mercado
secundario, sendo que devera aplicar, em até 90 (noventa) dias contados da Data da 1% Subscri¢ao das Quotas,

no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patriménio Liquido na subscri¢do ou aquisicdo de Quotas
de FIDCs, fechados ou abertos com as caracteristicas permitidas pelo Regulamento.

A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que ndo estiver alocada em Quotas de FIDCs sera
necessariamente alocada nos Ativos Financeiros a seguir relacionados:

(a) moeda corrente nacional;
(b) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

(c) titulos de emissdo do BACEN;
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(d) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nas alineas “b” e “c” acima, contratadas
com Instituicdes Autorizadas; e

(e) certificados e recibos de deposito bancario e demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda
fixa de emissdo das Instituigdes Autorizadas, exceto cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS).

O Fundo podera realizar operagdes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e suas coligadas ou outras sociedades sob controle comum da
Administradora, e/ou fundos de investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela
Gestora ou pelas pessoas a eles ligadas acima mencionadas, atuem na condigdo de contraparte. E vedado ao
Fundo realizar operagdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia. O
Fundo néo realizara opera¢des em mercados derivativos.

CONDICOES DE AQUISICAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

O Fundo somente adquirira Quotas de FIDCs, que na Data de Aquisi¢do, atendam, conforme o caso, as
condigdes de aquisigdo e aos critérios de elegibilidade descritos a seguir.

Sao condigdes para a aquisi¢do de Quotas de FIDC pelo Fundo (as “Condigoes de Aquisi¢do”) que as Quotas
de FIDC:

(a) sejam denominadas e pagas em moeda corrente nacional;

(b) na data da aquisi¢do de suas quotas o volume total de quotas de tal FIDC detidas pelo Fundo,
consideradas as quotas a serem adquiridas, represente até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo. O limite de concentrago ora estabelecido podera ser extrapolado até 100% (cem por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo: (i) em relag@o a quotas do FIDC Silverado Maximum ou (ii) desde que
as quotas de tal FIDC a serem adquiridas pelo Fundo: (a) tenham classifica¢do de risco de no minimo
“AAA” na escala local atribuida por agéncia de classificacdo de risco; ou (b) sejam objeto de analise
prévia pela Agéncia de Classificacdo de Risco, ap6s a qual as quotas do FIDC poderao ser adquiridas, a
critério da Gestora, ainda que a Agéncia de Classificagao de Risco entenda que tal aquisi¢ao resulte em
revisdo do rating, com perspectiva negativa ou em rebaixamento do rating das Quotas do Fundo por ela
emitido;

(c) tenham Classificagdo de Risco de no minimo “BBB™ na escala local atribuida por agéncia de
classificacdo de risco; ou (ii) sejam objeto de andlise prévia pela Agéncia de Classificagdo de Risco,
apos a qual as quotas do FIDC poderdo ser adquiridas, a critério da Gestora, ainda que a Agéncia de
Classificagdo de Risco entenda que tal aquisi¢do resulte em revisdo do rating, com perspectiva negativa
ou em rebaixamento do rating das Quotas do Fundo por ela emitido;

(d) sejam emitidas por FIDCs cuja politica de investimento estabeleca que parte preponderante do
Patrimonio Liquido do FIDC seja investida em direitos creditorios provenientes de no minimo um dos
seguintes segmentos: comercial, industrial, prestagdo de servicos, agricola, imobiliario, de hipotecas,
financeiro, ou de arrendamento mercantil;

(e) tenham sido emitidas por FIDC que ndo tenham incorrido em inadimplementos no pagamento de
amortizagdes ou resgates aos quotistas do fundo ou no cumprimento de quaisquer outras obrigacdes
pecuniarias, no prazo compreendido entre a data em que se pretende adquirir as quotas do FIDC em
questdo e: (i) 12 meses imediatamente anteriores a tal data; ou (ii) a penaltima data de pagamentos de
obrigacdes pecuniarias do Fundo a seus Quotistas, dos dois aquele que represente maior prazo;

(f) tenham sido emitidas por FIDC que (i) ndo tenha pagamentos de encargos ou outras obrigagdes
pecunidrias pendentes; ou (ii) que tenha incorrido em atraso ndo-justificado do pagamento de quaisquer
encargos, superior a 15 dias contados do vencimento dos mesmos, nos 12 meses imediatamente
anteriores a data em que se pretenda adquirir as quotas em questio;
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)
(h)

(@)

)

(k)

tenham sido emitidas por FIDC que ndo esteja pendente nenhum evento de avaliagdo ou evento de liquidagio;
em se tratando de quotas de FIDC que apresentem Metas de Rentabilidade Prioritaria, a rentabilidade

das quotas em questdo seja maior ou igual aos seguintes multiplos para a Taxa DI, considerado o seu
nivel de risco:

Nivel de Risco Percentual da Taxa DI

AAA 105%
AA 107%
A 110%
BBB’ 160%

em se tratando de quotas de FIDC que ndo apresentem Meta de Rentabilidade Prioritaria, quotas:

(1) cujo rendimento de sua classe no periodo de 12 meses encerrado no més imediatamente anterior
ao de sua aquisigdo seja equivalente a, no minimo, o maior dentre os seguintes valores: (i) 300%
(trezentos por cento) da Taxa DI vigente em sua data de aquisi¢@o, ou (ii) 200% (duzentos por
cento) da maior meta de rentabilidade de Quotas Seniores do Fundo; ou

(i1) cuja série ou classe ndo possua ainda 12 meses de historico de rendimentos, mas que possua no
minimo 03 (tr€s) meses de historico de rendimentos encerrado no més imediatamente anterior ao
de sua aquisi¢do, que uma vez anualizado seja equivalente a, no minimo, 200% (duzentos por
cento) da Taxa DI vigente em sua data de aquisi¢do ou (ii) 150% (cento e cinqiienta por cento) da
meta de rentabilidade das Quotas Seniores do Fundo.

em se tratando de quotas de FIDC que nédo o FIDC Silverado Maximum, a Consultora tenha previamente
informado a Agéncia de Classificagdo de Risco, de modo que esta possa avaliar o impacto da aquisi¢do
das quotas em questdo sobre as classificagdes de risco por ela emitida as Quotas do Fundo, previamente
a aquisicao das quotas em questdo; e

em se tratando de quotas de FIDC que adquira Direitos de Crédito predominantemente oriundos de
operagdes no setor agropecuario da economia, a Consultora tenha previamente informado a Agéncia de
Classificacao de Risco, de modo que esta possa avaliar o impacto da aquisi¢do das quotas em questdo
sobre as classificagdes de risco por ela emitida as Quotas do Fundo, previamente a aquisi¢do das quotas
em questao.

Os critérios a serem atendidos para que as Quotas de um determinado FIDC sejam consideradas elegiveis para
aquisi¢do pelo Fundo (os “Critérios de Elegibilidade”) sdo:

(a)

(b)

o FIDC em questdo tenha (i) a Consultora como sua consultora de crédito responsavel pela prestagdo dos
servigos de andlise e selegao de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos de Crédito para aquisigdo
pelo FIDC; e/ou a Gestora, como gestora responsavel pela defini¢do dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros passives de aquisi¢ao pelo FIDC;

a aquisi¢do das Quotas do FIDC em questdo devera ter sido previamente aprovada pela Gestora,
mediante envio a Custodiante de aviso contendo informagdes sobre quem sdo a Consultora e a Gestora
do FIDC em questdo, bem como sobre o cumprimento das Condigdes de Aquisi¢do estabelecidas no
Paragrafo 1° do Artigo 12 do Regulamentob, com forma e contetido acordado com a Custodiante.

PATRIMONIO LiQUIDO

O Patriménio Liquido do Fundo ¢ o valor dos Recursos Liquidos, acrescido do Valor dos Ativos Financeiros,
acrescido do Valor das Quotas de FIDCs, reduzido das Despesas Incorridas e reduzido do Valor Provisionado,
apurados na forma do Capitulo XVI do Regulamento.
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Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, de qualquer terceiro, a titulo, entre outros, de
multas, indenizagdes ou verbas compensatorias serdo incorporados ao Patrimdnio Liquido, observado o
disposto no Capitulo XVI do Regulamento.

RAZz&ES DE GARANTIA

A partir da data da 1* subscricdo de Quotas Seniores a Consultora verificara, todo Dia Util, se a relagdo,
expressa em valores percentuais, entre o valor do Patrimoénio Liquido e a somatoria do valor total das Quotas
Seniores (a “Razdo de Garantia das Quotas Seniores”) ¢ igual ou superior a relagdo minima estabelecida para
as Quotas Seniores abaixo (a “Relagdo Minima das Quotas Seniores”™).

A partir da 1* subscrigdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A a Consultora verificara todo Dia Util se
a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do Patrimdnio Liquido e a somatoria do (i) valor
total das Quotas Seniores e o valor total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A (a “Razdo de Garantia
das Quotas Mezanino Classe A” ¢ igual ou superior a relagdo minima estabelecida para as Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B abaixo (a “Relagdo Minima das Quotas Mezanino Classe A”).

A partir da 1 subscri¢io de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B a Consultora verificara todo Dia Util se
a relag@o, expressa em valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e a somatoria do (i) valor
total das Quotas Seniores, o valor total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e o valor total das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B (a “Razdo de Garantia das Quotas Mezanino Classe B” ¢ igual ou
superior a relagdo minima estabelecida para as Quotas Subordinadas Mezanino Classe B abaixo (a “Relagdo
Minima das Quotas Mezanino Classe B”).

A Relagdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e¢ a Relagdo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B aplicaveis a qualquer tempo séo:

RELACAO MINIMA DAS QUOTAS SUBORDINADAS
MEZANINO CLASSE A

RELACAO MINIMA DAS QUOTAS SUBORDINADAS
MEZANINO CLASSE B

118%

111%

Caso futuramente venham a ser emitidas Quotas Seniores, a Relacdo Minima de Quotas Seniores aplicavel
devera ser determinada em fun¢do da representatividade percentual das Quotas de FIDC integrantes da
carteira do Fundo com nivel de risco inferior a “A” na respectiva data de verificagdo em relagdo ao total da

carteira do Fundo alocado em Quotas de FIDC, de acordo com a tabela a seguir:

PARTICIPACAO MINIMA EM RELACAO RELACAO MiNIMA

PARTICIPACAO MAXIMA EM RELACAO AO TOTAL DA | AO TOTAL DA CARTEIRA ALOCADO EM DAS QUOTAS

CARTEIRA ALOCADO EM QUOTAS DE FIDC QuoTAs DE FIDC SENIORES
Até 30 % em Quotas com Nivel de Risco “BBB™ (ou | Parcela remanescente em Quotas com
equivalente), e/ou Quotas que sejam objeto de | Nivel de Risco “A” ou superior (ou
andlise prévia pela Agéncia de Classificacdo de | equivalentes), observado o disposto 125%
Risco, nos termos do Artigo 12, Pardgrafo 1° do | abaixo.
Regulamento.
De 30,01% a 50% em Quotas com Nivel de Risco | Parcela remanescente em Quotas com
“BBB™ (ou equivalente) e/ou Quotas que sejam | Nivel de Risco “A” ou superior (ou
objeto de analise prévia pela Agéncia de | equivalentes), observado o disposto 133%
Classificagdo de Risco, nos termos do Artigo 12, | abaixo.
Paragrafo 1° do Regulamento.
De 50,01% a 70% em Quotas com Nivel de Risco | Parcela remanescente em Quotas com
“BBB™ (ou equivalente) e/ou Quotas que sejam | Nivel de Risco “AA-" ou superior (ou
objeto de analise prévia pela Agéncia de | equivalentes), observado o disposto 142%
Classificagdo de Risco, nos termos do Artigo 12, | abaixo.
Paragrafo 1° do Regulamento.
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A alteragdo da Relagdo Minima das Quotas Seniores sera realizada automaticamente de acordo com os
parametros estabelecidos acima em fung@o da variagdo da composi¢do da carteira do Fundo, sem que para
tanto seja necessaria qualquer deliberacdo ou ratificagdo por parte dos Quotistas, cabendo a Consultora o
acompanhamento diario das Relagdes Minimas aplicaveis e sua informagdo a Gestora e ao Custodiante.

Até a primeira subscrigdo de Quotas Seniores do Fundo e em até 180 (cento e oitenta) dias contados do inicio
da 1? subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, o Fundo devera manter parcela equivalente a
10% (dez por cento) de seu Patriménio Liquido investida em Quotas de FIDC com nivel de risco AA- ou
superior.

A partir da primeira subscrigdo de Quotas Seniores do Fundo, o Fundo devera manter parcela de seu
Patrimonio Liquido investida em Quotas de FIDC com nivel de risco AA- ou superior, a ser definida em
fungdo da representatividade percentual das Quotas de FIDC integrantes da carteira do Fundo com nivel de
risco inferior a “A” na respectiva data de verificacdo em relagdo ao total da carteira do Fundo alocado em
Quotas de FIDC, de acordo com a tabela a seguir.

PARCELA DO PATRIMONIO LiQUIDO DO

FUNDO A SER INVESTIDO EM QUOTAS DE

PARTICIPACAO MAXIMA EM RELAGAO AO TOTAL DA CARTEIRA ALOCADO FIDC Com RATING AA- OU SUPERIOR
EM QUOTAS DE FIDC (NO MINIMO)

Até 30 % em Quotas com Nivel de Risco “BBB™ (ou equivalente), e/ou
Quotas que sejam objeto de andlise prévia pela Agéncia de Classificagdo

0,
de Risco, nos termos do Artigo 12, Paragrafo 1° do Regulamento. 20%

De 30,01% a 50% em Quotas com Nivel de Risco “BBB™ (ou equivalente)
e/ou Quotas que sejam objeto de analise prévia pela Agéncia de Classificagdo

0,
de Risco, nos termos do Artigo 12, Paragrafo 1° do Regulamento. 25%

De 50,01% a 70% em Quotas com Nivel de Risco “BBB™ (ou equivalente)
e/ou Quotas que sejam objeto de andlise prévia pela Agéncia de
Classificagdo de Risco, nos termos do Artigo 12, Paragrafo 1° do 30%
Regulamento.

A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo a ser investida em Quotas de FIDC com nivel de risco AA- ou
superior sera definida automaticamente de acordo com os parametros estabelecidos acima, sem que para tanto
seja necessaria qualquer deliberagdo ou ratificagdo por parte dos Quotistas, cabendo a Consultora o
acompanhamento diario do percentual aplicavel, a verificagdo de cumprimento do mesmo e sua informagao a
Gestora, ao Custodiante e a Agéncia de Classificacdo de Risco.

Em caso de altera¢do da parcela do Patrimonio Liquido do Fundo a ser investida em Quotas de FIDC com
nivel de risco AA- ou superior que demande o aumento do volume de Quotas de FIDC com nivel de risco
AA- ou superior, a Gestora devera realocar o Patrimdnio do Fundo no prazo de 20 (vinte) dias tteis de modo
a atender o disposto acima.

Caso a Razdo de Garantia das Quotas Seniores seja inferior a Relagdo Minima das Quotas Seniores por 10
(dez) Dias Uteis consecutivos serdo adotados os seguintes procedimentos:

(i) A Consultora informara imediatamente a Administradora, a qual deverd entdo comunicar,
imediatamente, tal ocorréncia aos Quotistas Subordinados, mediante o envio de carta ou correio
eletronico, para realizar aporte adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de
Garantia, mediante a emissao e subscri¢cao de novas Quotas Subordinadas; e

(ii))  Os Quotistas Subordinados deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados a

partir do recebimento da comunicagdo prevista no item (i) acima, tantas Quotas Subordinadas quantas
sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia das Quotas Seniores.
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Caso os Quotistas Subordinados ndo realizem o aporte adicional de recursos conforme item (ii) acima, a
Administradora devera adotar os procedimentos do Artigo 58 do Regulamento.

Caso (i) a Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A seja inferior a Relagdo Minima das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, ou (ii) a Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B seja inferior a Relagdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, por 10 (dez) Dias
Uteis consecutivos serdo adotados os seguintes procedimentos:

(i) A Consultora informara imediatamente a Administradora, a qual deverd entdo comunicar,
imediatamente, tal ocorréncia aos Quotistas Subordinados Junior, mediante o envio de correspondéncia,
com aviso de recebimento, ou por meio eletronico, para realizar aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do Fundo & Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e/ou a
Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, conforme o caso, mediante a emissdo e
subscricdo de novas Quotas Subordinadas Junior; e

(i)  Os Quotistas Subordinados Juniores deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis,
contados a partir do recebimento da comunicacdo prevista na alinea “a” deste paragrafo, tantas Quotas
Subordinadas Junior quantas sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A e/ou a Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B, conforme o caso.

Caso Os Quotistas Subordinados Junior nio realizem o aporte adicional de recursos conforme item (ii) acima,
a Administradora devera adotar os procedimentos do Artigo 58 do Regulamento.

Caso a Razdo de Garantia das Quotas Seniores, a Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A e a Razio de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B sejam superiores,
respectivamente, a Relacdo Minima das Quotas Seniores e a Relagdo Minima das Quotas Subordinadas
Mezanino (as “Relacdes Minimas”), a Administradora podera realizar, conforme orientagdo da Consultora, a
amortizagdo parcial das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B, do montante que exceder simultaneamente as Relagdes Minimas (o “Excesso de Cobertura™), desde
que sejam atendidos os seguintes requisitos:

(i) o Fundo tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito as provisdes
exigidas pela regulamentagao pertinente e pelo Regulamento;

(ii) até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou Eventos de
Liquidagdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles tenham sido sanados nos termos deliberados em
Assembléia Geral; e

(i)  desde que haja caixa disponivel no Fundo em montante suficiente.

Para fins do previsto neste item, a Administradora devera comunicar em 01 (um) Dia Util ap6s o recebimento
de notificacdo a ela enviada pela Consultora nos termos do item (i) acima, a ocorréncia de Excesso de
Cobertura aos titulares de Quotas Subordinadas Junior.

A Administradora devera realizar a amortizago parcial das Quotas Subordinadas em até 2 (dois) Dias Uteis
ao recebimento da comunicacdo da Consultora prevista no caput deste Artigo, sujeito a confirmacdo pela
Consultora da continuidade do Excesso de Cobertura.

SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS

Contrato de Prestacao de Servicos de Administracdo, Custddia, Controladoria e Escrituragéo

O Contrato de Prestagdo de Servigcos de Administragdo, Custddia, Controladoria e Escritura¢do estabelece os

termos e condigdes para prestagdo dos referidos servigos pela Administradora/Custodiante ao Fundo,
complementando o disposto no Regulamento e na legislacdio em vigor, estabelecendo os procedimentos
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operacionais da interacdo entre a Administradora/Custodiante e os demais prestadores de servigos do Fundo,
bem como a parcela da taxa de administragdo a ser destinada ao pagamento da Administradora/Custodiante. Para
informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora/Custodiante ¢ os demais prestadores de servigos
ao Fundo veja a segdo “Descricdo de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacao de Servicos de Analise de Crédito

O Contrato de Prestagdo de Servicos de Analise de Crédito, estabelece os termos e condigdes para a prestacao,
pela Consultora ao Fundo, dos servicos de consultoria ¢ assessoria para analise e pré-selecdo de quotas de
FIDC a serem adquiridas pelo Fundo em complemento ao disposto no Regulamento, estabelecendo os
procedimentos operacionais da interacdo entre a Consultora e os demais prestadores de servicos do Fundo,
bem como a parcela da taxa de administra¢do a ser destinada ao pagamento da Consultora. Para informagdes
acerca do relacionamento entre a Consultora e os demais prestadores de servicos ao Fundo veja a seg@o
“Descri¢do de Relagdes Societarias ou Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestéo de Carteira

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Gestao de Carteira estabelece os termos e condigdes para a prestacao,
pela Gestora ao Fundo, dos servigos de gestdo de carteira para analise e selecdo das Quotas de FIDC e demais
Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, estabelecendo os procedimentos operacionais da interagao
entre a Gestora e os demais prestadores de servigos do Fundo, bem como a parcela da taxa de administracao a
ser destinada ao pagamento da Gestora. Para informacdes acerca do relacionamento entre a Gestora e os
demais prestadores de servicos ao Fundo veja a se¢do “Descricdo de Relagdes Societarias ou Ligacgdes
Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Classificagdo de Risco

O Contrato de Prestagdo de Servigos de Classificagdo de Risco estabelece os termos e condigdes para a
prestagdo, pela Agéncia de Classificagdo de Risco ao Fundo, do prestagdo dos servigos de classificagdo de
risco das Quotas Subordinadas Mezanino. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Agéncia de
Classificagdo de Risco e os demais prestadores de servigos ao Fundo veja a se¢do “Descricdo de Relagdes
Societarias ou Liga¢des Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Auditoria Independente

O Contrato de Prestagdo de Servigos de Auditoria Independente estabelece os termos e condigdes para a
prestagdo, pelo o Auditor Independente dos servigos de revisdo anual das demonstragdes financeiras e das
contas do Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre o Auditor Independente e os demais
prestadores de servigos ao Fundo veja a secdo “Descricdo de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais
Relevantes” deste Prospecto.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS DO FUNDO
FORMA E ESPECIE
As Quotas terdo a forma escritural, permanecendo em contas de depdsito em nome de seus titulares.
As Quotas constituem fragdes ideais do patriménio do Fundo. O Fundo possui quatro classes de Quotas,
sendo uma classe de Quotas Seniores, duas classes de Quotas Subordinadas Mezanino e uma classe de Quotas
Subordinadas Junior.
Quotas Seniores

As Quotas Seniores, quando emitidas, terdo as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

(a)  prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relagdo as Quotas Subordinadas, observado o disposto neste
Regulamento;

(b)  Valor Unitario de Emissao fixado no respectivo Suplemento de emissao;

()  Valor Unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de integralizagio,
amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 37 do Regulamento; e

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, excecdo
feitas as relacionadas no Artigo 64, Paragrafo 3°, sendo que a cada Quota Sénior correspondera a 1
(um) voto.

A Meta de Rentabilidade de cada série de Quotas Seniores sera estabelecida nos respectivos Suplementos de
Emissao.

A Administradora, em nome do Fundo, ¢ mediante instru¢des da Consultora, poderda emitir uma ou mais
séries de Quotas Seniores, a qualquer tempo, desde que:

(a)  nenhum Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidacdo tenha ocorrido e esteja em vigor;

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro em Cartorio de Titulos e
Documentos; e

(c)  aemissdo seja objeto de: (i) distribuicdo publica, devidamente registrada perante a CVM nos termos da
Instru¢do CVM 356 e da Instrucdo CVM 400, conforme alterada; (ii) distribui¢do publica com
dispensa de registro, perante a CVM, conforme a Instru¢do CVM 356; (iii) distribui¢do publica com
esforgos restritos, nos termos da Instrug¢do CVM 476 de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada; ou
(iv) colocagdo privada.

Exceto pelos termos e condi¢des previstos no Suplemento de cada série, as séries conferirdo aos respectivos
Quotistas os mesmos direitos, privilégios ¢ vantagens, sendo expressamente vedada a emissdo de série que
confira aos seus titulares direitos, privilégios e vantagens distintos.

O valor total das Quotas Seniores sera equivalente ao somatorio do valor das Quotas Seniores de cada série,

corrigidas segundo a meta prioritaria de rentabilidade ou o valor resultante da divisdo do Patriménio Liquido
do Fundo pelo nimero de Quotas Seniores, o que for menor.
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Quotas Subordinadas Mezanino Classe A

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes
comuns:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

subordinam-se as Quotas Seniores e t€ém prioridade em relagdo as Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B e as Quotas Subordinadas Junior para fins de amortizagdo e/ou resgate, observado o disposto
neste Regulamento;

somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em Circulagdo, e admite-se
que sua integralizac¢do, amortizagdo e resgate sejam efetuados em Quotas de FIDCs;

o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino sera de
R$1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Mezanino distribuidas posteriormente terdo
seu Valor Unitario de Emissao calculado com base no item (d) a seguir;

valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢io de seu valor de integralizagio,
amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 38 do Regulamento;

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléias Gerais, excecdo feita
as relacionadas no Artigo 64, Paragrafo 3°, sendo que a cada Quota Subordinada Mezanino Classe A
correspondera 1 (um) voto; e

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinacdo ou tratamento ndo igualitario entre os titulares
de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.

A Meta de Rentabilidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ¢ 155% (cento e cinqiienta e cinco por
cento) da Taxa DI

Quotas Subordinadas Mezanino Classe B

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes
comuns:

(a)

(b)
(©)

(d)

(e)

®

subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e tém prioridade em
relagdo as Quotas Subordinadas Junior para fins de amortizacdo e/ou resgate, observado o disposto
neste Regulamento;

somente poderdo ser resgatadas apos o resgate integral das Quotas Seniores em Circulagdo;
o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino sera de
R$1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Mezanino distribuidas posteriormente terdo

seu Valor Unitario de Emissao calculado com base no item (d) a seguir;

valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de integralizacdo,
amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 38 do Regulamento;

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, excegdo feita
as relacionadas no Artigo 64, Paragrafos 3° e 5° sendo que a cada Quota Subordinada Mezanino

correspondera 1 (um) voto; e

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinac¢do ou tratamento ndo igualitario entre os titulares
de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.
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A Meta de Rentabilidade das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B é 170% (cento e setenta por cento) da
Taxa DI, conforme deliberado pela unanimidade dos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ¢
dos titulares das Quotas Subordinadas Junior, na Assembleia Geral de Quotistas Subordinados Mezanino
Classe B e de Quotistas Subordinados Junior que ocorreu em 29 de dezembro de 2010.

O Fundo podera criar novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino com ou sem Metas de Rentabilidade
Prioritaria, sendo que a existéncia ou ndo da mesma devera ser estabelecida no respectivo Suplemento da
classe em questdo, sendo que, em ambas as hipéteses, as Quotas Subordinadas Mezanino terdo seu valor
calculado com base no Artigo 38 do Regulamento. Em se tratando de classe de Quotas Subordinadas
Mezanino que conte com Meta de Rentabilidade Prioritaria, esta sera estabelecida no Suplemento de emissao
da respectiva classe.

Na hipotese de criagdo, pelo Fundo, de novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino, serd necessaria a
alteracdo do Regulamento, (i) na hipdtese de a nova classe de Quotas Subordinadas Mezanino ser subordinada
a(s) classe(s) de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente(s), a criacdo da nova classe dependera de
deliberagdo apenas dos titulares de Quotas Subordinadas Junior reunidos em Assembléia Geral; e (ii) na
hipétese de a nova classe de Quotas Subordinadas Mezanino ter prioridade de amortizagdo e/ou resgate em
relagdo a(s) classe(s) de Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria ja
existente(s), a criagdo da nova classe dependera de deliberacdo apenas dos titulares das Quotas Subordinadas
Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria que serdo subordinadas em relagdo a nova classe de Quotas
e das Quotas Subordinadas Junior reunidos em Assembléia Geral.

Quotas Subordinadas Junior
As Quotas Subordinadas Junior tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

(a)  subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizagdo e/ou
resgate, observado o disposto no Regulamento;

(b)  somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas
Mezanino em Circulagéo;

(c)  admite-se que sua integralizacdo, amortizacdo e resgate sejam efetuados em Quotas de FIDCs detidas
pelo Fundo;

(d) o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas Junior sera de R$
1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Junior distribuidas posteriormente terdo seu
Valor Unitario de Emissdo calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de
integralizacdo, amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 39 do Regulamento;

(e)  direito de preferéncia na subscrigdo de novas Quotas Subordinadas Junior na propor¢do do nimero de
Quotas Subordinadas Junior que possuirem quando da emissgo, observado o disposto Regulamento;

(f)  direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, excecdo feita
as relacionadas no Artigo 64, Pardgrafos 4° e 5°, sendo que a cada Quota Subordinada Junior
correspondera 1 (um) voto; e

(g) ¢é expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitario entre os titulares
de Quotas Subordinadas Junior.

A Administradora, em nome do Fundo, e mediante instru¢des da Consultora, podera emitir novas Quotas
Subordinadas Junior, no montante indicado pela Consultora, devendo informar, por meio de correio eletronico
ou fax, os entdo titulares de Quotas Subordinadas Junior do nimero de Quotas a ser emitido e consulta-los

[IPR L)

acerca de seu interesse em exercer seu direito de preferéncia estabelecido na alinea “e” acima. Uma vez
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informados pela Administradora, os Quotistas Subordinados Junior deverdo se manifestar até as 12:00 hs. do
primeiro Dia Util imediatamente subseqiiente, sendo que a ndo manifestag@o até o horario acima estabelecido
sera considerada como negativa de interesse na subscricao.

PRAZO DE DISTRIBUICAO

As Quotas Subordinadas Mezanino serdo publicamente distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta)
dias, contados da data da publicacdo do antncio de inicio de distribui¢do de cada série.

EMISSAO, INTEGRALIZAGCAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 37, 38 e 39 do Regulamento, na data
em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, a disposi¢do do Fundo.

A condicdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Custodiante, de conta de depdsito em nome do
respectivo Quotista.

Nao sera cobrada taxa de ingresso pela Administradora.
Quotas Seniores

A partir da Data da 1* Subscricdo de Quotas Seniores, quando emitidas, seu respectivo valor unitario serd
calculado todo Dia Util, para efeito de determinag@o de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate,
nos termos do caput do Artigo 37 do Regulamento.

Em todo Dia Util, apoés a incorporagdo dos resultados descritos acima as Quotas Seniores, o eventual
excedente decorrente da valorizagdo da carteira do Fundo no periodo sera incorporado as Quotas
Subordinadas Junior.

Os critérios de determina¢do do valor das Quotas Seniores tém como finalidade definir o valor de
integralizagdo de Quotas Seniores de cada série durante o respectivo periodo de distribuicdo.
Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus, quando da
amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneragdo superior ao valor de tais Quotas, conforme
calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizag@o, ou Data de Resgate, o que representa o limite
maximo de remuneragdo possivel para essa as Quotas Seniores. Nao havera relagdo minima, em numeros
percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o valor total das Quotas Seniores em Circulagao.

As Quotas Seniores, quando venham a ser emitidas, deverdo ser integralizadas em dinheiro.
Quotas Subordinadas Mezanino

O valor unitario das Quotas Subordinadas Mezanino seré calculado, nos termos do disposto do Artigo 38 do
Regulamento, sendo que:

(a) em se tratando de Quotas Subordinadas Mezanino cuja classe possua Meta de Rentabilidade Prioritaria,
o valor unitario das Quotas Subordinadas Mezanino da classe em questdo sera o menor dentre os
seguintes valores:

(i) o Patriménio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas
Mezanino que tenham prioridade de pagamento em relag@o a classe em questio, calculados nos termos
do Artigos 37 e 38 do Regulamento, respectivamente, dividido pelo numero de Quotas Subordinadas
Mezanino em Circulagdo; ou

(ii) o Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade,
definido nos termos do paragrafo 1° do Artigo 38 do Regulamento.

(b) em se tratando de Quotas Subordinadas Mezanino cuja classe ndo possua Meta de Rentabilidade
Prioritaria (as “Quotas Subordinadas Mezanino Sem Meta de Rentabilidade Prioritaria”), o valor
unitario das Quotas Subordinadas Mezanino da classe em questdo sera igual ao valor do Patriménio
Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino que tenham
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prioridade de pagamento em relagdo a classe em questao, calculados nos termos dos Artigos 37 e 38 do
Regulamento, dividido pela somatoria do numero de Quotas Subordinadas Mezanino em Circulagio e
de Quotas Subordinadas Junior em Circulagéo, limitado a 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI.
Caso o valor calculado nos termos ora estabelecidos seja superior ao limite de 170% (cento e setenta
por cento) da Taxa DI, sendo o eventual excedente serd incorporado exclusivamente as Quotas
Subordinadas Junior;

(c) com relacdo a cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino que possua Meta de Rentabilidade
Prioritaria, o Valor Unitario de Referéncia sera (i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas
Mezanino da classe, o respectivo Valor Unitario de Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a
Data de Emissio de cada classe, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas
Subordinadas Mezanino estabelecida em seu respectivo Suplemento, sendo certo que, nas Datas de
Amortizagdo, apds os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia serd deduzido do
montante efetivamente pago a titulo de amortizacdo das Quotas Subordinadas Mezanino em questdo; e

(d) com relagdo a cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino que ndo possua Meta de Rentabilidade
Prioritaria, o Valor Unitario de Referéncia sera (i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas
Mezanino da classe, o respectivo Valor Unitario de Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a
Data de Emissdo de cada classe, o valor apurado de acordo com o paragrafo 2° do Artigo 38 do
Regulamento.

Os critérios de determinagao do valor das Quotas Subordinadas Mezanino tém como finalidade definir o valor
de integralizagdo de Quotas Subordinadas Mezanino durante o respectivo periodo de distribuicdo.
Independentemente do valor do Patrim6nio Liquido, os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino néo
fardo jus, quando da amortiza¢do ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais
Quotas, conforme calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizagdo, ou Data de Resgate, o que
representa o limite maximo de remuneragdo possivel para essa as Quotas Subordinadas Mezanino.

Em todo Dia Util, apds a incorporagdo dos resultados descritos acima as Quotas Subordinadas Mezanino, o
eventual excedente decorrente da valorizagdo da carteira do Fundo no periodo sera incorporado as Quotas
Subordinadas Junior.

As Quotas Subordinadas Mezanino poderdo ser integralizadas em dinheiro ou por meio da conferéncia de
Quotas de FIDC previstos no respectivo Suplemento, quando aplicavel.

Quotas Subordinadas Junior

A partir da Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas Junior, seu valor unitario sera calculado todo Dia
Util, para efeito de determinagio de seu valor de integralizagio, amortizagdo ou resgate, devendo
corresponder ao Patriménio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em circulagdo, ¢ do valor das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, dividido pelo nimero de Quotas Subordinadas Junior em
circulagdo na respectiva data de calculo.

As Quotas Subordinadas Junior poderao ser integralizadas em dinheiro ou por meio da conferéncia de Quotas
de FIDC em relag@o aos quais a Consultora seja responsavel pela analise e sele¢do de potenciais cedentes e
dos respectivos Direitos de Crédito para aquisicao.

AMORTIZACAO E RESGATE

As Quotas Seniores de cada série serdo resgatadas integralmente pelo Fundo na respectiva Data de Resgate
estabelecida em seus respectivos Suplementos, observado o previsto no Capitulo XII do Regulamento. As
Quotas Subordinadas Mezanino de cada classe serdo resgatadas integralmente pelo Fundo na respectiva Data
de Resgate estabelecida em seus respectivos Suplementos, observada a manutengdo das Razdes de Garantia
aplicaveis e o previsto no Capitulo XII do Regulamento. As Quotas Subordinadas Juniores ndo tém data de
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resgate definido, somente podendo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezanino.

O Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores e/ou de Quotas
Subordinadas Mezanino, de acordo com as condigdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

A partir da emissdo de Quotas Seniores, a realizagdo de Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A estard condicionada (i) a manuten¢do da Razdo de Garantia das Quotas Seniores
estabelecida no Capitulo XVII do Regulamento e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto. Na
hipotese de insuficiéncia de recursos para o pagamento da totalidade do valor de uma determinada
Amortizagdo Programada de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, o valor disponivel sera rateado entre
os Quotistas Subordinados Mezanino Classe A, sendo o pagamento da parcela remanescente adiado para o
ultimo dia util do més imediatamente subseqiiente aquele para o qual estava programada, data essa em que
devera ser realizado novo procedimento de verificagdo de calculo de suficiéncia dos recursos e pagamento de
amortizagdo, caso possivel. O procedimento ora estabelecido sera repetido por tantas vezes quanto necessario
para que se proceda ao pagamento integral do valor da Amortizagdo Programada em questdo.

A partir da emissdo de Quotas Seniores ¢ de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, a realiza¢do de
Amortizagoes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B estara condicionada (i) 8 manutengao
da Razao de Garantia das Quotas Seniores ¢ da Razao de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
A estabelecidas no Capitulo XVII do Regulamento e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.
Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento da totalidade do valor de uma determinada
Amortizagdo Programada de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, o valor disponivel sera rateado entre
os Quotistas Subordinados Mezanino Classe B, sendo o pagamento da parcela remanescente adiado para o
ultimo dia util do més imediatamente subseqiiente aquele para o qual estava programada, data essa em que
devera ser realizado novo procedimento de verificagdo de calculo de suficiéncia dos recursos e pagamento de
amortizagdo, caso possivel. O procedimento ora estabelecido sera repetido por tantas vezes quanto necessario
para que se proceda ao pagamento integral do valor da Amortizagdo Programada em questao.

Os titulares das Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino ndo poderfo, em nenhuma hipdtese,
exigir do Fundo a amortizacdo ou o resgate de suas Quotas em condi¢des diversas das previstas no
Regulamento e no respectivo Suplemento.

E facultada a amortizagdo parcial de Quotas Subordinadas Junior antes do resgate das Quotas Seniores, das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, desde que apds
as referidas amortizagdes (i) 0 montante equivalente ao patrimonio das Quotas Subordinadas Junior permita o
atendimento da Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e, conjuntamente com o
patriménio das classes de Quotas Subordinadas Mezanino, conforme aplicavel, permita o atendimento das
demais Razdes de Garantia estabelecidas no Capitulo XVII do Regulamento, e (ii) o Fundo tenha
disponibilidades para tanto, observado o disposto no Artigo 54 do Regulamento.

Em cada data de Amortizagcdo Programada de Quotas Seniores e/ou de Quotas Subordinadas Mezanino Classe
A e/ou de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B poderdo também ser realizadas amortiza¢des parciais de
Quotas Subordinadas no montante equivalente ao patriménio das Quotas Subordinadas Junior que exceder as
Razdes de Garantia, desde que o Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o disposto no Artigo 54
do Regulamento.

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Artigo 48 do Regulamento, o Custodiante, instruido
pela Administradora, seguindo orienta¢des da Consultora, devera transferir ou creditar os recursos financeiros
do Fundo correspondentes (i) quando emitidas, aos titulares das Quotas Seniores, em cada Data de
Amortizagdo ou Data de Resgate; (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A em suas
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respectivas Datas de Amortizagcdo ou Datas de Resgate, (iii) aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B em suas respectivas Datas de Amortizagdo ou Datas de Resgate, e (iv) aos titulares das Quotas
Subordinadas Junior nas hipoteses previstas no Artigo 44 do Regulamento ou apds o resgate integral das
Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe
B, nos montantes apurados conforme o Artigo 37 e 38 do Regulamento, conforme o caso.

A Administradora efetuara o pagamento das amortiza¢des ou resgates de Quotas em conformidade com os
procedimentos adotados pela CETIP e pela BM&FBOVESPA, conforme o caso, ou por meio de
Transferéncia Eletronica Disponivel — TED ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo
BACEN que venha a substitui-las, para os titulares de Quotas Seniores, Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A e/ou Quotas Subordinadas Mezanino Classe B que ndo estejam depositadas em custodia nos
sistemas acima mencionados.

Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares das Quotas, quando de sua
amortizagdo ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo Custodiante, nas respectivas
Datas de Amortizagdo, ou Data de Resgate, conforme o caso.

Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas nio seja um Dia Util, ou seja feriado na cidade
de Sao Paulo, a Administradora efetuard o pagamento no Dia Util imediatamente subseqiiente, sem qualquer
acréscimo aos valores devidos.

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para negociagdo na CETIP (para
distribui¢do primaria, as quotas serfio registradas para negociagdo na CETIP no Moédulo de distribuigdo de
Ativos, e para negociagdo no mercado secundario, no SF — Modulo de Fundos) e, mediante solicitacdo da
Gestora, poderdo ser registradas no SOMAFIX e no BOVESPAFIX, de acordo com a legislacdo vigente,
observado que: (i) os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Quotas, (ii) cabera exclusivamente aos eventuais
intermediarios da negociag@o assegurar a condi¢@o de Investidor Qualificado do adquirente das Quotas.

Na hipotese de negociacdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de deposito do novo
Quotista e o respectivo pagamento do prego sera processado pelo Custodiante somente apods a verificacao,
pelo intermediario, da condi¢ao de Investidor Qualificado do novo Quotista.
METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO
O patriménio liquido do Fundo (“Patriménio Liquido™) ser4 calculado todo Dia Util, conforme a formula a seguir:
Patriménio Liquido = Recursos Liquidos + Valor dos Ativos Financeiros
+ Valor das Quotas de FIDCs — Despesas Incorridas
— Valor Provisionado
Sendo:
Recursos Liquidos: ¢ o somatorio em cada Dia Util dos recursos (i) mantidos em moeda corrente
nacional e (ii) recebidos pelo Fundo decorrentes (a) da integralizacdo das Quotas do Fundo; e (b) do
recebimento de valores de principal, juros e outros valores relativos as Quotas de FIDCs integrantes
da carteira do Fundo;
Valor dos Ativos Financeiros: tem o significado que lhe € atribuido a seguir;

Valor das Quotas de FIDC: tem o significado que lhe ¢ atribuido a seguir;

Despesas Incorridas: sdo quaisquer taxas, encargos, despesas ou provisdes incorridas pelo ou
registradas no Fundo, que ainda ndo tenham sido pagas;
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Valor Provisionado: em relag¢do a cada Quota de FIDC adquirida pelo Fundo, é o saldo do respectivo
Valor da Quota de FIDC, multiplicado pelo percentual de provisionamento estabelecido a seguir.

Observadas as disposi¢des legais aplicaveis, as Quotas de FIDCs ¢ os Ativos Financeiros devem ser
registrados no Fundo conforme segue:

(a) Quotas de FIDCs: serdo registradas em cada Dia Util pelo seu valor diario, conforme divulgado pela
respectiva institui¢do administradora de cada FIDC (“Valor das Quotas de FIDC”); e

(b)  Ativos Financeiros: serdo registrados pelo valor de mercado do Ativo Financeiro, calculado pelo
Custodiante de acordo com as disposi¢des legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis (“Valor
dos Ativos Financeiros™);

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino da primeira série até a
liquidag@o integral das Obrigagdes do Fundo, a Administradora obriga-se a, conforme orientacdo da
Consultora, utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na
seguinte ordem de preferéncia:

(a)  pagamento dos Encargos do Fundo;

(b)  provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo, a serem
incorridos no més calendario imediatamente subseqiiente ao més calendario em que for efetuado o
respectivo provisionamento;

(¢)  devolugdo, aos titulares das Quotas Seniores, dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Seniores, por meio do resgate ou
amortizagdo da série de Quotas Seniores;

(d)  devolugdo, aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, dos valores aportados ao Fundo,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A, por meio do resgate ou amortizagdo da classe de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A;

(e) devolugdo, aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, dos valores aportados ao Fundo,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B, por meio do resgate ou amortizagdo da classe de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B; e

® pagamento dos valores referentes a amortizagdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas Junior.
PoLiTICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

A divulgacdo aos Quuotistas das informagdes previstas no Regulamento e neste Prospecto, inclusive quaisquer
atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos Quotistas deverdo ser ampla ¢ imediatamente
divulgados por meio (i) de antincio publicado, em forma de aviso, nos Periddicos; ou (ii) correio eletronico ou

carta enviados ao Quotista, na forma do paragrafo tinico, do Artigo 72, do Regulamento.

As publicagdes aqui referidas deverdo ser mantidas a disposicdo dos Quotistas na sede e agéncias da
Administradora e das instituigdes que distribuirem as Quotas.

Qualquer mudanca nos Periddicos devera ser precedida de aviso aos Quotistas.
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ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS

Para solicitar maiores informagdes sobre o Fundo, os possiveis investidores e os Quotistas poderdo entrar em
contato com a Administradora por meio dos telefones e e-mails de atendimento ao Quotista abaixo indicados:
Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

At.: Area de Atendimento a Fundos (Front-End)
Av. Paulista, 1.111, 2° andar - parte,

Sao Paulo - SP

Telefone: (55-11) 3232-9000

Fac-simile: (55-11) 2122-2054

E-mail: atendimento.custodia@citi.com
Internet: www.citibank.com.br
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FATORES DE RISCO

O Fundo, por sua propria natureza, esta sujeito a diversos riscos, incluindo, mas ndo se limitando a
flutuacdes de mercado, riscos de crédito das respectivas contrapartes, riscos sistémicos, condi¢Ges adversas
de liquidez e negociacao aplicaveis as Quotas de FIDCs e aos direitos creditorios em que os FIDCs dos
quais o Fundo possua quotas invista, Ativos Financeiros e demais modalidades operacionais integrantes das
carteiras dos FIDCs, cujas quotas sejam subscritas ou adquiridas pelo Fundo, incluindo respectivos prazos,
cronogramas e procedimentos de resgate e Amortizagéo.

Antes de adquirir Quotas, os potenciais investidores devem considerar cuidadosamente, a luz de suas
proprias situacdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informagdes disponiveis nos fatores de
risco descritos a seguir. A materializagcdo de qualquer dos riscos e incertezas apontados a seguir podera
gerar perdas ao Fundo e aos Quotistas, sendo que nessa hipotese a Administradora, a Gestora, a Consultora,
0 Custodiante e a Agéncia de Classificagdo de Risco ndo poderdo ser responsabilizados, entre outros
eventos, (i) por qualquer depreciacéo ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo; (ii) pela
inexisténcia de mercado secundario para as Quotas, os Direitos de Crédito e/ou os Ativos Financeiros; ou
(iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Quotistas quando da amortizacao ou resgate de suas Quotas,
nos termos do Regulamento.

As aplicacBes dos Quotistas ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, dos
Cedentes, da Coordenadora, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC.

Ri1scos OPERACIONAIS E DE MERCADO
Risco de Crédito dos Titulos da Carteira do Fundo.

Os titulos publicos e/ou privados de divida, que puderem compor a carteira dos FIDCs em cujas quotas o
Fundo devera investir, estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s respectivos compromissos
de pagamento de juros e principal de suas dividas.

Eventos que afetem as condigdes financeiras dos emissores de tais titulos, bem como alteragdes nas condi¢des
econOmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer
impactos significativos em termos de precos ¢ liquidez dos ativos dos referidos emissores. Mudangas na
percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos
nos pregos dos titulos e valores mobilidrios, comprometendo também sua liquidez.

Risco de Descasamento entre as Taxas de atualizacdo das Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas
Mezanino A e a Taxa de Rentabilidade dos Ativos do Fundo.

O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras primordialmente em Quotas de FIDCs e, também, nos
Ativos Financeiros que deverdo compor sua carteira de ativos. Considerando-se que o valor das Quotas
Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A do Fundo serdo atualizados em conformidade com o
permitido pela rentabilidade de sua carteira, podera ocorrer o descasamento entre os valores de atualizagdo: (i)
das Quotas dos FIDCs subscritas ou adquiridas pelo Fundo e dos outros Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo e (ii) das Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino do Fundo.

Flutuacéo dos Ativos Financeiros.
O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes
de pregos ¢ cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser

afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo,
no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.
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Limitagéo do Gerenciamento de Riscos.

A realizagdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais
poderdo acarretar perdas para os Quotistas. Embora a Administradora mantenha sistema de gerenciamento de
riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas
para o Fundo e para os Quotistas. Em condig¢des adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de
riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

Risco decorrente da precificacao dos ativos.

Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliagdo conforme disposto nos Regulamentos dos FIDCs dos quais o Fundo
detenha Quotas e na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os de marcagdo a mercado dos
Ativos Financeiros, poderfio causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou redugdo do valor das Quotas.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade.

As Metas de Rentabilidade Prioritaria adotadas pelo Fundo e por algumas classes ou séries de quotas sdo
apenas uma meta estabelecida pelo Fundo e t€ém por objetivo funcionar como indicadores de desempenho. As
Metas de Rentabilidade Prioritaria ndo constituem garantia minima de rentabilidade aos investidores, seja pela
Administradora, pelo Custodiante, pela Gestora, pela Consultora, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC
ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do Fundo, incluindo as Quotas de FIDCs, nido constituam
patrimdnio suficiente para a valorizagdo das Quotas Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria,
a rentabilidade dos Quotistas sera inferior & meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em FIDCs, a qualquer FIDC, ou ao
proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

RiIscos DE LIQUIDEZ
Liquidez Reduzida.

As principais fontes de recurso do Fundo para efetuar o resgate de suas Quotas decorrem da liquidagao: (i) de
investimentos de curto prazo ndo aplicados na aquisicdo de Quotas dos FIDCs, e (ii) de Quotas dos FIDCs.
Apds o recebimento destes recursos, o Fundo podera ndo dispor de quaisquer outras verbas para efetuar o
resgate de Quotas pertencentes aos seus Quotistas.

Liquidez para Negociacdo das Quotas do Fundo ou Quotas de FIDCs em Mercado Secundario.

Os FIDCs e os Fundos de Investimento em Quotas de FIDCs sdo tipos sofisticados de investimento no
mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, destinam-se exclusivamente a Investidores Qualificados,
reduzindo assim o universo de possiveis investidores ou adquirentes das Quotas. Nao existia até a data deste
Prospecto um mercado secundario desenvolvido com liquidez consideravel para a negociagdo de Quotas de
FIDCs ou Quotas de Fundos de Investimento em Quotas de FIDCs. Caso o mercado ndo venha a se
desenvolver para tais tipos de ativos, eles poderdo continuar tendo baixa liquidez, fato este que podera
implicar na impossibilidade de venda das Quotas do Fundo ou de quotas de FIDCs por ele detidas ou em
venda a prego inferior aos seus respectivos valores patrimoniais, causando prejuizo aos Quotistas.

Liquidez Relativa aos Ativos Financeiros.

Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios
integrantes da carteira do Fundo e dos FIDCs sdo negociados e/ou outras condi¢des atipicas de mercado. Caso
isso ocorra, o Fundo e os FIDCs estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em carteira,
situagdo em que o Fundo e os FIDCs poderdo nao estar aptos a efetuar pagamentos relativos as amortizagdes e
resgates de suas Quotas.
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Liquidez Relativa aos Direitos de Crédito de Propriedade dos FIDCs.

O investimento dos FIDCs em Direitos de Crédito apresenta peculiaridades em relagdo as aplicagdes usuais da
maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que ndo existe, no Brasil, mercado secundario
com liquidez para tais Direitos de Crédito. Caso um FIDC precise vender os Direitos de Crédito detidos em
carteira, podera ndo haver mercado comprador e/ou o preco de alienagdo de tais Direitos de Crédito podera
refletir essa falta de liquidez, causando perda patrimonial para o FIDC e, por conseqiiéncia, para o Fundo.

Amortizacao e Resgate Condicionado das Quotas.

As unicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortizagio e/ou resgate das Quotas sdo
(i) o pagamento das amortizagdes e resgates das quotas de FIDCs de propriedade do Fundo e (ii) a liquidagéo
dos Ativos Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apos o recebimento desses recursos ¢, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o
Fundo nido dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, das
Quotas, o que podera acarretar prejuizo aos Quotistas. Caso tal evento ocorra néo serd devido aos Quotistas
pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora ¢ a Consultora,
qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Amortizacao e Resgate Condicionado das Quotas de FIDCs.

As tnicas fontes de recursos dos FIDCs para efetuar o pagamento da amortizagdo e/ou resgate de suas quotas
sdo liquidagdo: (i) dos Direitos de Crédito pelos respectivos devedores; e (ii) dos Ativos Financeiros pelas
respectivas contrapartes. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os
meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispora de
quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, das Quotas, o que podera
acarretar prejuizo aos quotistas do FIDC, incluindo o Fundo.

Ademais, os FIDCs estdo expostos a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito ¢ Ativos
Financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de suas
administradoras e gestoras alienarem os respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente os Direitos
de Crédito, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e organizado para a negociacdo dessa
espécie de ativo. Considerando-se a sujeicdo da amortizacdo e/ou resgate das quotas dos FIDCs a liquidagéo
dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no paragrafo acima, a Administradora,
a Gestora, a Consultora e o Custodiante estdo impossibilitados de assegurar que as amortizagdes e/ou resgates
das quotas dos FIDCs e, por conseqiiéncia, das Quotas do Fundo, ocorrerfo nas datas originalmente previstas,
ndo sendo devido, nesta hipotese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, a
Gestora, a Consultora e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A se Subordinam as Quotas Seniores e ao Atendimento da
Razdo de Garantia das Quotas Seniores Para Efeitos de Amortizacdo e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A devem levar em consideragdo que tais Quotas se
subordinam as Quotas Seniores para efeitos de amortizagdo e resgate. As amortizagdes e resgates das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A estdo condicionadas ainda a manutengdo da Razdo de Garantia das Quotas
Seniores ¢ a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizagdo. Considerando-se a natureza das
Quotas de FIDCs € o risco a ela inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante,
a Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar
que as amortizacdes e/ou o resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o
Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.
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As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B se Subordinam as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e
as Quotas Seniores e ao Atendimento da Razdo de Garantia das Quotas Seniores e da Razio de Garantia
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A para Efeitos de Amortizacdo e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B devem levar em consideragdo que tais Quotas se
subordinam as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e as Quotas Seniores para efeitos de amortizagdo ¢
resgate. As amortizagdes e resgates das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B estdo condicionadas ainda a
manutencdo da Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, da Razdo de Garantia das
Quotas Seniores ¢ a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizagdo. Considerando-se a natureza
das Quotas de FIDCs e o risco a ela inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o
Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de
assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ocorrerdo nas
datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora,
o Custodiante, a Gestora ¢ a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

As Quotas Subordinadas Junior se Subordinam as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino e
ao Atendimento das Razdes de Garantia Para Efeitos de Amortizacdo e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Junior devem levar em considerag@o que tais Quotas se subordinam as
Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizagdo e resgate. As amortizagdes e
resgates das Quotas Subordinadas Junior estdo condicionadas ainda a manutencdo simultdnea da Razdo de
Garantia das Quotas Seniores e da Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino, e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para sua realizagdo. Considerando-se a natureza das Quotas de FIDCs ¢ o risco a
elas inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora e
suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que as amortizagdes e/ou o
resgate das Quotas Subordinadas Junior ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo
Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Subordinagéo de determinadas Quotas de FIDCs passiveis de Aquisicdo pelo Fundo a outras Classes ou
Séries de quotas dos FIDCs aos quais pertencem.

O Fundo podera adquirir quotas subordinadas de FIDCs, as quais se subordinam as quotas seniores de tais
FIDCs para efeitos de amortizacdo e resgate. As amortizagdes e resgates de quotas subordinadas tém sua
realizag@o condicionada ainda a manutengdo da razdo de garantia e a existéncia de disponibilidades dos
FIDCs. Adicionalmente, as quotas subordinadas podem ser subdividas em quotas subordinadas mezanino e
quotas subordinadas junior, sendo além da subordinacdo as quotas seniores, as quotas subordinadas junior se
subordinam as quotas subordinadas mezanino para efeitos de amortizagdo e resgate. A Administradora, o
Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de
assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das quotas subordinadas de FIDCs que venham a ser adquiridas
pelo Fundo ocorrerdo nas datas originalmente previstas, sendo que, caso tais amortizagdes e/ou resgates nao
ocorram ndo serd devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a
Gestora e a Consultora, do Fundo ou dos FIDCs qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza. A nao
amortizagdo ou resgate de quotas subordinadas de FIDCs detidas pelo Fundo podera impactar negativamente
no fluxo de pagamento de amortizagdo ou resgate do Fundo e/ou no valor patrimonial das Quotas do Fundo.

Nao Existéncia de Garantia de Eliminacao de Riscos.

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo ¢ a sua carteira estao
sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Quotistas no Fundo. Embora a
Administradora mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha garantia de
completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em condi¢des adversas de
mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.
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RIscos RELATIVOS A0S FIDCs
Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito.

Decorre da capacidade dos devedores dos Direitos de Crédito adquiridos pelos FIDCs em honrarem seus
compromissos pontual e integralmente, conforme contratados. Em caso de instauragdo de pedido de faléncia,
recuperacdo judicial, de plano de recuperagdo extrajudicial ou qualquer outro procedimento de insolvéncia
dos devedores ou dos cedentes (co-obrigados dos Devedores), o FIDC podera ndo receber os Direitos de
Crédito que compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os seus resultados e por conseqiiéncia os
resultados do Fundo.

Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros.

Decorre da capacidade dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes dos FIDCs
em operagdes com tais ativos. Alteragdes no cenario macroecondmico que possam comprometer a capacidade
de pagamento, bem como alteragdes nas condigdes financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na
percepgdo do mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos
significativos aos pregos e liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o FIDCs e para os
seus quotistas, incluindo o Fundo. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢do de pagamento de qualquer
dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas operagdes integrantes da carteira dos FIDCs, acarretara
perdas para os FIDCs, podendo esses, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos,
podendo, por conseqiiéncia, impactar negativamente os resultados do Fundo.

Direitos Creditorios com Taxas Prefixadas.

A maior parte dos direitos creditorios integrantes da carteira dos FIDCs, em cujas Quotas o Fundo devera
investir, € contratada a taxas prefixadas. Na maioria dos casos, a distribuicdo dos resultados das carteiras dos
FIDCs para suas Quotas tem como parametro a Taxa DI. Caso a Taxa DI se eleve substancialmente, os
recursos dos FIDCs poderdo ser insuficientes para pagar a meta de rentabilidade dos FIDCs, no todo ou em
parte aos quotistas dos FIDCs (dentre os quais, o Fundo), ndo sendo possivel aos FIDCs e a suas
administradoras, nos termos da legislacdo em vigor, prometer ou assegurar rentabilidade a seus quotistas.

Risco de Descontinuidade dos FIDCs.

A politica de investimento dos FIDCs estabelece que os FIDCs devem voltar-se, primordialmente, & aplicag@o
em direitos creditorios originados pelos cedentes. Conseqiientemente, a continuidade dos FIDCs pode ser
comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte dos quotistas quanto ao tempo de
duragdo de seus investimentos nos FIDCs, em fun¢do da falta de continuidade das operagdes regulares dos
cedentes e da falta de capacidade destas de originar direitos creditorios elegiveis para os FIDCs. Tendo em
vista que a politica de investimentos do Fundo estabelecida no Regulamento determina que o Fundo deve
voltar-se, principalmente, a aplicacdo em Quotas dos FIDCs, o Fundo podera sofrer impactos negativos em
fungdo das descontinuidade dos FIDCs.

Performance e Riscos Relacionados ao Cedente.

De acordo com a estrutura dos FIDCs, em cujas Quotas o Fundo devera investir, e durante o prazo de duracao
do Fundo, ocorrerdo diversas cessdes de direitos creditorios pelos cedentes aos FIDCs. Nenhuma garantia
pode ser dada de que os cedentes continuardo atuando no ramo de atividade que atualmente possibilitam os
cedentes a originagdo dos direitos creditorios integrantes das carteiras dos FIDCs. Portanto, o patriménio
liquido dos FIDCs e, conseqiientemente, o Patriménio Liquido do Fundo, poderao ser afetados caso qualquer
dos cedentes venha a interromper as atividades que resultam na originagao dos direitos creditorios.
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Inadimpléncia dos Devedores dos FIDCs e Possivel Ndo Existéncia de Coobrigacdo ou Garantia dos
Cedentes pela Solvéncia dos Direitos Creditérios.

Parte dos cedentes de Direitos de Crédito aos FIDCs podera ser responsavel somente pela obrigacdo e
formalizacdo dos direitos creditorios cedidos aos FIDCs, ndo assumindo quaisquer responsabilidades pelo seu
pagamento ou pela solvéncia dos clientes. Dessa forma, na hipotese de inadimpléncia, total ou parcial, por
parte dos devedores no pagamento dos direitos creditorios, os FIDCs poderao sofrer impactos decorrentes do
ndo pagamento dos valores correspondentes aos referidos direitos creditorios, proporcionando prejuizo para
os FIDCs e, conseqiientemente, para seus condominos, dentre os quais, o Fundo.

Falhas de Procedimentos.

Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixag¢do da politica de crédito e controles internos adotados
pelos FIDCs podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito passiveis de aquisicdo pelos
FIDCs e sua respectiva cobranga, em caso de inadimplemento.

Risco de Sistemas.

Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos creditorios, ndo ha garantia
de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletronicos dos devedores, cedentes, ¢ dos prestadores de
servicos para os FIDCs ocorrerdo livre de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a
aquisi¢do, cobranga ou realizacdo dos Direitos de Crédito poderd ser adversamente afetada, prejudicando o
desempenho do Fundo.

Risco de Instrumentos Derivativos.

A contratagdo pelos FIDCs de modalidades de operagdes de derivativos podera acarretar variagdes no valor de
seu patrimoénio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal
situagdo podera, ainda, implicar em perdas patrimoniais aos FIDCs e seus quotistas, incluindo o Fundo.
Mesmo para os FIDCs, que utiliza derivativos exclusivamente para protecdo das posi¢cdes a vista, existe o
risco da posi¢do nao representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas para tal FIDC.

Riscos e custos de cobranca.

Os custos incorridos pelos FIDCs com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca
dos Direitos de Crédito e dos demais ativos integrantes de sua carteira e & salvaguarda dos direitos, interesses
ou garantias de seus condominos, sdo de sua inteira e exclusiva responsabilidade, devendo ser suportados até
o limite total de seu Patrimonio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos seus quotistas em
Assembléia Geral. O Fundo, a Administradora, a Consultora, a Gestora, o Custodiante e quaisquer de suas
respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdo ou
manutencdo dos referidos procedimentos, caso os quotistas dos FIDCs deixem de aportar os recursos
necessarios para tanto.

OuUTROS RIscoOs.
O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos

Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, alteragdo na politica monetaria, alteracdo da politica fiscal aplicavel
ao Fundo, os quais poderfo causar prejuizos para o Fundo e para os Quotistas.
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LIQUIDAQAO DO FUNDO
O Fundo tera prazo indeterminado, mas podera ser liquidado mediante um evento de liquidagdo, descrito abaixo.
EVENTOS DE AVALIAGAO
Sao considerados eventos de avaliacdo do Fundo (os “Eventos de Avaliagdo™) quaisquer dos seguintes eventos:
(a) rebaixamento da classificagdo de risco de qualquer série de Quotas Seniores em Circulagao
em 02 (dois) niveis a seguir da classificagdo de risco originalmente atribuida a 1* série de
Quotas Seniores do Fundo;
(b) inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigagdes previstos no Regulamento e
no Contrato de Custodia, desde que, notificado pela Administradora para sanar ou justificar

o descumprimento, néo o faga no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da
referida notificacao;

(©) impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisi¢do de Quotas de FIDCs que preencham as
Condigdes de Aquisi¢do e os Critérios de Elegibilidade por mais de 90 (noventa) dias
consecutivos;

(d) cessagdo pela Consultora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacdo dos

servicos objeto do Contrato de Consultoria, exceto se as fungdes da Consultora
estabelecidas no Regulamento do Fundo forem assumidas pela Gestora;

(e) cessagdo, pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servigos
objeto do Contrato de Gestao; e

® caso as Razdes de Garantia ndo sejam atendidas dentro do prazo estabelecido para o
reenquadramento nos termos do Capitulo XVII do Regulamento.

O Fundo ndo estara sujeito a liquidagdo automatica.

Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora devera enviar aos quotistas do Fundo
correspondéncia informando-os acerca do Evento de Avaliagdo ocorrido, para que esses se manifestem acerca
da necessidade de realizagdo de Assembléia Geral, nos termos do disposto no Capitulo XX do Regulamento,
para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo. Referida
correspondéncia devera conter a informagdo de que a ndo manifestagdo do Quotista, no prazo de 10 (dez) dias
contados do recebimento da mesma, serd interpretada como desnecessidade de realizacdo da Assembléia
Geral por parte de tal Quotista. Caso qualquer dos quotistas se manifeste no sentido de requerer a realizago
da Assembléia Geral, a Administradora devera convoca-la, nos termos do Capitulo XX do Regulamento. A
Assembléia Geral podera deliberar (i) pela ndo liquidacdo do Fundo ou (ii) que o Evento de Avaliagdo que
deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os procedimentos para a
liquidagdo do Fundo, independentemente da convocagdo de nova Assembléia Geral nos termos do Capitulo
XX do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes do envio da correspondéncia, conforme previsto no
caput di Artigo 56 do Regulamento, a referida Assembléia Geral sera instalada e deliberara normalmente,
podendo inclusive decidir pela liquidagao do Fundo.

Na hipoétese de realizacdo de Assembléia Geral na qual os Quotistas deliberarem pela liquidagdo do Fundo,

esses deverdo estabelecer em Assembléia Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados para preservar
seus direitos, interesses e prerrogativas.
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Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes da realizacdo da Assembléia Geral, ela sera instalada e
deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do Fundo.

Na hipotese de os Quotistas deliberarem pela liquidagdo do Fundo, esses deverdo estabelecer em Assembléia
Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

No caso de decisdo assemblear pela ndo liquidacdo antecipada do Fundo, serd assegurado aos Quotistas
dissidentes, o resgate das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino por eles detidas, pelo seu
valor, na forma prevista no Suplemento e no Regulamento, observado que o resgate das Quotas Subordinadas
Mezanino estara condicionado a manuten¢do da Razdo de Garantia das Quotas Seniores apds a realiza¢do do
referido resgate. Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente nacional, suficientes para efetuar o
resgate das Quotas Seniores dos Quotistas dissidentes, no prazo de 60 (sessenta) dias corridos contados da
data da Assembléia Geral em questdo, todos os recursos em moeda corrente nacional disponiveis no Fundo
serdo prioritariamente utilizados para o resgate de tais Quotas. Em observancia ao Artigo 31 da Instrugdo
CVM 356, o Fundo estd vedado de realizar o resgate de Quotas detidas por Quotistas dissidentes com
pagamento em Direitos de Crédito.

Caso a deliberagdo da Assembléia Geral referida no paragrafo acima determine a liquidacdo antecipada do
Fundo, o Fundo resgatara todas as Quotas compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em igualdade de condigdes e
considerando o valor da participagdo de cada Quotista no valor total das Quotas em Circulag@o, observados os
seguintes procedimentos:

(a) a Administradora ¢ a Gestora liquidardo todos os investimentos e aplicacdes do Fundo,
transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

(b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, serdo imediatamente destinados
a Conta do Fundo; e

(©) observada a ordem de alocagdo dos recursos definida no Capitulo XV do Regulamento, a
Administradora determinara ao Custodiante que debite a Conta do Fundo e procedera ao
resgate das Quotas-em Circulaggo até o limite dos recursos disponiveis.

Na hipoétese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Quotas, a Administradora podera
convocar Assembléia Geral de Quotistas para deliberar sobre a possibilidade do resgate dessas Quotas em
Direitos de Crédito, nos termos e condigdes constantes da legislagdo em vigor.

Até o pagamento integral das Quotas Seniores, quer em dinheiro ou em Quotas de FIDCs detidas pelo Fundo,
ficara suspenso o resgate das Quotas Subordinadas, que somente serdo resgatadas apos o resgate integral das
Quotas Seniores.

Os procedimentos descritos no §4° do Artigo 56 do Regulamento poderdo ser interrompidos apds o resgate integral
das Quotas Seniores, quando o Fundo podera promover o resgate das Quotas Subordinadas Mezanino.

Até o pagamento integral das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, quer em dinheiro ou em Quotas de
FIDC detidas pelo Fundo, ficara suspenso o resgate de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e de Quotas
Subordinadas Junior, que somente serdo resgatadas apds o resgate integral das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A.

Até o pagamento integral das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, quer em dinheiro ou em Quotas de
FIDC detidas pelo Fundo, ficara suspenso o resgate de Quotas Subordinadas Junior, que somente serdo
resgatadas apos o resgate integral das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.

Caso ap6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagdo e observadas as deliberagdes da
Assembléia Geral referida no §2° do Artigo 56 do Regulamento, o Fundo nio disponha de recursos para o
resgate integral das Quotas Seniores, sera constituido pelos titulares das Quotas Seniores em circulagdo um
condominio nos termos do Artigo 1.314 e ss. do Cddigo Civil, cujas fracdes ideiais de cada titular de Quotas
Seniores serdo calculadas de acordo com a proporgdo das respectivas Quotas detidas por cada titular sobre o
valor total das Quotas em circulagdo, respeitada a subordinacdo entre as classes de Quotas, que sucedera o
Fundo em todos os seus direitos e obrigagdes, inclusive quanto a titularidade das Quotas de FIDCs existentes
na data de constitui¢do do referido condominio.
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ASSEMBLEIA GERAL
COMPETENCIA
Compete privativamente a Assembléia Geral:

(a)  tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do exercicio social, as
contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstragdes financeiras apresentadas pela
Administradora;

(b)  deliberar sobre a substitui¢do da Administradora;

(¢)  deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administragdo cobrada pela Administradora, inclusive na
hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducdo;

(d)  deliberar sobre a incorporagdo, fusdo, cisdo ou liquidagdo do Fundo, observado o procedimento do
Capitulo XX do Regulamento;

(e)  aprovar qualquer alteragdo do Regulamento, excecgdo feita a inclusdo de Suplementos nos termos do
Artigo 31, Paragrafo 1° e 33, Paragrafo 8° do Regulamento;

® aprovar a substituicdo do Custodiante, da Consultora, do Auditor Independente e da Agéncia de
Classificagao de Risco;

(g)  aprovar a cobranga de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que nio estejam
expressamente previstos no Regulamento;

(h)  aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de prestadores
de servigos e assungdo de despesas ndo expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento
decorrer de exigéncia legal ou regulamentar;

(1) aprovar a liquidacdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo; e

)] aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Quotas do Fundo mediante dacdo em
pagamento de Direitos de Crédito.

O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembléia Geral, (i) sempre que tal alteracéo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinag¢des das autoridades competentes e de
normas legais ou regulamentares, incluindo corre¢des e ajustes de carater ndo material nas defini¢des e nos
parametros utilizados no calculo dos indices estabelecidos no Regulamento, devendo tal alteragdo ser
providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes e (ii) para a inclusdo
de Suplementos elaborados nos termos do Anexo III do Regulamento.

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocagdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, quando em
primeira convocacdo, e com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas demais convocagdes, ¢ far-se-a por
meio de envio de carta, com aviso de recebimento, publicacio nos Periddicos utilizados para divulgagdo das
informagdes do Fundo, conforme o caso, ou por meio de correio eletronico aos Quotistas, dos quais constardo
o dia, a hora ¢ o local em que sera realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do
dia, sempre acompanhada das informagdes e dos elementos adicionais necessarios a analise prévia pelos
Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.

A Assembléia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou (ii) por Quotistas que representem, no
minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagao.
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A Assembléia Geral serd considerada validamente instalada em primeira, convocagdo com a presenga de.
Quotistas que representem, no minimo, 51% (cingiienta por cento) das Quotas em circulagdo e, em segunda
convocagdo, com a presenca de qualquer nimero de Quotistas. Independentemente das formalidades previstas na
lei e no Regulamento, sera considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

A presidéncia da Assembléia Geral cabera & Administradora.

A Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em
circulacdo poderdo convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente, da Gestora, da
Consultora, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presenga de
qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberagdo da ordem do dia.

Independentemente de quem tenha convocado, o representante da Administradora devera comparecer a todas
as Assembléias Gerais ¢ prestar aos Quotistas as informagdes que lhe forem solicitadas.

Salvo motivo de for¢a maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local onde a Administradora tiver a
sede, e quando for realizada em outro local, os antincios ou as cartas enderecadas aos condominos devem
indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.

Na hipotese de a convocacdo de Assembléia Geral ser realizada por meio de envio de carta, com aviso de
recebimento, ou por meio de correio eletronico aos Quotistas, a Administradora devera enviar,
simultaneamente ao envio aos Quotistas, copia da referida comunicacdo a Consultora.

A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Quotista por mandatario
legalmente constituido ha menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento de mandato devera ser depositado na
sede da Administradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da data de realiza¢do da Assembléia Geral.

As matérias submetidas a deliberacdo dos Quotistas deverdo ser aprovadas, em primeira convocagdo, pelos
titulares da maioria das Quotas emitidas, e, em segunda convocagdo, pela maioria das Quotas dos presentes a
Assembléia Geral: (i) alterag@o da remuneracdo da Administradora prevista no Artigo 18 do Regulamento; (ii)
alteragdo da politica de investimento estabelecida no Capitulo IV do Regulamento; (iii) alteragdo dos Critérios
de Elegibilidade estabelecidos no Paragrafo 2° do Artigo 12 do Regulamento; (iv) as matérias previstas no
Artigo 60 do Regulamento; (v) cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que
ndo estejam expressamente previstas no Regulamento; e (vi) aumento das despesas e encargos ordinarios do
Fundo, inclusive a contratagao de prestadores de servicos e assunc¢ao de despesas ndo expressamente previstas
no Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar.

As seguintes matérias deverdo ser aprovadas, em primeira convocacdo, pelos titulares da maioria das Quotas
Subordinadas Junior em circulago e, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas Subordinadas Junior
dos presentes: (i) aumento do nimero de Quotas Subordinadas Mezanino ou de Quotas Subordinadas Junior,
conforme estabelecido no Artigo 33 do Regulamento; (ii) até a 1* emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino
com Meta de Rentabilidade Prioritaria, a criagdo de novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino; (iii)
apos a 1* emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria, a criagdo de
novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino subordinadas a(s) classe(s) de Quotas Subordinadas
Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritéria ja existentes; e (iv) alteracdes das caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigacdes das Quotas Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneragdo das
Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino.

Caso (A) ndo comparecam a Assembléia Geral a que se refere o paragrafo 3° do Artigo 64 do Regulamento,
representantes de Quotas Subordinadas Junior suficientes para o atendimento dos quoruns ora estabelecidos;
ou (B) os titulares de Quotas Subordinadas Junior presentes em referida Assembléia Geral ndo aprovem a
nova Gestora e/ou Consultora aprovada pelos titulares de Quotas das demais classes, sera permitido,
alternativamente aos titulares de Quotas das demais classes, a deliberacdo acerca da liquidacdo do Fundo,
sendo necessario para tanto a convocagao de nova Assembléia Geral, especificamente para esse fim, a qual
aplicar-se-a os quoruns estabelecidos no Paragrafo 2° do Artigo 64 do Regulamento.
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As seguintes matéria deverdo ser aprovadas, em primeira convocagao, pelos titulares da maioria das Quotas
Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria em circulagdo e, em segunda convocagio, pela
maioria das Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria dos presentes: (i) criagdo
de nova classe de Quota Subordinada Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria com prioridade de
amortizagdo em relagdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritaria ja
existente; e (ii) alteragcdes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagcdes das Quotas Subordinadas
Mezanino.

A alteragdo de caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes de uma determinada classe de Quotas
Subordinadas Mezanino sem Meta de Rentabilidade Prioritaria deverdo ser aprovadas, em primeira
convocagdo, pelos titulares da maioria dos titulares de Quotas Subordinadas Mezanino sem Meta de
Rentabilidade Prioritaria da classe em questdo, entdo em circulag@o e, em segunda convocagdo pela maioria
dos titulares de Quotas Subordinadas Mezanino sem Meta de Rentabilidade Prioritaria da classe em questao,
entdo presentes. A substituigdo da Gestora e/ou da Consultora dependera de votos afirmativos de, em primeira
convocagdo, titulares de Quotas que representem, cumulativamente, (a) a maioria das Quotas emitidas, e (b) a
maioria das Quotas Subordinadas Junior, ou, em segunda convocacao, titulares de Quotas que representem,
cumulativamente, (i) a maioria das Quotas presentes, ¢ (ii) a maioria das Quotas Subordinadas Junior
emitidas. A alteragdo das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Quotas Subordinadas
dependerdo da aprovagao dos titulares da maioria das Quotas Subordinadas em Circulagdo.

As deliberagoes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos no Regulamento, serdo
existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos os Quotistas, independentemente de terem

comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.

Os Quotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de deliberar sobre matéria de seu
interesse, observados os procedimentos de convocagéo e deliberacdo previstos no Regulamento.
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REGRAS DE MOVIMENTACAO

O valor minimo de aplicagdo no Fundo é de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais). Além disso, somente os
Investidores Qualificados poderdo adquirir as quotas do Fundo.

As Quotas serdo registradas para negociacdo na CETIP (para distribuicdo primdria, as quotas serdo registradas
para negociag¢do na CETIP no Modulo de Distribui¢do de Ativos e, para negociacdo no mercado secundario,
no SF — Moédulo de Fundos), no SOMAFIX e no BOVESPAFIX, de acordo com a legislacdo vigente,
cabendo ao intermediario assegurar a condi¢do de investidor qualificado do adquirente das Quotas. A
integralizacdo, a amortizacdo e o regaste de Quotas do Fundo podem ser efetuados documento de ordem de
crédito — DOC, Transferéncia Eletronica Disponivel — TED, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo Banco Central do Brasil.

O prazo para efetivagdo de Amortizacdo Programada serd aquele definido no Suplemento de cada série de
Quotas Seniores e/ou de cada classe de Quotas Subordinadas. Se a Amortiza¢do Programada ndo cair em Dia
Util, os valores correspondentes serdo pagos ao(s) Quotista(s) no primeiro Dia Util seguinte, nio havendo
direito, por parte do(s) Quotista(s), a qualquer acréscimo.
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TAXAS E ENCARGOS DO FUNDO

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagao de seus direitos e prerrogativas e/ou com a
cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros sero de inteira
responsabilidade do Fundo, ndo estando a Administradora, a Gestora ou o Custodiante, de qualquer forma,
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranga dos seus ativos. As
despesas nao previstas no Regulamento como Encargos do Fundo devem correr por conta da Administradora.

TAXA DE ADMINISTRACAO

Sera devida a Administradora, a titulo de honorarios pela atividade de administracdo do Fundo e outras
definidas no Regulamento, uma Taxa de Administragdo de 2 % (dois por cento ao ano, calculada por Dia Util
a base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinqiienta ¢ dois avos), sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo verificado no Dia Util anterior a realizagio do referido calculo, sendo que este valor ndo podera ser
inferior a R$ 15.000,00 (quinze mil reais) mensais.

A remuneragdo prevista acima serd paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subseqiiente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subscrigdo de Quotas, sendo vedada
qualquer participagdo nos resultados auferidos pelo Fundo.

A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo sejam pagas diretamente pelo
Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante
total da Taxa de Administragao.

A Taxa de Administragdo sera rateada entre a Administradora, a Gestora e a Consultora, na forma entre eles
acordada e observado o disposto nos Artigos 24 ¢ 25 do Regulamento.

TAXA DE GESTAO

Sera devida a Gestora, a titulo de honorarios pelas atividades estabelecidas no Regulamento, uma Taxa de
Gestdo a ser deduzida da Taxa de Administragdo, nos termos acordados em documento celebrado entre a
Administradora e a Gestora, a ser paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subseqiiente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subscri¢ao de Quotas.

TAXA DE CONSULTORIA

Sera devida a Consultora, a titulo de honorarios pelas atividades estabelecidas no Regulamento, uma Taxa de
Consultoria a ser deduzida da Taxa de Administrag¢ao, nos termos acordados em documento celebrado entre a
Administradora e a Consultora, a ser paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subseqiiente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subscri¢ao de Quotas.

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO CLASSE A

CusTo % EM RELAGAO AO VALOR DA DISTRIBUIGAO MONTANTE (R$)
Comissdo de Colocagdo 0,00% 0,00
Custos de Classificagdo de Risco 0,12% 18.000,00
Assessoria Juridica 0,27% 40.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01% 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,55% 82.870,00
Custos com Cartorio 0,01% 1.000,00
Total 0,96% 143.870,00
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DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO CLASSE B

CusTto % EM RELACAO AO VALOR DA DISTRIBUICAO MONTANTE (R$)
Comissdo de Colocagio 0,00% 0,00
Custos de Classificagdo de Risco 0,8% 12.000,00
Assessoria Juridica 0,27% 40.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01% 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,55% 82.870,00
Custos com Cartorio 0,01% 1.000,00
Total 0,92% 137.870,00

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO CONSOLIDADO DAS OFERTAS

CusTo % EM RELAGAO AO VALOR DA DISTRIBUICAO MONTANTE (R$)
Comissdo de Colocagdo 0,00% 0,00
Custos de Classificag¢do de Risco 0,10% 30.000,00
Assessoria Juridica 0,27% 80.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01% 4.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,55% 165.740,00
Custos com Cartorio 0,01% 2.000,00
Total 0,94% 281.740,00

REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

A presente analise foi feita com base na legisla¢do brasileira, em vigor na data deste Prospecto, e tem por
objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel aos Quotistas e ao Fundo.

Objetivo de Tratamento Tributario

O Fundo tem como objetivo proporcionar aos seus Quotistas uma estrutura que permita a incidéncia de uma
baixa carga tributaria, de acordo com a legislagdo atualmente aplicavel. Para tanto, o Fundo dedicara esforgos
em buscar enquadramento como Fundo de Investimento de Longo Prazo.

As Amortizagdes Programadas poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributario aplicavel ao resgate das
Quotas, pois os prazos de amortizagdo sdo menores que o prazo de resgate, o que implica um tratamento
tributario menos favorecido ao Quotista. Ademais, o Fundo ndo tem como garantir aos seus Quotistas que a
legislagdo atual permanecera em vigor pelo tempo de duracdo de cada série do Fundo, e ndo tem como
garantir que ndo havera alteracdo da legislagdo e regulamentacdo em vigor, e que esse serd o tratamento
tributario aplicavel aos titulares de Quotas a época do resgate ou da amortizagao de Quotas.

Tributagdo Aplicavel aos Quotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores Mobilidrios
(“IOF/Titulos”). Nos termos da legislagdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a aliquota de 1% ao dia sobre o
valor do resgate (liquidacdo do Fundo), cessdo ou repactuacdo das Quotas, limitado ao rendimento da
operagdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n.° 4.494/02. Segundo esse
Decreto, resgates, cessdes ou repactuagdes efetuados em prazo de até 29 dias (inclusive), sujeitam-se ao
IOF/Titulos, calculado de forma percentual sobre o rendimento auferido, sendo que quanto maior o prazo da
aplicag@o, menor sera o percentual de rendimento sujeito a incidéncia do imposto (0% a 96%). O IOF/Titulos
pode ser deduzido no calculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.
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Imposto de Renda

Os rendimentos decorrentes da aplicagdo em fundos de investimentos estdo sujeitos a incidéncia de imposto
de renda de acordo com as seguintes regras:

(@)

(i)

(1i1)

Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:

os rendimentos auferidos no resgate (liquidacao do Fundo) ou amortizagdo das Quotas do Fundo
devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizacdo e o
respectivo custo de aquisi¢ao das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo':

¢ 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;

¢ 20% em aplicagdes com prazo de 181 até 360 dias;

¢ 17,5% em aplicagdes com prazo de 361 até 720 dias;
0

31% para aplicagdes com prazo acima de 720 dias.

A Administradora buscard manter a Carteira do Fundo como de longo prazo, de forma a
proporcionar aos Quotistas o beneficio das aliquotas regressivas acima indicadas até a aliquota
minima de 31%. Todavia, a Carteira do Fundo podera apresentar variacdo do seu prazo médio,
passando a ser caracterizada como de curto prazo para efeitos tributarios.

Para fundos com carteira de curto prazo:

¢ 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;

¢ 20% em aplicagdes com prazo acima de 180 dias.

os ganhos auferidos na alienagdo das Quotas devem ser tributados a aliquota de 31%, devendo ser
recolhidos pela propria pessoa fisica.

Para Quotista pessoa juridica ndo-financeira domiciliado no Brasil’:

os rendimentos auferidos no resgate (liquida¢do do Fundo) ou amortizagdo das Quotas do Fundo
devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizagdo € o
respectivo custo de aquisi¢@o das Quotas, mediante aplicacdo das aliquotas regressivas supra;

os ganhos auferidos na alienacdo (realizada dentro ou fora de bolsa) das Quotas do Fundo devem
ser tributados na fonte, como ganhos de renda variavel, pela diferenca positiva entre o valor da
alienacdo e o custo de aquisi¢do das Quotas a aliquota de 31%.

Para os Quotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributagdo segue a regra
aplicavel ao Quotista pessoa fisica residente no Brasil. As exce¢des dizem respeito a: (a) Quotistas
sediados em localidades de tributagdo favorecida, para os quais pode haver uma tributagdo de 25% e
(b) Quotistas registrados de acordo com a Resolugdo n° 2.689, que ndo sejam residentes ou
domiciliados em pais com tributagdo favorecida. Para essa ultima situagdo, as aliquotas aplicaveis no
resgate, na amortizagdo e na alienagdo (realizada em bolsa) de Quotas sdo de 15%, ou de 0%, no caso
de alienag@o em bolsa de valores.

! Fundos de longo prazo sio aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio superior

a 365 dias.

2 Fundos de curto prazo sdo aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio igual ou
inferior a 365 dias.

3 Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF ser4 tratado como antecipagio do imposto devido e a variagio positiva do valor
da quota integrara a base de calculo do imposto de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribui¢do social sobre o lucro — CSLL da
pessoa juridica.
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Exceces e Outras Incidéncias

Existem algumas excecles as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como poderd haver outras
incidéncias tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de tributagdo a que
cada Quotista estiver sujeito.

Tributacgéo Aplicavel ao Fundo

O Fundo nfo tem personalidade juridica, ndo estando, desse modo, sujeito ao pagamento de diversos tributos,
tais como: (i) Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ; (ii) Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido —
CSLL,; (iii) contribuigdo para o Programa de Integragdo Social — PIS; e (iv) Contribuicdo para Financiamento

da Seguridade Social — COFINS.

Além disso o Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos e Valores
Mobiliarios — IOF incidem sobre as operagdes do Fundo a aliquota zero.

IOF

A atual legislagdo fiscal estabelece que os recursos do Fundo estio sujeitos a incidéncia do IOF/Titulos a
aliquota zero.

Imposto de Renda
A atual legislagdo fiscal estabelece que a Carteira do Fundo ¢ isenta do imposto de renda.
Outras Incidéncias

Em decorréncia das alteragdes constantes as quais a legislacdo fiscal brasileira estd sujeita, novas obrigagdes
podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO
ADMINISTRADORA E CUSTODIANTE DO FUNDO E COORDENADORA DAS OFERTAS

O Fundo sera administrado pelo Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., sociedade
andnima, inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 33.868.597/0001-40, com sede na Avenida Paulista, n® 1.111, 2°
andar - parte, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, sociedade devidamente autorizada pela CVM a
administrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores mobilidrios. O Citibank Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. sera também responsavel pela prestacdo dos servigos de escrituragdo das
Quotas do Fundo, de custddia e controle das Quotas de FIDC e demais ativos integrantes da Carteira do
Fundo, de forma a cumprir com o Artigo 38 da Instru¢do CVM 356, e pela coordenacao das Ofertas.

A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigagdes de acordo com os mais altos
padrdes de diligéncia e corre¢do do mercado, entendidos no minimo como aqueles que todo homem ativo e
probo deve empregar na condugdo de seus proprios negocios, praticando todos os seus atos com a estrita
observéncia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) do Regulamento, (iii) das deliberagdes da
Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiduciarios, de diligéncia e lealdade, de informacao e de preservagdo dos
direitos dos Quuotistas.

A Administradora foi também contratada para exercer as atividades de coordenagdo e colocagdo das Quotas
do Fundo, em regime de melhores esforgos.

Breve Historico

A Administradora do Fundo sera a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., instituigdo
financeira com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.111, 2° andar -
parte, inscrita no CNPJ sob n° 33.868.597/0001-40, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo e gestdo de carteiras de valores mobilidrios pelo Ato Declaratorio CVM n° 1.223, de 8§ de
janeiro de 1990, conforme previsto no Artigo 23 da Lei 6.385/76, e na Instrugdo CVM 306/99, a qual
representara o Fundo em todos os seus negocios sempre de acordo com os termos do Regulamento e no
melhor interesse dos Cotistas.

O conglomerado financeiro Citigroup atua em mais de 100 (cem) paises e teve sua historia iniciada em 1812,
nos Estados Unidos. No Brasil desde 1915, foi pioneiro na prestagdo de servicos de custddia para terceiros em
1992 e iniciou a estratégia local com investidores institucionais em 1997.

Consagrado no mercado internacional financeiro como um dos maiores bancos em Servigos aos Mercados de
Capitais, a Administradora disponibiliza as grandes corporagdes solugdes de custddia local e também para
investidores estrangeiros; servicos personalizados de fundos de investimentos, que envolvem o processamento
de ativo e passivo, bem como a administracdo ndo-discriciondria e servi¢os de controladoria.

A Administradora ¢ uma empresa integralmente detida pelo Grupo Citibank. A Administradora opera
independentemente e ¢ totalmente segregada de outros segmentos do Grupo Citibank em sua capacidade de
administrador de fundos geridos por terceiros. A Administradora também prestara os servigos de custodia,
controladoria e escrituragdo do Fundo.

Substituicéo

A Administradora podera ser substituida através da sua rentncia, conforme previsto no Artigo 20 do
Regulamento, ou por decisdo da Assembléia Geral, devidamente convocada e reunida para este proposito.

GESTORA

Para a prestagdo dos servigos de gestdo do Fundo foi contratada a Silverado Gestdo e Investimentos Ltda.
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Breve Historico

A Consultora iniciou suas atividades em dezembro de 2010, sendo responsavel pela analise e selegdo dos
Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial
Silverado Outlier. A Gestora ¢ administrada e tem a fun¢do de Gestor de Carteiras exercida pelo Sr. Manoel
Carvalho, estando ambos devidamente qualificados perante a CVM. Além da administragdo da Gestora, o Sr.
Manoel Carvalho se dedica exclusivamente a administragdo da Silverado Servi¢os de Informagoes Cadastrais
Ltda., a qual exerce a fung¢do de Consultora de Crédito do Fundo, do Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Multisetorial Silverado Outlier € do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial
Silverado Maximum. Para informagdes sobre a qualificagdo do Sr. Manoel Carvalho veja a seguir a descrigao
do histoérico da Consultora de Crédito.

Substituicéo

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestagdo dos servigos de
administracdo da Carteira do Fundo, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que
aprovado pela Assembléia Geral.

Breve Historico
A Administradora prestara os servigos de custodia, controladoria e escrituragdo do Fundo.
CONSULTORA

Sem prejuizo da responsabilidade da Gestora e do Custodiante nos termos do Regulamento e na legislagio e
regulamentacdo vigente, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, indicou a Consultora para prestar
servigos de consultoria na selecdo e acompanhamento dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
que o Fundo deva investir de acordo com a Politica de Investimento do Fundo ¢ as demais condigdes
estabelecidas no respectivo Contrato de Consultoria, havendo a Consultora sido contratada pelo Fundo para
tais servigos.

Breve Historico

A Consultora atua desde 2001 na prestacdo de assessoria crediticia e cobranga para empresas do grupo
Silverado, e desde agosto de 2007 como consultora de crédito responsavel pela andlise e selecdo dos Direitos
Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Silverado Maximum e do
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial Silverado Outlier. A Consultora ¢ administrada
pelo Sr. Manoel Carvalho, o qual possui as seguintes qualificagdes e historico profissional: Mestrado — MBA em
2001 pela Katz Graduate School of Business, University of Pittsburg, e graduado em 1978 pela Administracdo
de Empresas pela FAAP Fundagdo Armando Alvares Penteado. Participacdo freqiiente em cursos de curta
duragdo em institui¢des de renome tais como INSEAD, AIF e CFA. Atua ha 26 anos no mercado financeiro,
havendo exercido as seguintes fungdes: (i) Managing Director do Senior Corporate Bankers Group do Banco
BankBoston S.A., responséavel pelo relacionamento global de 10 dos 80 maiores clientes corporativos do Banco
no periodo de 1998 a 1999; (ii) Managing Director Large Corporate, responsavel pelo relacionamento e
prospeccdo de grandes clientes corporativos do Banco no periodo de 1997 a 1998; (iii) Diretor de Finangas
Corporativas do Banco Rendimento S.A., responséavel pelo desenvolvimento de produtos no mercado doméstico
e internacional no periodo de 1995 a 1996; (iv) Managing Director do Banco Icati S.A., responsavel pela area
corporativa e pelo desenvolvimento de produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de 1992 a
1995; (v) Senior Officer da Area de Operagdes Estruturadas do Banco Chase Manhatan S.A., responsavel por
operagdes cambiais, de Hedge, Swap e de Export Notes; entre outros.

Substituicdo

O Custodiante pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢do para prestacdo dos servigos acima descritos,
agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovada pela Assembléia Geral.
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AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

Como Agéncia de Classificagdo de Risco do Fundo e das séries emitidas pelo Fundo foi contratada a Austin
Rating Servicos Financeiros Ltda., sociedade limitada empresaria, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
05.803.488/0001-09, com sede na Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Jr., 110, 7° andar, na Cidade de S&o
Paulo, Estado de Sao Paulo, devidamente autorizada a prestar os servigos de classificacdo de risco.

Qualquer alteragdo da classificacdo de risco das Quotas constitui fato relevante para fins de comunicagao aos
Quotistas.

Breve Historico

A Austin Rating é uma agéncia classificadora de risco de crédito de origem brasileira, atuante desde 1986,
tendo sido a primeira empresa nacional a conceder ratings no Brasil. Além do pioneirismo na classificacdo de
risco de crédito, a empresa se caracteriza pelo desenvolvimento de metodologia propria, a qual adapta padrdes
internacionais ao mercado financeiro nacional e suas particularidades.

A credibilidade da Austin Rating junto ao mercado foi construida ao longo dos seus 20 anos de atuagdo no
Brasil. Nesse periodo, a agéncia teve a oportunidade de acompanhar os momentos decisivos da economia
nacional e internacional e de suas implicagdes sobre empresas nacionais e, principalmente, instituigoes
financeiras, destacando-se pela seguranga e pela independéncia de suas opinides. Hoje, a Austin ¢ a empresa
mais solicitada pela midia quando o assunto ¢ bancos e mercado financeiro.

A manuten¢ao da profunda confianga adquirida exige que a Austin Rating esteja permanentemente realizando
investimentos na formagdo e atualiza¢do de seus profissionais, os quais ocorrem sob a forma de cursos nas
melhores escolas de economia e finangas, palestras e eventos promovidos pelo mercado financeiro e
intercdmbio de conhecimento com estudantes e profissionais de universidades nacionais e estrangeiras. A
soma dos investimentos se reproduz em uma equipe de analistas altamente qualificada, a qual garante uma
qualidade cada vez maior no processo analitico e das opinides concedidas pela agéncia.

Substituicédo

A Administradora pode contratar outra agéncia de classificacdo de risco, agindo sempre no interesse dos
Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.

AUDITORIA

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

Substituicdo

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestacao dos servigos de
auditoria, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.
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ANEXOS

Anexo 1
Anexo II
Anexo IIT
Anexo IV
Anexo V
Anexo VI

Regulamento do Fundo

Suplemento da 1* Emisséo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A

Suplemento da 1* Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B

Relatério Preliminar de Classificagdo de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
Relatério Preliminar de Classificagdo de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B

Minuta da Declaragdo da Administradora e Coordenadora, nos termos do Artigo 56 da ICVM 400
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. INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO :
mmnnmmmmmmmmmm
mnmmmﬁmudmﬂmm

Por este Instrumento Particular, EMHISTREEDORADEME
vmmmunnnnmss.a.,m sede na Avenida Paulists, n.* 1111, 2° andar,

na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, Brasil, inscfito no. CNPI/MF sob n.®
33.868.597/0001-40, pesie ato, por scus representantes legais, constitui um fundo de
investimento em quotss de fundo de investimento em direitos creditérios, nos termos da Lol
Instrugio CVM o° 356, de 17 de dezembro de 2001, e demais disposigBes legais ¢
:ngulmmhmmlﬂumqﬂ#ﬁgﬂ'ﬁpﬁlﬁmlﬂmdﬂuﬂﬂﬂcmﬁ

l-suhnmmmumnnmmmmqumasmm
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM-
(“FUNDO"), com sede na Avenida Peulista, n.° 1111, 2° andar, na Cidade de Sdo
Mm%t%%ﬂ#ﬂhmnﬁmmmam#mm
fmhaﬁ:,umﬁmﬂud:mmmanqmmduﬂmdudcinmmdmm
nﬂm“mumcmmssﬁ,um:mmamm e suas

: WWFMEWHWWGWWIM

]I—Anhninrwhiummiu&m&upehmxmmﬂmﬂm ,
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 8.A., ji qualificads;

Il — A gestora da carteira do FUNDO serd a Silsérada Gesthio ¢ Iivestimentos Lida,
sociedade limitada inscrita no CNPJ sob.o n° 10,336.248/0001.8] com sede na Vereador
Tosé Diniz, 1* 3725, oqnj, 53-A, oa Cidade d¢ $8o Paule, Estado do Sio Pavlo;

v - o@m@mam mmﬂunpmlmhmm

| Muﬂnuhupmmmmm {um}vhdnignnlthw.mm ‘
de 02 (duas) testemunhas.

%‘gg% , snul;auh,zzmnmimdumn.

= 01293102 |
murd SRR, |
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERACAOQ DO REGULAMENTO DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM

Pelo presente mstrumento particular, A Criiank DisTrisUvimonra pE TITULOS E VALORES
MoBILIARIOS S.A., sociedade andnima, inscrita sob o CNPIMF sob o n® 33.868.597/0000-40,
com sede na Avenida Paulista, n® 1,111, 2° andar - parte, na Cidade de Sio Puulo, Estado de Sio
Paulo, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social (“Administmdora™), na qualidede
de instituigdo sdministradora do Fundao, resolve:

1. Alterar o Artigo 46 do Regulamento do Fundo, para dispor gue as quotas do Fundo serlo
registradas para negociagdo na CETIP 5.A. - Balefio Organizado de Ativos ¢ Denivativos, ¢, o
critério da Administmdora, poderfio ser futuramente regisiradas para negociagio no SOMAFIX e
no BOVESPAFIX, mantidos pela BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros, O Antigo 46 do Regulamento do Fundo, tendo em vista a alteragdo estabelecida acima,

passard a viger com & redaclio seguinie:

‘Artige 46 Ar Quotas Seniores ¢ a3 (uotar Subordinadas Mezaning serdo registradas
para negociagdo na CETTP 84, - Balede Organizade de Ativos e Derlvarivos (para
istribuigda primdria, as quotas serdo registradas para negoctagdo na CETIP no Médulo
Distribuigdo dé Ativos e, para negociagdo no mercado secunddrio, no SF — Modulo de
Furndoas), e, a critério da Adminisiredora, poderdo ser futuramente regisiradas para
gociagdo ne SOMAFIX ¢ no BOVESPAFIX, mantidos pela BM&FBOVESPA SA. -
Elm de Valores, Mercadorias e Futuros, de acordo com a legislagdo vigente, observada
e (T ox Cuoristar serdo resporsdvels pelo pagamento de todos o cusios, fributos o
preolumenios decorremies da negociopdo ou fransferéncia de suay Quotas; e (1) caberd
bxclusivamenle aos evertuals Bitermedidrios da negociagde asségurar que of adguirentes

iy (ot sefam Imvestidores Qualificados.”

2, Em funglo da deliberaciio acima, o Regulamento do Fundo, devidamente consolidade,
passa a vigorar na forma do Anexo [,

Estando assim alterado o Regoulamento do Fundo, & presente ¢ assinada (quatro) vias de
igual teor e forma

DisTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Par:

Rudnei Varjso . .

Fbop gl Cargo:

iy
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SFUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS STLVERADO TOTVM®

Datado de

22 de FEVEREIRG de 2010

D
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REGULAMENTO
Do
“FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM™

O “Funpo pE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE [NVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS SILVERADO Tomvm”, disciplinado pela Resoluglo n® 2.907, de 29 de novembro
de 2001, do Conselho Monetdrio Nacional (o “CMN™), pela Instruglio n® 336, de 17 de dezembro
de 2001, alterada pela Instruglio n® 393, de 22 de julho de 2003, pela Instruglo n° 435 de 10 de
julho de 2006, pela Instruclio n® 442 de 11 de dezembro de 2006, pela Instrugfio n® 446 de 21 de
dezembro de 2006, todas da Comissiio de Valores Mobilidrios (a “[ngtrucgo CVM 356" e a
“CWM", respectivamente), ¢ demais disposigbes legais e regulnmeniares apliciveis (o *Funda”),
serd regido pelo presente regulamento (o “Regulamento™).

CariTuLo 1 - Forya DE CONSTITUICAD D0 FUNDOD

Antigo 17 © Fundo & constituido sob a forma de condominiv fechado, com duragio por
tempo indeterminado, ¢ tem por objeio a capugdio de recursos para squisigio de Quotas de
Fundos de Investimento em Direitos Creditorios e/ou de Fundos de Investimento m Direitos

Greditérios Nio-Padronizados de (“Qugtas de FIDCs™, de acordo com as disposiples deste
HMepulamento,

& o

= &
9 o~ § Pardgrafo Linico Oz termos imiciados em  letra maiGscula  wtilizados  neste
. -2} Regulamento, estejam no singular ou no plural, terfio o significado que lhes ¢ atribuido no
Iz o Anexo | ao presente Regulamento,

P
B
- S E CariruLo 11 - OwETo

<1 3
=]  Anigo2

O Fundo ¢ uma comunhiio de recursos destinados, preponderantemente, &

aquisi¢lio de Quotas de FIDCs, de acordo com a politica de investimento descritn no Capitulo TV
deste Regulamento,

* Parigrafe Unico 0 objetivo do Fundo é proporcionar. sos seus Quotistas a
valorizagfe de suas Quotas por meio da aplicagdo de seu Patrimidnio Liquido na aquisicio

‘de Quotas de FIDCs.
3
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Capiruro I - PUBLICO ALVO

Anign3®  As Quotas do Fundo serfio destinmdas exclusivamente s Investidores
Qualificados, nos termos da regulamentagdo em vigor,

CarlTvLo IV - POLIMICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAD DA CARTEIRA

Artigo 4® O Fundo deverd aplicar, em a6 90 (noventn) dias contados da Data da 1"
Subscrigfio das Quotas, n0 minimo, 95% (noventa ¢ cinco por cento) de seu Patriménio Liguido
na subscrigho ou aguisiglo de Quows de FIDCs, fechados ou abertos, que sejam voltados 4
aquisigho de direitos creditorios representados. por duplicatns, cheques, cédulas de crédito
bancdrio ou lodo e qualquer outro titulo representativo de crédito, ou por contratos de compra e
venda, locaglo e prestagdo de servigos decorrentes de operagdes realizadns nos segmentos
comercial, industrial, imobiliarie, de hipotecas, de arrendamento mereantil ¢ de prestaglio de
BETVIGOS,

Anigo 5° A parcela do Patriminio Liquide do Fundo que ndo estiver alocada em

tas de FIDCs serd necessarinmente alocada nos Atives Financeiros a seguir relacionados:
ﬁ i
Lo W Ll (a)  moeda corrente nacional;
= ¥

g =~ () titulos de emissdio do Tesouro Nacional;

= 5

gﬂ ea W&l (¢} tiulos de emissio do BACEN;

um e Elﬁ

= O 58 (d)  operagdes compromissadas lastreadas nos tiulos mencionados nas alineas *b" e

. "'g “g" geima, contratadas com InstituicBes Avtorizadas; e

(e}  cemificados e recibos de depdsito bancdrio ¢ demais titulos de renda fixa de
emissio das Institulgdes Autorizadas,

Arigo 6 O Fundo poderi aplicar até 100%% (cem por cento) de seu Patriménio Liguido
em um tmico FIDC, observado o disposio na alinea “b™ do Pardgrafo 1° do Arigo 12 deste
Hegulamento.

Artigo7°  E vedado so Fundo realizar operagdes de day frade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia. O Fundo nfo realizard operacdes em mercados
derivativos.

Arigo 8 O Fundo poderd sdquirir Quotas de FIDCs mediante subscriglio no mercado
primiric, ou aquisiglo no mercado secunddrio, observados os Crtérios de rﬂtgihiiidn.d::@

estabelecidos neste Regulamento,
i
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Arigo % O Fundo podert realizar operagdes nas quais a Administradom, a Gestora,
seus controladores, sociedades por ela direta ou indiretamente controlades e suas coligadas ou
putras sociedades sob controle comum da Administradors, efou fundos de investimento
administrados e/ou geridos pela Administrador e/ou pela Gestora ou pelas pessoas a cles ligadas
acima mencionadas, atuem na condiglo de contrapante.

Arigo 10 Os percentuais de composigiio ¢ diversificagiio da carteirm do Fundo
indicados neste Capitulo serfo observados diariamente, com base no Patrimdnio Liquido do
Funde do Dia Util imediatamente anterior,

Arnigo 11 As aplicagles no Fundo nflo contam com garantia: (i) da Administradora; (ji)
da Gestor; (jii) da Consultors; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer mecanismo de seguro; ou (vi)
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC,

CAPITULD V — CONDICOES DE AQUISICAD E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 12 O Fundo somente adquirird Quotas de FIDCs, que na Date de Aquisigio,
atendam, céonforme ¢ caso, ds condighes de squisigho e nos eritérios de elegibilidnade
cmhciwidusam':gu.ir.

Pamigrafo 1* Sf#o condigles para o aquisigie de Quotas de FIDC pelo Fundo (as
“Condicles de Aquisiclo™) que as Quotas de FIDC:

fa)  scjam denominadas ¢ pagas em moeda corrente nacional;

(b}  na data da aquisicho de suas quatas o velume total de quotas de tal FIDC detidas
pelo Fundo, consideradas as quotas a serem adquiridas, represente até 20% (vinte
por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, O limite de concentragio om
estabelecido poderd ser exirapolado até 100% (cem por cento} do Patrimbmio
Liguide do Fundo: (f) em rels¢lio a quotas do FIDC Silverado Meaximum ou (i)
desde que as guotss de tal FIDC 2 serem adquiridas pelo Fondo: (a) tenham
classificagio de risco de no minimo * " nu escala local atribulda por agénecia
de classificagdo de risco; ou (b) szjam objeto de andlise prévia pela Aglneia de
Classificaglio de Risco, apis a qual as quotes do FIDC poderdo ser adquiridas, a
critério da Gestora, ainda que a Agénein de Classificaglo de Risco entenda que tal
aquisigho resulte em revisfio do rofing, com perspective neogativa ou em
rebaixamento do rating das Quotas do Fundo por ela emitido;

TITULOS E DOCUMENTOS

fc)  temham Classificagiio de Risco de no minimo “BBB-" na cscala local atribuids por
. ngémein de classificacio de risco; ou (i) scjam objeto de andlise prévia pela
Agéncia de Classificaglio de Risco, apds o qual as quotas do FIDC m?: ser

. U
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(h)

(i)

adquiridas, a eritério da Gestora, ainda que & Agéncia de Classificacio de Risco
entenda que 1al squisiglo resulte em revisio do raring, com perspectiva negativa
ou-em rebaixamento do rating das Quotas do Fundo por ela emitido;

sejam emitidas por FIDCs cuja politica de investimento estabelega que pane
preponderante do Patriménio Liguido do FIDC seja investide em dircitos
creditérios provenientes de no minimo um dos seguinies segmentos: comercial,
industrial, prestacio de servigos, agricols, imobilidrio, de hipotecas, financeiro, ou
de amendamento mercantil;

tenham sido emitidas por FIDC qee nio tenham incorrido em inadimplementos no
pagamento de amorizagdes ou resgates aos quotistas do fundo ou no cumprimento
de quaisquer outras obrigagBes pecunidrias, no prazo compreendido entre a data
em que se pretende adquirr as quotas do FIDC em gquestlo e (i) 12 meses
imediatamente anteriores & tal data; ou (i) a pendltima data de pagamentos de
obrgagBes pecuniariag do Fundo u seus Quotistas, dos dois aquele que represente
Malor prazo;

tenham sido emitidas por FIDC que (i) ndo tenha pagamentos de encargos ou
oulras obrigagles pecunifrias pendentes; ou (i) que tenha incorrido em atraso
nio-justificado do pagamento de quaisquer encargos, superior 2 13 dias contados
do vencimento dos mesmos, nos 12 meses imedistamente anteriores & data em que
¢ pretenda adguirir as quotas em questiio,

tenham- side emitidas por FIDC que nio cstela pendente nenbum evento de

“avaliagio ou evento de liguidagfio;

em se iraiando de quotas de FIDC que apresentem Metas de Rentabilidade
Prioritiria, o rentabilidade das quotas em questdo seja maior ou igual aos seguintes
muiltiplos para 2 Taxa DI, considerado o seu nivel de risco:

Mivel de Riseo  Percentual da Taxa DI

AR 105%
AN 107%
A 1Es

BEB- 160%%

em se. tratando de quotas de FIDC que nbo apresentern Meta de Rentabilidade
Prioritaria, quotas:;

(i) cujo rendimento de sua classe no periodo de 12 meses encerrado no més
imedistaments anterior 20 de sua aquisicBo seje equivalente a, no minimo,

o maior dentre os seguintes valores: (i) 300% (trezentos por cento) axn

f

73

2



E i

B 7 - B DT vigente em sun data de aquisicio, ou (i) 200% (duzentos por cento) da

E E gg maior meta de rentabilidade de Quotas Seniores do Fundo; ou
Sz ;gg (i) cujn séric ou classe nio possua ainda 12 meses de hisérico de
lég o~ = rendimentos, mas que possua no minimo 03 (trés) meses de histdrico de
u“ — g rendimentos encerrade no més imedintamente anterior ao de sua squisicho,
z v éu que uma vez anualizado seja equivalente a, no minime, 200% (duzentos
A ’“E por cento) da Taxa DI vigenle em sua data de aguisigio ou (i) 130%
E = {cento e cingllents por cenio) da meta de rentabilidade das Quotas Seniores

do Fundo. )

=Y
=)

cm se tratundo de quotss de FIDC que nio o FIDC Silverada Maximum, a
Consultora tenha previamente informado a Agéneia de Classificagio de Risco, de
modo que esta possa avaliar o impacto da aquisi¢lo das quotas em questiio sobre
as clossificapfies de risco por ela emitida ds Quetas do Fundo, previamente i
nquisicdo das quotas em questio; e

(k} em 3¢ watando de quotas de FIDC que sdguirm Direitos de Crédito
predominantemente oriundos de operagdies no setor agropecudrio da economia, a
Consultora tenha previamente informado a Agéneia de Classificacho de Risco, de
modo que esta posse avaliar o impacto da aquisigio das quotas em questio sobre
a5 classificagdes de risco por ela emitida &5 Quotas do Fundo, previamente &
aquisi¢io das quotas em questiio.

Parigrafo 2°  Os critérios a serem atendidos para que as Quotas de vm determinado
FIDC sejam consideradas elegiveis para aguisigho pelo Fundo (os “Critérios de
Elegibilidade™) siio:

(8) o FIDC em questio tenha (i) a Consultora como sua consultora de crédito
responsdvel pels prestagiio dos servigos de andlise ¢ selegfio de potenciais
Cedentes e dos respectivos Direftos de Crédito para aguisiglio pelo FIDC: elou a
Gestora, como gestora responsdvel pela definigfio dos Direitos de Crédite ¢ Atives
Financeiros passives de squisicio pelo FIDC;

(b) & aquisicho das Quotas do Fide em questio deverd ter sido previamente aprovada
pela Gestorn, mediante envio & Custodiante de aviso contendo informagdes sobre
quem sk o Consultorn e a Gestora do FIDC em questiio, bem como sobre o
cumprimento das Condighes de Cessllo estibelevidas no Parigrafo 1° acimn, com

forma e conteddo acardado com a Custodiante,
T

Artigo 13 Caberd exclusivamente & Gestora:
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(1) o andlise e selegdio das Quotas de FIDC, de scordo com o procedimento
estabelecido a seguir; e

= 3 (b} wseleglio dos demais Alivos Financeiros 2 serem adguindos pelo Fundo.
% "*EEM}Cahﬂiﬁﬂwuulmmn'selaﬁﬂmﬂhmmmdechmsﬁwisdn
35, =2 S adquisigdo pelo Fundo, mediante a indicaglo ¢ a pré-verificagio de seu enguadramento
Zm P EE| nos critérios de elegibilidade estabelecidos no Capitulo V deste Regulamento, Uma vez
08 ™ Z2| definidas pela Consultora as Quotas de Fide que essa entenda passiveis de aquisiclo pelo
2 §,§ Fundo, a Consultora deverd fomecer @ Gestora a relagio das referidas Quotas,
= 2wl acompanhada de declaragdo de que as Quotes constantes da referida relagdo atendem as

o Condigles de Aquisigho e eos Critérios de  Elegibilidade estabelecidos neste

E E Regiilamento.

Pardgrafo 2° Uma vez recebidas as informagies estabelecidas no Pardgmafo 1° acima, a
Cestora’ deverd proceder & ‘andlise ¢ seleclo das Quotas de FIDC sugeridas pela
Consultora ¢, caso estgja de acordo com sua aquisicho, encaminhard a Custodiante a
relagio das Quotas de FIDC, scompanhada de declaragfio de que s Quotas de FIDC
constanies da refenda relagio atendem 45 Condigfes de Aquisigio e aos Critérios de
Elegibilidade estubelecidas neste Regulamenlo,

Perigrafo 3° Nio obstante caiba (i) Consultora 4 a indicaglio ¢ & pré-verificaglio do
enquudramento das Quotas de FIDCs ds Condigbes de Aquisigilo ¢ aos Critérios de
Elegibilidade, e (il) & Cestorn a decisfo quanto & squisicio das Cuotas de FIDC, o
Custodiante serd responsdvel pela verificesdo do enquadramento das Quotss de FIDCs
nos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no presente Regulamento,

Arigo 14 - Nio obstante a dilipéncia da Administradora, da Consultora & da Gestora em
colocar em pritica a politica de investimento delineada neste Regulomento, & Administradora, 8
Consultora, a Gestora, o Custodiante e a Agéncia de Classificagio de Risco nfio poderdo ser
responsabilizados pelo adimplemento ou nfio das Quotas de FIDCs, por eventunl depreciaglio dos
bens ou ativos integrantes da carteirn do Fundo, ow por prejuizos em caso de liquidsglio do
Fundo, essumindo os Quotistas os riscos inerentes a este tipo de investimento, Nio hi garantia de
que o5 objetivos do Fundo serdo alcangados,

CAPITULO V1 - FATORES DE RISCO

Artigo 15 O Fundo, por sua proprin natureza, estd sujeito o diversos nscos, incluindo,
mis nfio se limitando a flutuagbes de mercado, rscos de crédito das respectivas contrapartes,
riscos sistémicos, condigdes adversas de liquidez ¢ negociacio aplicdveis ds Quotas de FIDCs ¢
aos direitos creditbrios em oz FIDCs dos quais o Fundo possua guotas invista, Ativos Financeiros
e demuis modalidades operacionais integrantes das carfeiras dos FIDCs, cujas guotas sejam
subscritas ou adquiridas pelo Fundo, incluindo respectivos prazos, cronogromas ¢ procedimentos
de respate & amortizagio. Antes de adquirir Quotas, os potencials investidores devem congl
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cuidadosamente, & lux de suss proprins situsgBes financeiras ¢ objetivos de investimento, todas as
informaghes disponiveis nos fatores de risco deseritos a sepuir, A materializagio de qualquer dos
riscos @ incertezas npontados a seguir poderd gerar perdas ao Fundo e aos Quotistas, sendo que
nezsa hipitese a Administradora, a Gestora, a Consultora ¢ o Custodianie ndo poderdo ser
responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacio pu perda de valor dos ativos
integrantes da carteira do Fundo; (if) pela inexisténeda de mercado secundirio para as Quotas, os
Dircitos de Crédito efouf o5 Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejulzos incorridos pelos
Quotisias quando de amortizago ou respgate de suas Cruotas, nos termos deste Regulamento,

Parigrafo 1*  Riscos Operacionais e de Mercado:

(#)  Risco de Crédito dos Titulos da Carteira do Fundo. Os titulos piblicos e/ou
privados de divida, que puderem compor a carteira dos FIDCs em cujas quotas o
Fundo deverd investir, estdo sujcitos A capacidade dos seus emissores em honrar
04 respectivos compromissos de pagamento de juros e principal de sues: dividas.
Eventos que afetern as condiches financeiras dos emissores de tais titulos, bem
como alteragbes nas condigbes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem teazer impactos significativos
em termos de precos ¢ liquidez dos stives dos referides emissores. Mudangas na
percepio  da  qualidade dos créditos dos emissores, mesmo .que ndg
fundamentadas, poderio trazer . impactos nos pregos dos tiilos ¢ wvalores
mobilidrios, comprometends também sua liguidez
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(b)

L-_mjg. 8] Fundcl aplicam m :l:spuw'uihdndu I'mlnn:lru pnmnfdlﬂmmlr em
Quotns de FIDCs e, tlambém, nos Ativos Finaneeiros que deverfio compor sua
carteira de ativos. Considerando-se que o valor das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezaning Classe A do Fundo serfio atualizados em conformidade
com o permitido pela rentabilidade de sua carteire, podert ocormer o descasamento
entre os valores de atualizaglo: (i) das Quotas dos FIDCs subscritas ou adguiridas
pelo Fundo e dos outros Ativos Finnnceiros integrantes da carteira do Fundo e (ii)
das Quotas Seniores e/ou Subordinadas Mezanino Classe A do Fundo,

(¢ Flumsglo dos Ativos Financeiros. O valor dos ativos que integram o carteira do
Funde pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutvagles de pregos e
cotapdes de mercado. Em caso de queda do valor dos atives, o patrimdnio do
Fundo pode ser afotado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da cansira do
Fundo pode ser tempordria, ndo existindo, no enfanto, garantia de que nio se
estendn por periodos longos e/ou indeterminados,

(d)  Limitscio do Gerenciamento de Riscos. A realizagiio de investimentos no Fundo

cxple o investidor aos riscos a gue o Fundo estd sujeito, os quais MET
1
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perdas pata o8 Quotistas. Embora & Administradora mantenha sistema de
perenciaments de riscos das aplicagbes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de
completa climinagfo da possibilidade de perdas para o Fundo ¢ para os Quotistas,
Em condighes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos
poderd tor sua eficiéncia reduzida.

i ] i los ativps. Os ativos integrantes da careira do
Fuudn ser!n wuhndns d-e uﬂrdn com critérios ¢ procedimentos estabelecidos para
registro e avaliagdo conforme disposto nos Repulamentos dos FIDCs dos quais o
Fundo detenha Quotas e na regulamentaclo em vigor. Referidos eritérios, tais
como o3 de marcacio a mercado dos Ativos Financeiros, poderfio causar variagdes
nos valores dos ativos imtegrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento o

reducio do valor das Quotas,

(f)  Inexisténcia de CGarantia de Rentabilidade. As Metas de Rentabilidade Prioritiria
adotadas pelo Fundo e por algumas classes ou séries de quotas sfio apenas uma
mela estabelecida pelo Fundo e tdm por objetivo funcionar como indicadores de
desempenho. As Metas de Rentabilidade Priovitina nlo censtituem  garantia
minima de rentabilidade aos investidores, seja pefa Administradora, pelo
Custodiante, pela Gestora, pela Consultora, pelo Fundo Garantidor de Créditos -
FGC ou qualguer outra garantia, Caso os ativos do Fundo, incluindo as Quotas de
FIDCs, nfio constitiam patnimonio suficiente para a valorizagio das Cuotas
Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritiria, a rentabilidede dos
Quotistas serd inferior & meta indicads no respectivo Suplemento. Dados de
rentabilidade verificados no passade com relagio a qualquer fundo de
investimento em FIRCs, a qualquer FIDC, ou ao préprio Fundo, nfio representam
garantia de rentabilidade futura.

Parfgrafo 2°  Riscos de Liguide::

{2)  Liguidez Redurids. As principais fontes de recurso do Fumdo para efetuar o
resgate de suas Quotas decorrem da liquidagiie: (i) de investimentos de curlo prazo
niio aplicados na squisigio de Quotas dos FIDCs, e (i) de Quotas dos FIDCs.
Apds o recebimento destes recursos, o Fundo poderd ndo dispor de quaisguer
outras verbas para efciuar o resgate de Quotas periencenies sos seus (uotistas.

(b}

m:l&_&m 'D's FTD['.'ﬁ o8 Fundas dl: lm':nmlcnm em Quma: de FIDCs slio upus
sofisticados de investimente no-mercado financeito brasileiro e, por essa. raxdo,
destinam-se exclusivamente 8 Investidores Qualificados, reduzinde assim o
universo de possiveis investidores ou adquirentes das Quotns. Nio existia até a
data deste Regulaments um mercado secundirio desenvolvido com liguidez
considerdvel para a negociagio de Quotas de FIDCs ou Quotas de Fundos, de
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Investimento em Quotas de FIDCs, Cazo o mercado nflo venha a se desenvolver
parn tais tipos de ativos, eles poderfio eontinuar tendo baixa liquides, fato este que
poders implicar ne impossibilidade de venda das Quotas do Funde ou de quotas de
FIDs par ele detidas ou em venda a prego inferior aos seus respectivos valores
patrimonisis, causando prejulzo aos Cluotistas,

) Liguidez Relativa sos Atives Financeiros. Diverses motives podem ocasionar &
falta de liguidez dos mercados nos quais os tlwlos e valores mobilidrios
integranies da carteira do Fundo e dos FIDCs slo negociados elou outras
condigies atipicas de mercado. Caso lsso ocorrn, o Fundo ¢ o2 FIDCs estarfio
sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em carteira, situsgBo em
que o Fundo e 0z FIDCs poderfio ndio estar aptos a efetuar pagamentos relativos ds
amortizagies ¢ resgates de suas Quotas,

OB N

11294706
EONERSE
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M
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TITULOE

ughifu 1 g

|nw;smmma -:Ins FTDCs em I]lr:lloa de Crédito aprc:senta pmul:md&d:s em
relaglio de aplicapdes usuais da majorin dos fundes de investimento brasileiros,
tendo em vista que nfo existe, no Brasil, mercado secundirio com liquider par
taiz Direitos de Crédito. Caso um FIDC precise vender os Direitos de Crédito
detidos em carteira, poderd nlio haver mercado comprador efou o prego de
alienagio de wis Direitos de Crédite poderd refletir essa falis de liquidesx,

causando perda patrimonial para o FIDC e, par conseqliéncia, para o Fundo.

i i i ag, As (micas fontes de recursos do
Fundupmcﬁmma pagnmﬁnlu da a.mnmmg:an efou resgale das Cluotas sfo (i) o
pagamento das amortizagBes € resgates das quotas de FIDCs de propriedade do
Fundo e (i) a liguidagdo dos Atves Financeiros pelas respectivas contrapartes.
Apds o recebimento desses recursos e, se for o easo, depois de espgotados todos os
meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o
Fundo ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar 8 amortizaglio efou o
resgate, total oo parcial, das Quotas, o que poderd acarretar prejuizo aos Quotistas,
Caso tal evento ocorra niio serd devido aos Quotistas pelo Fundo ou qualquer
pesson, incluindo o Administradora, o Custodiante, a Gestorn ¢ a Consultora,
qualguer multa ou penalidade, de qualguer natureza.

(e)

N

FeCUrsas dns F]]JC.; parl :fetmn‘ o pagamunbu d-h amumzu;&u e/tu resgale de suas

quotas sio liquidago: (i) dos Direitos de Crédito pelos respectivos devedores; ¢

{ii) dos Ativos Financeiros pelas respectivas contrepartes. Apds o recebimento .
desses recursos €, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabivels para

a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo nils dispord de
quaisquer outras verbas para efetunr o amortizaciio efou o resgate, total ou parcial, Q/
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(h)

das Quotas, o que poderd acarretar prejuizo aos quotistas do FIDC, incluindo o
Fundo.

Ademais, os FIDCs estio expostos a determinados riscos inerentes aos Direitos de
Crédito e Ativos Finunceiros ¢ aos mercados em que sdp negociados, incluindo a
eveniual impossibilidade de suas administradoras ¢ gestoras alienarem o5
respectivos atives em caso de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito,
devido 4 inexisténcin de um mercado secundirio ative e organizado para a
negociagio dessa espécie de ativo, Considerando-se a sujeicio da amortizacio
e/ou resgaie das quotas dos FIDCs & liquidagio dos Direitos de Crédito efou dos
Ativos Financeiros, conforme descrito no parigrafo acima, 8 Administradorn, &
Gestora, & Consultora e o Custodiante estflo impossibilitados de assegurar que as
amortizagbes efou resgates das quotns dos FIDCs e, por conseqiiéncin, das Quotas
do Fundo, ocomerfio nas dates originalmente previstes, ndo sendo devido, nesta
hipdtese, pele Fundo ou qualquer outra pessoa, incluinde a Administradora, o
Gestora, a Consultora ¢ o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualguer
natureza.

Ty} AteMlﬂw:ln d.u R.uh dl: Gmnntr.a :ln.l Gwﬂw@m

Amortizaciio e Resgate. Os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
devem levar em considernglo que tajs Quotas se- subordinam ds Quotns Seniores
para efeitos de amortizagio ¢ resgate. As amortizagdes e resgates das Cuotas
Subordinadas Mezanine Classe A estio condicionadas ainda & mamnenglo da
Razio de Carantia das Quotas Seniores ¢ 4 existéncia de disponibilidades do
Fundo para sua realizecfio. Considerando-se a natureza das Quotas de FIDCs ¢ o
nsco @ ela inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o
Custodianie, & Gestora, a Consultora ¢ suas respectivas Paries Relacionadas,
encontram-se impossibilitados de assegurar que as amortizaghes elow o resgate das
Quotas: Subordinadas Mezanino Classe A ocomer@o nas datas originalmente
previstas, nfio sendo devido pelo Fundo ow qualgquer pesscs, incluindo a
Administradora, o Custodiante, o Gestora, ¢ a Consullora, qualguer multa ou
penalidade, de qualquer natuneza.

Suhurdjnada_-. thm_qmu A mrn Efbﬁ dE hmnmzﬂg_u e H‘.mgg {)5

titulzres das Quotss Subordinadas Mezanino Classe B devem levar em
comsideracio que tais Quotas s¢ subordinam ds Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A e As Quotas Seniores parn efeitos de amortizagio e respate, Ag
smortizagdes ¢ resgates das Quolas Subordinadas Meeaning Classe B estio
condicionadas ainda & manuten¢io da Razfo de Garantia das Quotas Subordi
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Mezanino Classe A, da Rarflo de Garantia das Quotas Seniores e @ existéncia de
disponibilidades do Fundo para sun realizagdo. Considerando-se a naturcza das
Quiotas de FIDCs ¢ o risco a els inerente, bem como sos Ativos Finonceiros, a
Administradora, o Custodiante, a Gestora, 4 Consultora ¢ suas respectivas Parles
Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que as amortizaghes
elou o resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ocorreriio nas datas
originalmente previstas, nfio sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa,
incluindo n Administradora, o Custodiante, a Gestora ¢ a Consultor, gualguer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

mm,;ﬁsm Ds Htulnres das Quur.us Subcaﬂmw:tm Junior devem !Iﬂ'ar
em consideragdo que tais Cuotas se subordinam 4s Quotas Seniores, ds Quotas
Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizagho e resgate. As amortizapdes ¢
resgates das Quotas Subordinadas Mezanino estio condicionadas ainda &
manutenglo simultines da Razfio de Garantia dos Quotas Sendores e dn Razlio de
Carantia das Quoias Subordinadas Mezanino ¢ & existéncia de disponibilidades do
Fundo para sun realizagio. Considerando-se o natureza das Cuotas de FIDCs e 0
risco a eolas inerente , bem como aos Atives Financeiros, a Administradora, o

‘Custodiante, a Gestora, o Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas,

enconiram-s¢ impossibilitados de assegurar que as amortizagles e/on o resgate das
Quotas Subordinadas Junior ocorrerdo nas dutss originalmente previstas, ndo
sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluinde & Administradora, o
Custodiante, a Gestorn & a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de qualguer

natureza.

DCs passive:

Fun ig a gutnn glm oL S-_lms g ggm dos fl[ﬁ:; EE QEHE Eﬂgm
Fundo poderd adquirr quotas subordinades de FIDCs, as quais se subordinam ds

guotas seniores de fais FIDCs para efeitos de amortizacfio e resgate, ~As
mmortizapies e respates de quotas subordinedas tém sua realizaclo condicionada
ninda & manutenglo da medo de garantia e 4 existéneia de disponibilidades dos
FIDCs. Adicionalmente as quotes subordinadas podem ser subdividas em quotas
gubordinadas mezanino 43 quotas subordinadss  junior, sendo  além  da
subordinuglo ds quotas seniores, as quotas subordinadas junior se subordinam is
quotas subordinndas mezanino pars efeitos de amortizaglo e resgate, A
Administradora, o Custodiante, & Gestora, o Consultora e suas respectivas Partes
Relacionadas, cncontram-se impossibilitados de assegurar que as amortizagdes
efon o resgate das quotas subordinedas de FIDCs que venham a ser adquiridas
pele Fundo ocorrerfio nas datas originalmente previstas, sendo que, caso tais
snortizaphes clou resgates nflo ocorram nfio serd devido pelo Fundo ou qualquer
pessod, incluindo a Administradors, o Custodiante, o Gestora e a Consultagn, do

13
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Fundo ou dos FIDCs gualquer multa ou penalidade, de qualquer naturezn. A nflo
amortizaglo ou resgate de quotas subordinadas de FIDCs detidas pelo Fundo
poderd impactar negativamente no fluxo de pagamento de amortizagiio ou resgate
do Fundo e/ou no valor patrimonial das Quotas do Fundo,

i B Harantia 3 seos. A realizagho de
J.'I‘wmmnms no Fundu su]mta o mvemdur 208 riscos a0s quais o Fundo e a sun
carteira estio sujeitos, que poderfo acarmetar perdas do capital investido pelos
Cuotistas no  Fundo. Embora o Administradora mantenha sistema  de
gerenciamento de riscos das aplicagdes do Fundo, nfo hd gorintia de completa
eliminagio da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em
condigles adversas de mercado, referido sistema de perenciamento de riscos
poderd ter sun eficiéncia reduzida.

Pordgrafo 3°  Riscos relativos nos FIDCs:

)

(b)

(&

i i i irei ite. Decarre da capacidade dos
devedores dos Direitos de Crédito adquindos pelos FIDCs em honrarem seus
compromissos pontual e integralmente, conforme contratados. Em caso de
instaumagio de pedido de faléncia, recuperaglio judicial, de plano de recuperagio
extrajudicial ou qualguer outro procedimento de insolvéncia dos devedores ou dos
cedentes (co-obrigedos dos Devedores), o FIDC poderd niio receber os Direitos de
Crédito. que. complem sua careira, o que poderd afetar adversamenie seus
resultados ¢ por conseqiéncin os resultados do Funido,

i ivg 805 At inanceires. Decorrem da capacidade dos
dﬂ:dm cfnu emissones dns huvm Fm:.nmms e'ou das contrapartes dos FIDCs
em operagies com tais ativos. Alteragdes no cendrio macroecondmico que possam
comprometer o capacidade de pagamento, bem como alteragdes nas condigdes
financeiras dos emissores dos referidos ativos efou na percepglo do mercado
acerca de teis emissores ou da qualidade dos eréditos, podem trazer impactos
significativos sos precos e liquidez dos otivos desses emissores, provocando
perdas para os FIDCs @ para o5 seus quotistas, incluindo o Funde. Ademais, a falta
de capecidade efou disposigho de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos
ou das contraparies nas operagdes integrantes da carteira dos FIDCs, acametard

perdas pura os FIDCs, podendo esses, inclusive, incorrer em custos com o fim de

recuperar o5 seus créditos, podendo, por conseqiéncia impactar negativamente 08
resultados do Fundo.

Direitos Creditorios com Taxas Prefixadas. A maior parte dos direitos creditdrios

integrantes da carteira dos FIDCs, em cujas Quotas o Fundo deverd investir, &
contrafada o mxas prefixadas, Na maiorin dos casos, a distnbuicio dos resultados
das carteiras dos FIDCs para suss Quotas tem como parimetro a Taxa DI it
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Taxa DI se eleve substancialmente, os recursos dos FIDCs poderfo ser
insuficientes para pagar a meta de rentabilidade dos FIDCs, no todo ou em parte
a0s quotistas dos FIDCs (dentre os quais, o Fundo), ndo sendo possivel aos FIDCs
¢ a suas sdministradoras, nos termos da legislagio em wvigor, prometer ou
assepurar renfabilidade 4 seus quotistas.

Risco de Descontinuidade dos FIDCs. A politica de investimento dos FIDCs
estabelece que os FIDCs devem voltar-se, primordinlments, 4 aplicagio em
dircitos creditirios originados pelos cedentes, Conseqlientementé, a continuidade
dos FIDC: pode ser comprometida, independentemente de qualquer expectativa
por parte dos quotistas quanto 20 tempo de duraglo de seus investimentos nos
FIDCs, cm funglio da falta de continuidade das operagdes regulares dos cedentes ¢
da falia de capacidade destas de originar dircitos creditérios clegiveis para os
FIDCs. Tendo em vista que a politica de investimentos do Fundo estabelecida
neste Regulamento determing que o Fundo deve voltar-se, principalmente, 4
aplicapdo em Quotas dos FIDCs, o Fundo poderd sofrer impactos negativos em
fungio das descontinuidade dos FIDCs.

Performance ¢ Riscos Relacionados so Cedente. De acordo com a estrutura dos
FIDCs, em cujas Quotas o Fundo deverd investir, e duranie o prazo de duraglio do
Fundo, ocomerlo diversas cessies de direitos creditorios pelos cedentes pos
FIDCs. Nenhuma garentio pode ser dada de que os cedentes continuarfio afuando
no mmo de atividede que atualmente possibilitam os cedentes a originagio dos
direitos creditérios integrantes dus carteiras dos FIDCs, Portante, o patnmdnio
liquide dos FIDCs e, consegiiéniemente, o Paimimbnio Liguide do Fundo, poderiio
ser afetados caso qualquer dos cedentes venha a interromper as atividades que
resullam na originaglo dos direitos ereditdrios,

FII'IL‘ d-ue -mcdtmlﬁ da Dm::tm de Crédm ws FIDCs pnde:ﬁ sw.-.r ms—-p-ansnvtl
somente pels obrigagiio e formalizagio dos direitos creditdrios cedidos nos FIDCs,
ndo assumindo quaisquer responsabilidades pelo seu pagamento ou pela solvéncia
dos clientes. Dessa forma, na hipdtese de inadimpléncia, total ou parcial, por parte
dos devedores no pagamento dos direlios creditdrios, os FIDCs poderfio sofrer
impactos decomentes do niio pagamento dos valones comespondentes aos referidos
direitos creditdrios, proporcionando prejuizo pam o3 FIDCs e, conseqUentemente,
para seus conddminos, dentre 08 quais, o Fundo,

Falhas de Procedimentos. Falhus nos procedimentos de cadastro, cobranga ¢
fixecio do politica de cridito ¢ controles intemos adotados pelos FIDCs podem
afetar negativamente a qualidade dos Dircitos de Crédito passiveis de aquisigio
pelos FIDCs e sua respectiva cobranga, em caso de inadimplemento.
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Risco de Sistemas: Dada a complexidade operacional propria dos fundos de
investimento em direitos creditdrios, nfio hd garantin de que as trocas de
informacdes enire os sistemas eleirdnicos dos devedores, cedentes, e dos
presiadores de servigos para os FIDCs ocorreriio lvre de eros. Caso qualquer
desses riscos venha a se materializar, a aquisicdo, cobranga ou realizagho dos
Direitos de Crédito poderd ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho
do Fundo. i

Risco de Instrumentos Derivativos. A contratagho pelos FIDCs de modalidades de
operagdes de derivativos poderd acarretar vanagdes no valor de seu pawimdnio
liquide superiores dquelas que ocorreriam se tais estratégias nio fossem utilizadas,
Tal situagio poderd, ainda, implicar em perdas patrimoniais sos FIDCs o seus
quatistas, incluindo o Fundo, Mesmo para os FIDCs, que utilizam derivativos
exclusivamente para proteclo das posighes @ viste, existe o rsco da posigio nfio
representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas para tal FIDC.

Riscos e custos de cobrapga Os custos [ncorridos pelos FIDCs com o3
procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessdrios & cobranga dos Drireitos de
Crédite e dos demais ativos integrantes de sua carteira e & salvaguarda dos
direitos, interesses ou garantias de seus conddminos, sfo de sun inteira e exclusiva
responsabilidade, devendo ser suportados até o limite total de seu patriménio
liquide, sempre observado o que seja deliberado pelos seus quotistas em
Aszsembléia Geral. O Fundo, a Administradora, a Consultorn, o Gesiora, ©
Custodiante e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, us sociedades
por estes direta ou indiretamente controlads & coligadas o outras sociedades sob
controle comum, niio o responsiveis, em conjunto ou isoladamente, peln adogio
ou mamtengdo dos referidos procedimentos, caso os quotistas dos FIDCs deixem
de aporiar o8 recursos necessirios parn Wnto.

Parigrafp 4° Qutros Riscos. O Fundo também poderd estur sujeito a outros riscos
advindos de motives alheios ou exfgenos po controle da Administradora, tais como
moratdria, nadimplemento de pagamentos, mudanca mas regras apliciveis acs Direitos de
Crédito e Ativos Financeiros, alteraglio na politicn monetiria, alteragio da politica fiscal
aplicdvel an Fundp, os quais poderfio causar prejuizos para o Fundo e para os Quotistas.

CAFITULO YTT - ADMINISTRADORA

Artige 16 O Fundo serd administrado por CITIBANK DisTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIAROS S.A., sociedade andnima, inserita sob o CNPIMF sob o no°
33.868.597/0001-40, com sede na Avenida Paulista, 1.111, 2° undar - parte, na Cidade de

Paulo, Estado de S8o Paulo (a “Administradora™) 9/? S’Q
B
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Pardgrafo Unico A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas
chrigagdes de acordo com os mais altos padrdes de diligéneia e comreglio do mercado,
entendidos, no minimo, come aqueles que todo homem ative e probo deve empregar na
conduglio de seus proprios negécios, praticando todos os seus atos com & estrita
abserviineia (1) da lei ¢ das normas regulamentares aplicdveis, (ii) deste Regulamento, (i)
das deliberages da Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiducidrios de diligéneia e
lealdade, de informagiio ¢ de preservaglio dos direitos dos Quotistas,

Artigo 17 Observadas as limiteples estabelecidas neste Regulamento ¢ nas demais
disposicies legais ¢ regulamentares vigentes e observada a delegagBio de poderes & Gestora, a
Administradora tem poderes para praticar wodos o5 atos necessdrios 4 administraglo do Funde,
exercer os direftos inerentes ds Quotas de FIDCs & aos outros ativos integrantes da carteirn do
Funde.

Parfigrafo |* As atribuigies da Administradora sio aquelas dispostas no Arigo 34 da
Tnstraclo CVM 356 e suas posteriores alteragdes, e toda e qualquer outra obrigagio da
Administradorn prevista na Instruglo CVM 356,

Pardgrafo 2° Sem prejuize do disposto no pardgrafo anterior ¢ na legislagdo e
regutamentacio aplicdveis 20 Fundo, sdo obrigagdes dn Adminiswradora:

(a) informar imediatamente & Agéneia de Classificagio de Risco ¢ 903 Quotistas;
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{1 a substituigio do Auditor Independente, da Gestora, da Consultora ou do
Custodiante ¢/'ou sua propria substituiglo;

{ii)  aocorréneia de qualquer Evento de Avaliagio ou de Liquidagio; e

(b}  franguear o acesso da Agéneia de Classificasdo de Risco aos relatdrios preparados
pele Custodiante nos termos do Contrate de Custddia; e

{e)  informar os Quotistas sobre eventual rebaixamento da classificaglo de risco das
Quotas do Fundo, mo prazo maxime de 5 (cinco) Dias Uteis contados da sua
cifneia de tal fato.

Pardgrafo 3° Em caso de decrctagio de intervengdio, administragiio especial temporiria,
liquidagBo extrajudicial, nsolvéncia, ou faléncia da Administrador, o liguidante, o
administrador tempordrio ou o interventor adotaro a5 medidas necessdrins 8 fim de
nomenr nova instituigio administradora para o Pundo ou decidir sobre sus liquidago.

Pardgrafo 4° Nas hipdteses provistas na alinea “a" do Pardgrafo 2° deste Artigo os
Quotistas serflo considerados devidamente notificados caso tenham sido convocndos, nos

X
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termos do Artigo 62 a seguir, poara deliberar em Assembléia Geral sobre os temas
previstos na referida alinea (a),

Parigrafo 5 E vedado  instituigho Administradora:

(&}

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operaghes
redlizadas pelo Fundo;

utilizar stivos de sua propria ermissio ou coobrigacBo como garantin das operagles
praticadas pelo Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, o qualguer
ttulo.

(i As vedapes de que tratam os ilens “(a)" a “(c)" deste Pardgrafo abrangem
03 Pecursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas  juridicas
controladormns da  Administradora, das sociedades por elas dircta ou
indiretamente controladas ¢ de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, bem como o3 ativos integrantes das respectivas carteiras @ o8 de
emissfio on coobrigagio dessas,

i)  Excetuam-se do disposto no item anterior os titulos de emissio do Tesouro
Macional, os titulos de emissio do Banco Central do Brasil e os cerdditos
securitizados pelo Tesouro Macional, além dos titulos piblicos estadusis,
integrantes da carteira do fundo.

' Pardgrafo 6°  F vedado 4 Administrador, em nome do Fundo:

(a)

(b}

e}
(d)

(=)

(n

(I}

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra fm

realizar operapdes ¢ negociar com Atives Financeiros oo modafidades de
investimento nio previstos peste Regulamento,

aplicar recursos diretamente oo exterior;
adquirir Quatas do préprio Fundo;

pagar ou ressarcir-se de mulias impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas neste Regulamento e/ou nn legislagdio aplicivel;

vender Quotas do Fundo o preste;io;
prometer rendimento predeterminado aos Quotistas; p
L]
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(i) fazer, em $ua propaganda ouem outros documentos apresentados aos Investidores,

g e promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho,
o Hg no desempenhe albeio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
- %5 disponiveis no dmbito do mercado financeiro,

=

= EE () delegar poderes de gestio da carteirn do Fundo, ressalvado o disposto no artigo 39,
o 'i% 11 da Instruglio CVM 356;

= §§ )] obier ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recurses a

qualguer pessoa; ¢
(m)  emitir Quotas do Fundo em desacordo com este Regulamento,

Artigo 1% Serd devida a Administradora, a ttulo de honoririos pela atividade de
administracfio do Fundo e cutras definidas neste Regulamento, ums Taxa de Administagio de
2,0 % (dois por cento) a0 ano, calculada por Dia Util & base de 1/252 (um inteiro ¢ durentos &
cingllents e dois avos), sobre o valor do Patrimdnio Liguide do Fundo verificado no Dia Uil
anterior & realizaglio do referido cileulo, sendo que este valor nlio poderd ser inferior & RS
15.000,00 (quinze mil reais) mensais (a “Taxe de Administracdo™). -

Pardgrafo 1° A remuneragio de que trata este Antigo serd paga pelo Fundoe mensalmente
até o 5% (quinto) Dia Uil do més subseqliente ao vencido, o partir do més em que ocorrer

a primeira subscrigho de Quotas, sendo vedada qualquer participagio nos resultados
aiferidos pela Funde.

Pardgrafo 2° A Taxa de Administragio serd rateada entre a Administradora, a Gestora ¢
a Consultora, na forma entre eles acordada e observado o disposlo nos Artigos 24 ¢ 25 8

seguir.

Artigo 19 A Administradora poderd estabelecer que parcelss da Taxa de Administragiio
sejam pagas diretamente pelo Fundo sos prestadores de servigos contratados, desde que o
somatirio dessas parcelas nio exceda o montante total da Taxa de Administraglio.

CarirLo VI - SUBSTITUICAD E RENONCIA DA ADMINISTRADORA

Artigo 20 Medianie aviso prévio de 90 (noventa) dias, por comreio eletrdnico, através
de carta com aviso de recebimento endereqada o cada Quotista ou mediante publicagiio de aviso
nos Periddicos utilizado para divulgar &s informagBes referentes ao Funde, conforme o caso, (a
“Comunicacko de Remingia™, a Administradors poderd renunciar & administragde do Fundo,
deade que convoque, no mesmo alo, Assembléia Geral o ser realizadn em aé 60 (sessent i @

86



contados da Comunicapio de Rentnecin, parm decidir sobre sua substituigfo ou sobre a liquidago
do Funda, nos termos da legislaglo aplicivel e do disposto no Capitule XX a seguir,

Arign 2] No caso de reningia, & Administradora devera permanecer no exercicie de
suns fungdes até 90 (noventa) dias da data da Comunicegio de Rendncia, ou até sua efetiva
substituigio, o gue ocorrer primeiro,

Pardgrafo 1° A Administradora deverd colocar 4 disposigio da instituiglo que vier a
substitui-la, no prozo de 30 (trinta) dias corridos contados da data da deliberagio da sua

|  substituigho, todos os regisiros, relatbrios, extratos, bancos de dados ¢ demais

O 7 = . informagies sobre o Fundo, e sua respectiva administraglo, que tenham sido obtidos,

& = 3%‘ gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administrador, ou por gualquer terceiro

Q : EE envolvido diretamente na administragio do Fundo, de forma que a instituigdio substituty

22 o EE possy cumprir, sem soluglio de continuidade, com os deveres ¢ as obrigagdes atribuidos 4

D W Administrador, nos termos deste Regulamento, O prazo de 30 (trinta) dias estabelecido

Eg — ‘a‘% nesie Pardgrafo poderd ser ulirapassado, conforme o caso, limitado ao prazo de 90

% = & £521  ({poventa) dins conlados da Commicaglio de Rendncia, conforme o disposto no caput
Ej deste Artigo,

Parfigrafo 2° Caso, os Quotistas, reunidos em  Assembléia Geral, nfio indiguem
instituig@o substituta até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagfo de Rentincia; ou par
qualquer mzdo, em até 62 (sessentn ¢ dois) dias contados da Comunicagdo de Remincia
nenhuma  instituicdo assuma efetivaments todos os deverss e obrigagbes da
Administradora, a Administradora convocard uma Assembléia Geral para deliberar sobre
a liguidagdo do Fundo e comunicard o evento & CVM. Caso ndio haja quirum suficiente,
observado o disposto no Artigo 63 deste Regulamento, para deliberar sobre a lquidagio

do Fundo, 0 Administrador procedent & liquidagio do Fundo, nos termos do Capitule
XV deste Regulamento,

Arigo?? A Administradora poderd ser substituida a qualquer tempo, por deliberagio
dos titulares das Quotas do Fundo reunidos em Assembléin Geral, na forma do Caplitulo XX, sem
qualguer multa ou penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Arigo 23 Nas hipdteses de substituicio do Administadora e de liguidagio de Fundo
aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou
crimirutl de administradores, dirclores e gerentes de instituigdes financeiras, independentemente
das que regem o responsabilidade da propria Administradorn.

CarltuLo IX - CONTRATACAO DE TERCEIROS

Artigo 24 (s servigos de gestlio da canteira do Fundo serlio realizados pela SILVERADO

GESTAD E INVESTIMENTOS LTDA., com sede na Avenida Vereador José Diniz, n® 3725, conp-53- Q/
20

87



Cidade de S50 Paulo, Estado de Sio Paulo, inscrita no CWPJ sob o o* 10.336.248/0001.81
"), contratado nos termos do inciso 11, do Artigo 39 da Instrugho CVM 356

—
™

CAPITAL -

Parigrafo Unico  Serd devida 4 Gestora, a twlo de honordrios pelas atividades
cstabelecidas neste Regulamento, uma Taxa de Gestlio a ser deduzida da Taxa de
Adminisiracfo, nos termos acordados em documento celebrado entre a Administradora e a
Gestora, a ser paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do mis
subsegliente ao vencido, & partic do més em que ocormgr & primeira subscricio de Quolas
{a “Taxa de Gestio"). '
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Artign 25 O Fundo contraton a Consultora SILVERADO INFORMACOES CADASTRAIS
Lroa., sociedade empresiria limitady, inscritn gob o CNPIMF sob o o 07,721 591/0001-33,
com sede na Avenida Vereador José Diniz, n® 3725, eonj. 51, na Cidade de $30 Paulo, Estado de
Sfo Paule (a “Consultora’™). contratgda nos termos do inciso | do Artigo 39 da Instrugio CVM
156, para o prestagfio dos servigos de (i) andlise e pré-seleciio de potenciais Quotas de FIDCs para
aquisicio pelo Fundo, observadas as Condighes de Aquisigho ¢ os Critérios de Elegibilidade,
conforme previstos no Capitulo V deste Regulamento; (ii) negociagio dos valores de aquisicio
das Quotas de FIDCs a serem adquiridas pelo Fundo com seus titulares; (iii) cobranga de todos os
Ativos integrantes da carteira do Fundo que nio tenham sido pagos nas respectivas datas de
vencimenio, de acordo com & Politica de Cobranga do Fundo ¢ as demais condigdes estabelecidas
o respective Contrato de Consultoria,

Parfgrafo Unico  Serd devida & Consultora, a titulo de honordrios pelas atividades
estabelecidas neste Regulamento, uma Taxa de Consultoria a ser dedurida da Taxa de
Administregiio, nos termos acordades em documento celebrado entre o Administradomn e a
Consultora, a ser paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subseqliente a0 vencido, a partir do més em que ocorrer & primeira subscrigio de Quotas
{a “Taxa de Consultoria”).

Arigo 26 Na hipdtese de rendncia da Consultora efou da Gestora, & Administradors
ficard obrigada, em até 05 (cinco) dias contados do recebimento da notificagBo scerca da rentneia
da Consultora efou da Gestora, conforme o caso, convocar Assembléia Geral de Quotistas para
eleigio de seu substiiuto, sendo tal convocuglio também facultada aos Cuotistas que detenham ao
menos 5% {ginco por cento) das Quotas emitidas.

Pariprafo Unigo Mo obstante & entrega da notificagfo de resfnein, & Consultora
elou da Gestora, conforme o caso, deverd permanecer no exerclcio de suas fungdes (i) até
sun efetiva substituigho, ou (i) pelo prazo méximo de 30 (trinta) dias a contar da data de
entrega da notificagio de remineia, dos dois o que ocomer primeiro,

Arigo27  As Quotas dos FIDCs somente poderfio ser adquiridas pelo Fundo apés
prévia andlise ¢ selegio pela Gestora ¢ a verificagio de seu enquadramento nas Cnm:?q dn@
\ 2l
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uisigio ¢ nos Critérios de Elegibilidade e pela verificaciio dos Critérios de Elegibilidade pelo

Ay C iante, conforme previsto neste Regulamento,
T =] E
= Hg Parigrofo 1°  Sem prejulzo das demais responsabilidades do Custodiante nos lemmos da
:‘_ Ea regulamentagfo aplicavel, os documenios dos FIDCs em gue o Fundo vier a investir
= g EB ficarfio sob a guarda da Consullora.
bl ]
~ &
EE -— E‘E Pardgrafo 2° Mos termos do Contrate de Consultoria, o Fundoe cutorgou & Consultora
S = S todos o0s poderes necessdrios i realizagiio dos servigos descritos no capur do Artigo 25.
E I E Pardgrafo 3* A Consultora nlio ¢ ou serd responsdvel, a qualquer tempo, pela existéncia

o pagamento day Quotas de FIDCs cedidas ao Fundo,

Antigo 28 Os servigos de Custédia serio prestados pela Administradors, instituigio
finonceira regularmente aulorizada pelo BACEN e credenciada perante 8 CVM, para prestar os
servigos de custbdia qualificads, escrituraglo ¢ contruladoria so Fundo, Em se tratando de
disposigies relativas & atividade de Custddia, de comtroladoria e de eserituragho de quotas o
Administrador serd denominado “Custodiante” para efeitos deste Regulamento (o “Custodiante™),

Arigo 29 Como Awditor Independente do Fundo foi contratada a KPMG AUDITORES
INDEPENDENTES, inscrita sob o CNPIMF sob o n® 057.755.217/0001-29, com sede na Rua Dr.
Renato Pacs de Barros, 33, nn Cidade de S@o Paulo, Estado de Sio Paulo, sociedade devidamente
cadastrada na CVM (o “Auditor Independente™),

Artign 30 Como Agéncia de Classificaglio de Risco do Fundo e das séries emitidas
pelo Fundo foi contratada o AUSTIN RATING SERVICOS FINANCEIROS LTDA., sociedade limitada
empresdria, inscrita no CNPJMF sob o n® 05,803.488/0001-09, com sede na Rus Leopolds
Couto de Magalhfies Jr., 110, 7° andar, na Cidade de Sio Paulo, Estado de Sio Paulo,
devidomente aulorizada a prestar os servigos de classificacdo de risco {a “Agéncia de
Classificaco de Risco").

CAFITULO X - QUOTAS

Anigo 3] A Administredora, em nome do Fundo, e mediante instrugdes da Consultora,
poderd emitie wma o mais séries de Quotas Senlores, a qualquer tempo, desde que:

{n}  nenhum Evento de Avalingdo ou Evento de Liguidagio tenha ocorrido e esteja em
vigon;

(b) o respective Suplemento seja devidamente preenchido ¢ levado a registro em

(Cartdrio de Titulos & Documentos; e /)?/
%\ n
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{€)  aemisslo sejn objeto de: (i) distribuiglio piblica, devidamente registradn perante a
CVM, nos termos da Instrugio CVM 356 e da Instrugio CVM 400, conforme
alteradas; (ii) distribuicic piblica com dispensa de registro, perante a CVM,
conforme a Instroglo CWM 336; (iii) distribuiglo piblica com esforgos restritos,
nog termos do Instrugido CVM 476 de 16 de janeimo de 2009, conforme alterada; ou
(iv) colocagio privada,

® Coda emissfio de série de Quotas Senfores deverd ser, necessariamente,
: adldu do preenchimento do Suplemento da respectiva séric, na forma do Anexo [l a
e Hegulamento, o qual deverd conter as seguintes informagdes relativas 4 série: (i)
quantidade de Quotas, (i) Valor Univirio de Emissio, (iii) Data de Emissio, (iv) Datas de
mortizagies Programadas, (v) Data de Resgate, (vi) Nimero Minimo de Quotas a serem
Distribuides e (vii) Meta de Rentabilidade Priontiria da respectiva série de Quotas
iores (o “Suplementc™). Fica desde ji swtorizada a inclusio de Suplementos
claborados nos termos do Anexo Il ao presente Regulumento por meio de ato da
Administradora, sendo dispensada o realizagdo de Assembléia Geral de Quotistas para
lanto. J

Pardgrafo 2° A Meta de Rentahilidade Prioritiria de cada série de Quotas Seniores serd
estabelecida no Suplemento de emissio da respectiva sénie, sendo que as Quotas Seniores
terfio seu valor caleulado com base no Artigo 37 a seguir.

Pardgrafo 3°  As Quotas sdlo transferfveis, terllo a forma escritural em contas de depésito
em nome de seus titulares ¢ serfio passiveds de negociagdo nos termos do Capitulo XTIV
deste Regulamento,

Adipo 32 As Quotas Seniores m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigapies comuns:

(n)  prioridade de amoriizagio efou resgale em refaglio ds Quotes Subordinadas,
ehservado o disposto neste Regulamento;

(b} Valor Unithrio de Emissdo fixado no respectivo Suplemento de emissiio;
(€)  Valor Unitdrio calculado 1odo Dia Util, para efeito de definigio de seu valor de
integraliza¢io, amonizagio ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
37 deste Regulamento; e
(dy  dircito de votar todas e quuisquer matdrias objeto de deliberagio nas Assembléias
Cierais, excogBo feitas #s relacionadas no Antigo 64, Pardgrafos 3% 4° e 57, sendo
que a cada Quota Sénior comesponderd a | (um) voto.

Pardemafo 1% As Quotns Seniores serfio distribuides no prozo méximo de 180 (cepto e
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oitents) diss corridos, contados da data da publicagio do andncio de infcio de distribuicBo
de cada série.

Parderafo 2°  Fica putorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das Quotas Seniores
emitidas pelo Fundo,

Artiga 33 O Fundo poderd criar novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino com
ou sem Metas de Rentabilidade Prioritiria, sendo que a existéneia ou nio da mesma deverd ser
estabelecida no respectivo Suplemento da classe em questlio, sendo que em ambas a8 hi 5 43
Quotas Subordinadas Mezanino terfio seu valor caleulado com base no Artigo 38 a seguir. Em se
tratando: de classe de Quotas Subordinadas Mezanino que conte com Meta de Rentabilidade
Prioritiria, csta serd estabelecida no Suplemento de emisslio da respectiva classe.

Parigrfo 1° As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A tém as  seguintes
caracter(sticas, vantagens, direitos e obrigaglies:

()  subordinam-se As Quotas Seniores ¢ tém prioridade em relaghe as Quotas
Subordinades Mezanine Classe B ¢ 45 Quotas Subordinadas Junior para fins de
amortizagho ¢'ou resgate, observado o disposto nesie Regulamento;

(b}  somente poderfio ser resgaiadas aphs o resgate integral das Quotas Seniores em
Circulagdo em Circulagfio, admite-se que sua integralizagio, amortizagho o resgate
sejam efetuados em Quotas de FIDCs;

BoB N
- 01284708
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{¢} o Valor Unitirio de Emiss3o na Data da 1* Subscrigiio de Quotas Subordinadas
Mezaming Classe A serd de RS 100,00 {mil rcais), sendo que as Quotas
Subordinadas Mezanine Classe A distribuidas posteriormente tlerlo seu Valor
Unitdrio de Emisso calculado com base na alinea (d) a seguir;

%5
|
:

(dy  valor unitério calculado todo Dia Util, para efeito de definigho de seu valor de
integralizaglio, amortizagio ou resgate, observados os criténos definidos no Artigo
38 deste Regulamento;

(¢)  direito de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberaclio nas Assembléias
Gerais, excecllo feita ds relacionadas no Artige 64, Pardgrafos 3% ¢ 4%, sendo que a
cada Quota Subordinada Mezanino Classe A corresponderd | (um) voio, e

(f) ¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinacho ou tratamento nlio
igualitario entre os titulares de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A

Parfigrafo 2° As Quotas Subordinedas Mezaninoe Classe B tém as  seguintes

caracteristicas, vantagens, dircitos e obrigaghes: TP [2/
| 2
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(<)

(d)

(e}

(e)

subordinam-se ds Quotas Seniores ¢ 4s Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e
tém prioridade em relagio 4s Quotas Subordinadas Junfor para fins de amonizagho
elou resgate, observado o disposto neste Regulamento;

somente poderiio ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em
Circulagdo ¢ das Quotns Subordinadas Mezanino Classe A em Circulagdo, admite-
se que sua integralizeclo, amortizagdo ¢ resgate scjam efetundos em Quotas de
FIDCs;

o Valor Unitdrio de Emissio na Data da 1* Subscnglo de Quotas Subordinadas
Mezaning Classe B serd de RS 1.000,00 (mil resis), sendo que as Quofas
Subordinadas Mezanino Classe B distribuidas posteriormente terilo seu Valor
Unitdrio de Emissfio caleulado com base na alinea (d) a seguir;

valor unitdrio caleulado todo Dia Uhil, para efeito de definigho de seu valor de
imegralizagiio, amorizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
38 deste Regulamento; :

direito de votar todas ¢ queisquer maténas objeto de deliberagio nas Assembléias

Gerais, exceglio feita ds relacionadas no Arigo 64, Pardgrafos 3° e 3% sendo que a
cada Cuota Subordinada Mezanine Classe B corresponderd | (um) volo; &

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinagfo ou tratamento nfo
igualitiirio entre os lilulares de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.

Pardgrafo 3°  As Quotas Subordinadas Jinior 18m as seguintes caracteristicas, vanlagens,
direitos e obrigagdes:

(o)

(b)

(&

(d)

subordinam-se s Quotas Seniores, s Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ¢
i CQuotns Subordinadas Mezaning Classe B para efeito de amortizacio efou
resgate, observado o dispesto neste Regulamento;

somente poderio ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Senicres e das
Cuotas Subordinadas Mezanino em Circulagdo;

admite-se que sua integralizagio, amonizagiio e resgate sejam cfetuados em
Quotas de FIDCs; .

o Valor Unitario de Emissio na Data da 1® Subscricio de Quotas Subordinadas
Junior serdé de RS 1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Junior
distribuidas posteriormente terfio sew Valor Unitdrio de Emissio caleulado fodo
Dia Util, para efeito de definiglio de seu valor de integralizaglio, amortizagho, ou
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resgate, observados os critérios definidos no Artigo 39 deste Regulomenta;

{e)  direito de preferéncia no subscricho de novas Quotas Subordinadas Junior na
proporgio do nimero de Quotas Subordinadas Junior que pessulrem quando da
emissio, observado o disposto no Pardgrafo 4° o seguir;

(N direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de delibersgfio nas Assembléias
Gorais, excesdo feila s relacionadas no Anigo 64, Pamagrafos 4° ¢ 5% sendo que a
cada Quota Subordinads Junior comresponderd 1 (um) voto; e

{g) ¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordine¢lic ou tratamento nfio
igualitirio entre o4 tiulares de Quotas Subordinadas Junior.
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Pardgrafo 4° A Administradora, em nome do Fundo, e mediante instrugles da
Consultora, poderd emitir novas Quotns Subordinadas Junior, no montante indivado pela
Consullors, devendo informar, por meio de correio eletrdnico ou fax, os entlo titulares de
Quotas Subordinadas Junior do nimero de Quotas 2 ser emitido e consulté-los acerca de
seu interesse em exercer seu direito de preferéncia estabelecido na alinea “¢™ acima. Uma
vez informados pela Adminisiradors oz (uotistas Subordinados Junior deverfio se
manifestar até ds 12:00 hs. do primeiro Dia Util imediatamente subseqliente, ao
recebimento da confimrmagdo pela Adminstradora, sendo que a niio manifestagio aié o
hordrio acima estabelecido serd considerada como negativa de interesse na subscrigio.

Pardgrafo 3° O Fundo poderd criar novas classes de Qruotas Subordinadas Mezning,
mediante a necessinia alteragho deste Regulamento, sendo que:

{a)  otéa 1" emissdio de Quotas Subordinadss Mezanino com Meta de Rentabilidade
PrioritAria, s criagho da nova classe dependerd de deliberagio apenas dos titulares
de Quotas Subordinadas Junior reunidos em Assembléia Geral; ¢

{b) apdz a 1° emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade
Prioritria: {i) na hipétese de a nova classe de Quotas Subordinadas Mezanino ser
subordinada a(s) classe(s) de Quotas Subordinadas Mezanino ji existente(s), a
criagBo da nova classe dependerd de deliberagio apenas dos titulares de Quotas
Subordinadas Junior reunidos em Assembléin Geral; e (ii) na hipdtese de & nova
classe de Quotes Subordinadas Mezanino ter prioridade de amortizagiio efou
resgate em relaghio A(s) classe(s) de Quotas Subordinadas Mezanine com Meta de
Rentabilidade Prioritiria ji existente(s), a criagio da nova classe dependerd de
deliberagio apenas dos ttulares das Quotas Subordinadas Meznine com Meta de
Rentabilidade Prioritdna que serfio subordinadas em relagio & nova classe de
Quotas ¢ das Quotas Subordinadas Junior reunidos ¢m Assembléia Geral.

Pardgrafo 6" Em qualquer das hipdleses previstas no Parigrafo 5° acima, a eriagio de
novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino ndo dependerd de deliberuglio das
Quotas Subordinedas Mezanino que nfio contem com Meta de Rentabilidade Prioritdria. @

6
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Parigrafo 7°  Sem prejulzo do disposto no Pardgrafo §° scima, ¢ vedada o erisglo de
classes de Quotas Subordinadss Mezanino com Metn de Rentabilidade Prioritirin que
sejam subordinades s classes de Quotes Subordinadas Mezanine sem Metas de
Rentabilidade Prioritiria eventunlmente exisienies.

Poarigrafo 8 Cada emiss@o de Quotas Subordinadas Mezanino pelo Fundo deverd ser,
necessariamente, precedida do preenchimento do Suplemente da respectiva emissdo,
elaborado na forma do Anexo IV a este Regulamento, o qual deverd conter as seguiniles
informagiies relativas & série: (1) quantidade de Quotas Subordinadas Mezanino, (1i) Valor
Unitério de Emiss8o, (iif) Data de EmissBo, (iv) Datas de Amortizagdes Programadas, {v)
Data de Resgate, (vi) Mamero Minimo de Quotas a serem Distribuidas ¢ {vii) Meta de
Rentubilidade Prioritdria das Quotas Subordinadas Mezanino objeto da emissio em
questio, caso aplicdvel. Fica desde ji autorizada 2 inglusfio de Suplementos elaborndos
nos termos do Anexo |V ao presente Regulamento por meio de ato da Administradora,
sendo dispensada a realizaglio de Assembléia Geral de Cruotistas para tanto,

HI

w
[ =]
=
=
on
et
—
=

MICROFILMADO -

T

5 OFICIAL DE BEGISTAC D&
TITULOS E DOCUMENTOS DA CARTAL - 5P

CariTuLo XI - EMISSA0, INTEGRALIZACAD E VALOR DAS QUOTAS

Artigo 34 As Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezaning Classe A, a5 Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B ¢ as Quotas Subordinadas Junior serio emitides por seu valor
calculado na forma dos Artigos 38 ¢ 39 deste Regulamento, respectivamente, na data em que os
recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, & disposicio do
Fundo (isto'é, valor da Quota para o Dia Util em questdo), por meio de Transferéncia Eletrénica
Disponivel — TED, Documento de Ordem de Crédito — DOC ou outra forma de transferéneia de
recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui-las, servindo o comprovante de deposito
como recibo de quitsgho, Adicionalmente, ns Quotas Subordinadas Mezanine Classe A, as
Quotas Subordinadas Mezmning Classe B ¢ as Quotas Subordinadas Junior poderfio ser também
integralizadas por meio da comferéncia de Quotas de FIDC (&) previstos mo respectivo
Suplemento, quande aplicivel; ou (b) em e tratando de integralizacio de Quotes Subordinadas,
Quotas de FIDC em relaglio aos quais a Consultora seja a responsdvel pela anilise e seleclio de
potenciais cedentes e dos respectivos Direitos de Crédito para nquisigio.

Parfiprafo Unico Na hipétese de integmlizagio de Quotas do Fundo por meio da
conferéncia de Quotas de FIDC, o valor das Quotas de FIDC a serem conferidas a0 Fundp
serd caleulado nos termos da alinea ‘a™ do Artigo 50 deste Regulamento. A conferéneia
das Quotas de FIDC a0 Fundo serd realizads por meio da transferéneia da tinalanidade das
mesmas para conta de depdsito do Fundo mantida na instituiclo nas guais estejam
custodindas,

Artipe 35 A condigBo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Custodiante, de

conta de depdaito em nome do respective Quotista. 3/9 @
\ &
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Parigrafo 1° No aw de subseriglo de Quotas Seniores efou de Quotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso, o subscritor (i) assinard o boletim de subscrigio (que sera
assinado pela Administradora), e (ii) se comprometerd a integralizer as Quotas subscritas,
nforme o previsto no respective Suplemento de distribuigho, respeitadas as demais
agondigles previstas neste Regulomento. No ato de subserigllo de Quotas Subordinadas

unior, o sihscritor (i} assinard o boletim d2 subscrigho (que serd assinado pela
Mdministradora), e (ii) se comprometerd o integralizar as Chuowas subscritas respeitadas as
Hemais condigdes previstas neste Regulamento,
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Artigo 36 Mo serd cobrada taxa de ingresso pela Administradora

Arige 37 A partir da Data da 1" Suchrii;ju de Quotas Seniores de cada série, seu
respectivo valor unitirio serd caleulado todo Dia Util, para efeito de determinsglo de seu valor de
integralizagiio, amortizag o o resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores:

(a) o Patriménio Liguido dividide pelo nimero de Quotas Seniores em Circulagfio; ou

(B) o Valor Unitdrio de Referéncia das Quotas Seniores (conforme definido no
Pardgrafo 4" a seguir).

Pardgrafa 1 Os eritérios de determinaglio do valor das Quotas Senlores de cada série,
definidos no caput deste Artigo, m como finalidade definir o valor de integralizacio de
Quotas Seniores de cada série durante o respectivo periodo de distribuigio.

Pordgmufo 2°  Independentemente do valor do Patiménio Liquido, os titulares das Cuotas
Scniores nio farSo jus, quando da amortizagdo ou resgate de suas Quotas, 4 uma
remunera¢do superior ao valor de tais Quodas, caleulado conforme o caput desie Artigo,
na respectiva Data de Amontizagiio e Data de Resgate, o que representa o limite miximo
de remuneracio possivel para g Quotas Seniores.

Pasierafo 3° Em todo Dia Util, apds a incorporagho dos resullados deseritos ne item (h)
do caput deste Artigo s Quotas Senfores, o eventual excedente decorrente da valorizagio
da carteira do Furdo no periodo serd incorporado as Quotas Subordinadas.

Pardgmafo 4° Com relaglo 8 cada série de Quotas Seniores, o Valor Unitfrio de

Referéncia serd (i) na Data de Emisslio de Quotas Seniores da série, o respective Valor
Unitirio de Emissdo, ou (i) nos Dias Uteis subseqlentes & Data de Emissdo de cada série,

£,
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o Valor Unitdrio de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dog
rendimentos no perfodo com base na Meta de Rentabilidade Priontinia estabelecida pam
a5 Quotas Seniores da série em sen respective Suplemento; sendo certo que, nas Datas de
Amortizagho, apds 05 pagamentos de amonizagbes, o Valor Unitério de Referéncin serd
dedurido do montante efetivamente pago & titulo de amortizagio des Quotas Seniores.

Arign 38 A partir da Data da 1* Subscrigio de Quotas Subordinadas Mezanino, seu
respectivo valor unitdrio serd caleulado todo Dia Util, para efeito de determinagfio de seu valor de
integralizacio, amontizacio ou resgate, conforme estabelecido a seguir;

Parigrafio 1° Em se wmatando de Quotas Suhordmu:lu Mezaning euja classe possua Meta
de lea.bu]ldade Prioritaria (a8 “Quotas Subordinadas Mezanine Com  Mea de
Rentabilidade tiria™), seu valor unitirio das Quotas Subordinadas Mezanino da
classe em qbﬂﬁﬂﬂ serd o menor dentre o8 seguintes valores:

.“J

- 01294706

a) o Patrimbnio Liguide, deduxido do valor das Quotas Sentores e das Quotas
Subordinadas Mezanino que tenham prioridade de pagamento em relaghio 4 classe
em questlo, calculados nos termos do Arigo 37 e deste Arige 38 do
Regulamento, dividido pelo mimero de Cuotas Subordinadas Mezanino em
Circalagio; ou

B0OB N*
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b} @ Valor Unitirio de Referéneia das Quotas Subordinadas Mezanino Com Meta de
Rentabilidade {conforme definide no Parégrafo 4° e seguir),

[‘

Parigrafo 2° Em se tratando de Quotas Subordinadas M-:znmm ¢1-lJli classe ndo p-ussua
Meta de Rentabilidade Prigritdria (as *Ouotas relina i i
Rentabilidade Priorticia™), o valor unitdrio das leas Su.hﬂrd.mndu Mezanine dn cT.ti!.u
em guestio serd igual so valor do Parimdnio Liguido, dedurido do valor das Quotas
Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino que tenham prioridade de pegamento em
relagdo @ classe em questlo, calculados nos termos do Artigo 37 e deste Artigo 38,
dividido pela somatdria do nimero de Quotas Subordinadas Mezanino em Circulagio o de
Quotas Subordinadas Junior em Circulaglo, limitado 2 170% (cento e setenta por cento)
de Taxa [, Caso o valor caleulado nos termos om estabelecidos seja superior ao limite de
170% (cento e setenin por cento) da Taxa DI, sendo o eventual excedente serd
incorporado exclusivimente s Quotes Subordinadas Junior,

Parfgrafo 3°  Os eritérios de determinagiio do valor das Quotas Subordinadas Mezanine,
definidos no caput deste Artigo, Wm como finalidade definir o valor de integralizngiio de
Quotas Subondinadss Meraning,

4°  Independentemente do valor do Patrimdnio Liguido, os tituleres das Quotas
Subordinadas Mminunﬁufurﬁﬂju&, qumdadamnrliu;ﬂn ou resgate de suas quotas, 3
uma remuneraglo superior ao velor de teis quotas, ealeulado conforme este Artigo, na
respectiva Data de Amortizagdo e Data de Resgile, o gue represenia o limite miximo d:
remuneragio possivel para as Quotas Subordinadas Mezanino.
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Pagigrafo 5°  Em todo Dia Util, apés a incorporagio dos resultados descritos no item (b)
do Pardprafo 1% deste Artigo ds Quotas Subordinades Mezaring o eventual excedente
decommente da valorizagio da carteira do Fundo no periodo serd incorporado ds Quotas
Subordinadas Junior e 4s Quotas Subordinadas Mezmmino que nfio possuam Meta de
Rentabilidsde Prioftinia, observado o disposto no Pardgrafo 2° acima.

Parigeafo 8* Com relagio a cada classe de Quotas Subordinades Mezanine que possua
Meta de Rentabilidade Prioritiria, o Valor Unitdrio de Referéncia serd (i) na Data de
Emissio de Quotas Subordinadas Mezanino da classe, o respective Valor Unitério de
Emissio, ou (fi) nos Dias Ulcis subseqientes & Data de Emissfio de cada classe, o Valor
Unitério de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no
periodo com base na Meta de Rentabilidade Priositéria das Quotas Subordinsdas
Mezaning -estabelecida em sew respectivo Suplemento, sendo certo que, nas Datas de
Amontizagiio, apis os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitirio de Referéncia serd
dedurido do montante efetivamente pogo a titulo de amortizagdo das Quotas
Subordinadas Mezanino em questlo.

Pardprafo 7°  Com relagio o cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino que nio
possua Meta de Rentabilidade Prioritiria, o Valor Unitdrio de Referéncia serd (1) na Data
de Emiss3o de Quotas Subordinadas Mezanino da classe, o respective Valor Unitirio de
Emissfio, ou (i) nos Dias Uteis subseqientes & Daia de Emissdo de cada classe, o valor
apurado de acordo com o Pardgrafo 2° deste Artigo.

Artigo 39 A emiss#io da primeira classe de Quotas Subordinadas Junior ocorrerd na

mesma data de emissdo da primeira série de Quotns Seniores ou da primeim classe de Quotas
Subordinadas Mezanino, das duas a primeira a ocorrer.

Parjgrafo Unico A partir da Data da 1* Subscrigio de Quotas Subordinadas Junior,
seu valor unitdrio serd calculado todo Dia Util, para efeito de determinagio de seu valor
de miegralizacio, amortizagdo ou resgate, devendo commesponder ao valor do Patrimbnio
Liguido, deduzido o valor das Cuotas Seniores em Circulacio e das Quotas Subordinadas
Mezanino em Circulagho, dividido pelo nimero de Quotas Subordinadas Junior em
Circula¢ho na respectiva data de edleulo,

CariTuLO X1 - AMORTIZACAD E RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 40 As Quotas Seniores de cada série, as Quotas Subordinadas Mezanino e as

Quotas Subordinadas Junior serflo resgatadas pelo Fundo nas respectivas Datas de Fesgaic,
observado o previsto neste Caplmlo,

Pardprafo Unico A ocorrénein de feriado pa cidade em gue sejn sediada n
Administradors pfio alterard a data prevista parn gualquer resgate oi amortizaglo,

?’Heﬂl}
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devendo as mesmas ser pagas nas datas originalmente previstas. Na hipdtese de a data
previsia para qualquer resgate ou amortizacho ndo ser Dia Util ou ser feriado na cidade de
S0 Paulo, referida amortizagfio ou resgate serd realizado no primeiro Dia Util ou Dia Gtil
na cidade de Sfo Paulo, conforme o caso, imediatamente subseqente.

Arigo4]  Sem prejuizo do previste no Artige 44 a seguir, 0 Fundo poderd realizur
Amorizagbes Programadas de qualquer séric de Quotas Seniores a ser emitida, bem como de
Quotas Subordinadas Mezanino, de scordo com ns condipdes estubelecidas nos respectivos
Suplementos,

Parderafo 1" A realizagio de Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas
& gzanimo estd condicionads & manutenglio dn Reelo de Garantin dos Quotas Seniones
katabelecida no Capitulo XV deste Regulomento e & existéncia de disponibilidades do

umdo para tanto,

Pardgrafo 2°  Na hipotese de insuficiéneia de recursos para o pagamento da totalidade do
alor de uma determinada Amortizagio Programada de Quotas Subordinadas Mezaning, o
alor disponivel serd ratcado emtre 08 Quotisias Subordinados Mezanine, sendo o
gamento da parcela remanescente adiado para o dlitimo Dia Util do més imediatamente
subseqilente Aquele para o qual estava programada, data essa em que deverd ser realizado
rove procedimento de verificaglio de cdlenlo de suficidnein dog recursos ¢ pagamento. de
amortizagio, caso possivel. O procedimento ora estabelecido serd ropetido por tzntas
vezes gquanto necessirio parma que se proceda 80 pagamento integral do valor da
Amortizagio Programadis em questio.

Arigo 42  Obscrvada a ordem de aloceqBo dos recursos prevista no Artige 48 deste
Begulamento, e desde que o Parrimdnio Liquido permitz e o Fundo tenhe disponibilidades pora
tanto, & Assembléia Geral poderd determinar alteragdes nas Amortizactes Programadas de uma
ou mais séries especificas de Quotns Seniores em Circulagio efou de clesses especificas de
Quotas Subordinadas Mezanino, nas datas e valores a serem estipulados na referida Assembléia
Geral, observado o disposto nos Parigrafos 1° ¢ 2° do Artiga 41 acima.
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Anigo4d  Cuaisquer alleragdes nos direftos, vaniagens ¢ garantias, bem como nas
Datas de Resgate ¢ Amortizaglies Programadas e Meta de Rentabilidade Prioritiria das Quotas
Seniores de qualquer série, ou das Quotas Subordinadas Mezanine deverfio observar o8 quiruns
especificos estabelecidos no Capiulo XX deste Regulamento,

Antigo44  E facultada a amortizaglo parcial de Quotas Subordinadas Junior intes do
resgate das Quotas Senjores efou das Quolas Subordinadas Mezanino, desde que apds as referidas
amortizagdes (1) 0 montante equivalenie a0 patrimdnio das Quoiss. Subordinadas Junior
remanescente permita o atendimento da Razfo de Garantin das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B, ¢ conjuntamente ¢om o patrimdnio das classes de Quotis Subordinadas Mezanino,
conforme aplicdvel, permita ¢ atendimento das demnis Razdes de Garanfia estabelecidas no
Capitlo XVII deste Regulamento, e (ii) o Fundo tenha disponibilidades para tanto, nba?Pa' o

H
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disposto no Artigo 54 & seguir.

Pardgrafo Unico Em cada data de Amortizagiio Programada de Quotas Seniores ¢fou
de Quotas Subordinadas Mezanino poderiio também ser realizadas amortizagles parciais
de Quotas Subordinadas no montante equivalente oo patrimbnio das Quotas Subordinadas
Junior que exceder as Rurdes de Garantia, desde que o Fundo tenha disponibilidades para
wnto, observado o disposto no Artigo 54 o seguir,

CariToLo XII1 - PAGAMENTO A0S QUOTISTAS

Antipo 45 Observada & ordem de alocaglo dos recursos prevista no Antigo 48 deste

Regulamento, o Custodiante, instruldo pela Administradora, seguindo orientagdes da Consultora
deverd transferir ou creditar 05 recursos financeiros do Fundo correspondentes (1) aos tiulares das
Quotas Seniores, em cada Data de Amortizacho ou Data de Resgate; (ii) aos titulares das Quotas
Subordinadas Mezanino em suas respectivas Datas de Amontizaglio e Datas de Resgate; e (iii) aos
titulares das CQuotas Subordinadas Junior nas hipdieses previstas no Arfigo 44 ¢ no Artigo 57
deste Regulamenio ou apds o resgale integral das Quotas Seniores € das Quotas Subordinadas
Mezanino, nos montantes apurados conforme o Artige 37 ¢ 38 deste Regulamento, conforme o
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Pardigrafo 1* A Administradora efetuard o pagamento das amortizagdes ou resgates de
Quotas conformidade dom o3 procedimentos edotados pela CETIP e pela
BM&FBOVESPA = Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, conforme o caso, ou por
meio de Transferéncia Eletronica Disponivel — TED ou outma forma de transferéncia de
recursos autorizadn pelo BACEN que venha a substitul-las, para os titulares de Quotas
que no estejam depositadas em custddia nos sistemas acima mencionados,

Parfgrafo 2° Os recursos depositados na Conta do Fundo deverfio ser transferidos nos
titulares das Quotas, quando de sua amortizaglio ou resgate, de acordo com os registros de
titularidade muntidos pelo Custodiante, nas respectivas Datas de Amartizagio, ou Data de
Fespate, conforme o caso,

Perfiprafo 3* Caso a data de pagamento dos valores devidos acs Quotistas no sgja um

Dia I:JHI: ou seja, ferindo na cidode de 880 Paulo, a Administradora efetuard o pagamento
no Dia Ul imedistamente subseqlente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos,

Carfruro XIV - NEGOCIACAD DAS QUOTAS

Artipo 46 As Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas Mezanino serdo registrudas

para negociaglo na CETIP S.A. - Balco Organizado de Ativos e Derivativos (para distribuicio

primfrin, a5 quotas serfio registradas para negociaglo na CETIP no Mdadulo de I}umb;ﬁ de

)
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Ativos e, pars negociagdo no mercado secundirio, no SF — Modulo de Fundos), e, 2 eritério da
Administradora, . poderfio ser futuramente regisiradas para negoclagiio no SOMAFIX e no
BOVESPAFIX, mantidos pela BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuras, de acordo com a legisleglio vigente, observado que: (i) os Quotistas serdo responsaveis
pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagio ou
transferfncia de suas Quotas; e (ii) caberd exclusivaments sos eventuais inermedigrios da
negociagio assegurar que o5 adquirentes das Quolas sejam [nvestidores Qualificados.

Artign 47 Na hipdtese de negociaglo de Quotas Seniores, a transferéncia de
titularidade para & conta de depdsito do novoe Quotista & o respective pagamento do prego serd
processado pelo Custodiante apds o verificagdo, pelo intermedidrio que representa o adguirente,
da condiclo de Investidor Qualificado do nove Quotista.

CarbvLo XV - ORDEM DE ALOCAGCAO DE RECURSOS
Antigo 48 Diarlamente, a pantir da Data da 1* Subserigilo de Quotas Seniores da
primeira série até a liquidagio integral das Obrigagfes do Fundo, o Administradora obriga-se a,
conforme orientaglo da Consultora, utilizar os recursos disponiveis para atender &s exigibilidades

do Fundo, obrigatoriamente, na seguinie ordem de preferéncia:

{a)  pagamento dos Encargos do Fundo;

(b} provisionamento dé recursos equivalentes ao montanie estimado dos Encorgos do
Fundo, o serem incortidos no més calendirio imedintamente subseqilente ao més
calendario em que for efetuado o respectivo provisienamento;

4] devoluglio, ans tiwlares das Quotas Senjores, dos valores aportados w0 Funde,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissiio de Quotas
Senjores, por meio do resgate ou amortizaglo da série de Quotas Seniores;
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(d)  devolugio, aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, dos valores
aportados o Fundo, acrescidos dos rendimentos previsios em ceda Suplemento de
emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, por meio do resgate ou
amortizaglo dasQuotas Subordinadas Meznine Classe A;

(e}  devolugio, aos titulares das Quotas Subordinades Mezanino Classe B, dos valores
aporiados a0 Fundo, acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de
emissio de Quotas Suberdinadas Mezanino Classe B, por meio do resgate ou
amortizagio dasCuotas Subordinadas Mezanino Closse B; e

{2} pagamento. dos valores referentes & amortizaglo @'ou ao resgate das Ciolag

Subordinadas Junior, @

1
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CariTuLo XV - METOBOLOGIA DE AVALIACAD DOS ATIVOS DO FUXDO

Artige 49 O patrimbnio liguido do Fundo (“Patgméipio Liguide™) serd caleulado todo
Dia Uhil, conforme a formula a seguin;

Patriminio Liquido = Recursos Liguidos + Valor dos Ativos Financeiros + Valor das
Quotas de FIDCs - Despesas Incorridas — Valor Provisionado

Sendo:

Becursos Liguidos: ¢ o somatério ¢m cada Dia Util dos recursos (i) mantidos em moeda
corrente nagional e (i) recebidos pelo Funde decorrentes () da integralizagio das Quotas
do Fundo; e (b) do recebimento de valores de principal, juros e outros valores relativos s
Criotas de FIDCs integrantes da carteira do Fundo;

£ OFICIAL DE REGISTRO DE
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Valor dos Ativos Financeiros: tem o significado que lhe & atribuido na alinea “b" do
Artigo 50 a seguir;

Valor das Quotas de FIDC: tem o significsdo que lhe é atribuido na alinea “a” do Artigo
50 n scguir;

Despesas Incorridas: sfio quaisquer taxas, encargos, despesas ou provisbes incorrides pelo
ou registradas no Fundo, que sinda nlio tenham sido pagas;

Yalor Provisionado: em relaghio a cada Quota de FIDC adguirida pelo Fundo, ¢ o saldo do
respective Valor da Quota de FIDC, multiplicado pelo percentual de provisionamento,

Artige 30 Observadas as disposiches legais aplicdveis, as Quotas de FIDCs e o5 Ativos
Finnneeiros devem ser registrudos no Fundo conforme segue:

{a) Quotas de FIDCs: serlo registradas em eada Dia Ul pelo sen valor difrio,
conforme divulgado pela respectiva instituiglo administradora de cada FIDC
{(“Valor das Quotas de FIDC"); ¢

{b)  Afivos Financeiros: serfio registrados pelo valor de mercado do Ative Financeiro,

caleulado pelo Custodiante de acordo com as disposighes legais ¢ regulamentares
que Ihe forem apliciveis (“Valor dos Ativos Financeiros™),

CariTuLo XVIIL - ENQUADRAMENTO AS RAZOES DE GARANTIA

Artigo 31  -Desde a Data da |* Subscriglo de Quotas Seniores até o dltima data de
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resgate de Quotas Seniores, a Consultora verificard, todo Dia Util, (i) se a relagio, expressa
valores percentuais, enire o valor do Patriménio Liguido e o valor total das Quotas Seniores do
Fundo {a “Razio de Carantia das Quotas Senigres”) ¢ im-"ll ou mﬂﬂﬂr 4 relaglo minima
estabelecida de acordo com o pardgrafo 1° a seguir (a “Rels s i -

Adicionalmente, desde a Data da 1" Subscrigio de Quotas Suhmﬂhmdas Mmmm Classe h ué a
iiltima data de resgate de Quotas Subordinedas Mezanino Classe A, a Consultora verificard, wdo
in Uil {ii} se a relagfio, expressa em valores percentuais, enire o valor do Patriménio Liguido e

! Ecnr&,lnduﬂul.’fli] (iii) se a relagio, expressa em valores percentuais, entre o valor do
Litrimdnio Liguido ¢ a somatéria do valor total das Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas
i zaning EEMMAEMQWSMMMWHGWE{& “Raziio de Garantin das
Jnotas Mezanine Classe B, e em conjunte com 3 Razfo de Gamnlia das Quotas Seniores e com a
0 duﬂnmnndast)mmhﬁemﬁm Classe A, as “Razdes de Garantia™) € igesl ou superior 4
relagio minima esiabelecida de scorde com o pardgrafo 1® & seguir (2 “Relaglo Minima das

Quotas Mezanino Classe B, & em conjunto com a Relag@io Minima das Quotas Seniores e com o
Relagio Minima das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, as “Relagfes Minimas™).

. 01294706

Ty

: Parigrafo |* As Relagdes Minimas apliciveis deverlio ser determinada em funclo da
representatividade percentual das Guotas de FIDC integrantes da caneira do Fundo com
nivel de risco inferior a *A"” na respectiva data de verificagiio em relagio ao tofal da
carteira do Fundo alocado em Quotas de FIDC, de acordo com a tabela a seguir:

ﬂ"l-—'l"}i.ﬂi:ﬁ-,lll_

ALE 30 % em uuulmm 125% tlm 111%
Nivel de Rizco “BBB-" | Quotas com  Nivel de

(oo  equivalente), elou | Risco “A” on superior {ou

Quoetss que sejnm objeto | equivalenies), observado o

de anilise prévia pela | disposto nos Pardgrafos 3°

Agéncia de Classificaglio | €47 a seguir.

de Risoo, nos termos do

Atigo 12, Pashgrafo 1*

deste Reguinmento,

De 30.01% ‘s S0% em | Parcela remsnescenie em 133% 118% 111%
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Quotas  com  Nivel de
Risco  “BBB-"  (ou
equivalente) efou Queotas
que sejum  objeto  de
anmilise  prévia  pels

Quotas com  Nivel de
Risgco “A" o superior (ou
equivalentes), observado o
dispostio nos Parégrafos 3°
¢ 4% & seguir,

y

6

Agtncia de Classificsglo
de Riwco, nos lermos do

| iy

001% 8 T0% em | Parceld remamescenic em 142% 1158% 111%
com Mivel d8 | Quotas com Nivel de
“BEB-"  {ow | Rimo “AA™ ou superior
el e'ou Cruotas | [ou equivalentes),
sejam  objets  de | observado o disposto nes
! prévin  pela | Pardgrafos 3° ¢ 4* o seguir.
Aciz de Classificagho

o, MoE lermos do

nN128470

Parfigrafo 2* A alteraglo do Relaglio Minima das Quotas - Seniores serd realizada
automaticamente de acordo com os pardmetros estabelecidos no Pardgrafo 1° deste Artigo
em fungio da variaglo da composiglo da carteira do Fundo, sem que pars tanio sgja
necessiria qualguer deliberaglio ou ratificaglo por parte dos Quotistas, cebendo &
Consultora o acompanhamento didicio das Relagdes Minimas apliciveis e sua informagfio
# Gestora ¢ ao Custodiante.

Pardprafo 3°  Até a primeirs subscrigho de Quotas Semiores do Fundo e em até 180
{cento "¢ oitenta) dias contados do inicio da 1® subscrigio de Quotes Subordinadas
Mezanino Classe A, o Fundo deveri manter parcela equivalente a 10% (dez por cento) de
seu Patrimdnio Liguido investida em Quotas de FIDC com nivel de risco AA” ou superior.

Pardgrafo 4* A partir da primeira subscrigfo de Quotas Seniores do Fundo, o Fundo
deverd manter parcela de seu Patrimdnio Liguido investida em Quotas de FIDC com nivel
de riseo AA” ou superior, @ ser definida em funglio da representaividade percentual das
Quotas de FIDC integrantes da carteira do Fundo com nivel de rsco inferior a A" na
respectiva data de verificaclo em relagdio ao total da carteira do Fundo alocado em Quotas
de FIDC, de acordo com a twbels a seguir,
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At 30 % em Quotas com Mivel de Risco “BEB-" {ou equivalenie), efou 20%
Quatas que sojam objeto de andlise prévia pela Agbncia de Classificagio
de Riseo, nos termos do Artigo 12, Parkgrafo 1 deste Regulamenis.

De 30,00% 8 30% em Quolss com Mivel de Risco “BEB-" {ou 5%
equivalente) eloy Quotss que sejum clijeto de andlise prévia pela Agéncia
de Classificnglo de Risco, nos termos do Artigo 12, Pardgrafo 1% deste
H.Ih‘ll!ﬂlﬂ.

De 5001% o T0% em Quolzs com Mivel de Risco “BBB-" (ou El
equivalents) efoy Quodss que ssjum objeto de andlise prévin pela Apdncia
de Classificacdo de Risco, nos termos do Aﬂl.i.b 12, Pardigrafo 1* deste
Regulamento,

Pardgrafo 5° A parcela do Patrimbnio Liquido do Fundo a ser investida em Quotas de
FIDC com nivel de risco AA” ou superior serd definida automaticamente de acordo com
o4 perfimetros estabelecidos nos Panigrafos 3° e 4* deste Anigo, sem que para lanio scja
necesshrin qualquer deliberagio ou ratificaglio por parte dos Quotistas, cabendo #
Consultora o ascompanhamento didrio do percentusl aplicavel, a verificogdo de
cumprimento do mesmo ¢ sun informagio 4 Gestora, ao Custodionte e § Agéncia de
Classificagio de Risco.

Pardgrafo 6° Em casa de alteraglo da parcela do Patriménio Liqudo do Fundo a ser
investida em Quotas de FIDC com nivel de risco AA” ou superior que demande o pumento
do volume de Quotas de FIDC com nivel de risco AA” ou superior, a Gestora deverd
realocar o Patriminio do Fundo no prazo de 20 (vinte) dias dGteis de modo a atender o

disposto nos Pardgrafos 3° e 4° deste Artigo.

@
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Arlizo 52 Emunkmiudtﬂmmundul}m:&;mnjuiﬂftnmﬂﬂela;ﬁq
Minima das Quotas Seniores por 10 (dez) Dias Uteis consecutivos serio adotados os seguintes

procedimentos;

(0} A Consultorn informard imediatamente a Administradora, a qual deverd entfio
comunicar, imediatamente, tal ocorréncin aos Quotistas Subordinados, mediante o
envio de correspondéncia, com aviso de recebimento, ou por mefo eletrdnico, parma
realizar aponie adicional de recursos pam o reenquadrumento do Fundo & Raedo de
Garantia das Quotas Seniores, mediante a emissio ¢ subscrigho de novas Quotas
Subordinadaes; e

(b) 0% Quotistas Subordinados deverfio subscrever, no praze miximo de 5 {(cinco)
Dias Uteis, contados a partir do recebimento da comunicaglio prevista na alinea
“a" deste pardgrafo, tantas Quotas Subordinadss quantas sejam necessfrias para
restabelecer a Raefio de Garantia das Quotas Seniores.

Parfigrafo 1*  Até que sejam emitidas Quotas Seniores a verificagfio e atendimento da

AV
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Razlio de Garantia das Quotas Seniores ou a Relaglio Minima daz Quotas Seniores nila
serdo aplicivels.

Pardgrafo 2* Caso os Quotistas Subordinados nfia realizem o aporte adicional de
recursos conforme 4 alinea *b" do capul deste Artigo, a Administradora deverd adotar os
procedimentos do Artigo 58 deste Regulamento,

Artign 33 Caso (i) a Razflo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
seju inferior & Relagdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, ou (i) a Razio de
Carantia das Quotas Subordinadas Mezaninb Classe B seja inferior 4 Relaglo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B, por 10 (dez) Dias Uteis consecutivos serlo adotados os
seguintes procedimentos:

() A Consuliora informerd imediatamente a Administradora, & qual deveri entio
comunicar, imediatamente, tal ocorréncia aos CQuotistas  Subordinados Jumior,

mediante o envio de comespondéneia, com aviso de recchimento, ou por meio

E . % ¢letrfnico, para realizar aporte adicional de recursos para o reenquadramento do
] = H% Fundo & Razio de Gamantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A elfou &
E — Razio de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanine Classe B, conforme o caso,

é.z -; % mediante a emissio ¢ subscrigho de novas Quotas Subordinadas Junior; &

éﬁ e o (b}  Os Quotistes Subordinados Juniores deverfio subscrever, no. prazo miximo de 5
e 3 {cinco) Dias Uteis, contados a partir do recebimento da comunicaglo prevista na
= Su alinea “a” deste pardgrafo, tantas Quotas Subordinadss Junior quantss scjam
WL g necessirias para resiabelecer 8 Rozfo de Garantia dos Quotas Subordinadas
E = Mezanino Classe A efou o Razlio de Gorantia das Quotas Subordinadas Mezaning

Classe B, conforme o caso.

Pardgrafp Unico Caso os (uotistas Subordinados Junior nfo realizem o aporie
adicional de recursos conforme a alinea “b” do caput deste Ardige, a Administradora
devert adotar os procedimentos do Artigo 58 dieste Regulamento,

Artign 54 | Caso a Razlo de Garantin das Quotas Seniores, n Rasfio de Garantia das
Quotas Subordinadas Mezanine Classe A e o Razio de Garantia das Quotas Subordinadas
Mezaning Classe B sejam superfores, respectivamente, & Relagdo Minima das Quotas Seniores, 4
Relagio Minima das Quotas Subordinodas Classe A e 4 Relaglo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B, a Administradora poderd realizar, conforme orientago da
Consultora, A amortizagho parcial das Quotas Subordinedas Mezanino Classe A ¢ das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B, do montante que exceder simuliancamente ds Relagdes
Mimmas {0 “Excesso dé Cobertura™), desde que scjam atendidos os seguintes requisitos:

{a) o Fundo tenhs liquidado fodos os seus encargos e despesas vencidos, bem como
tenha feito as provisdes exigidns pela regulamening@o pertinenie ¢ por este

S0
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Regulamento;

até a data da amortizagio, nfio se tenha verificado qualquer dos Evenmtos de
Avalizgio ou Eventos de Liguidagio, ou, caso tenham ocormido tafs eventos, eles
tenham sido sanodos nos termos deliberndos em Assembléia Geral; e

desde que haja caixa disponivel no Fundo em montanie suficiente,

Pardgrafp 1* Pam fins do previsto no capwd deste Artigo, &8 Administradora. deverd
comunicar ¢m 01 (um) Dia Util apés o recebimento de notificaglo a ela enviada pela
Consultors nos termos da alinea “a”, a ocorréneia de Excessa de Coberfura sos titulares
de Quotas Subordinadas Junior.

Parfgrafo 2° A Administradora, observado o disposto no caput deste Antigo, deverd
realizar a amortizagdo parcial das Quotas Subordinadas Junier em até 2 {dois) Dias Uteis
a0 recebimento da comunicagdio da Consultora prevista no capu! deste Artigo, sujeito &
confirmugiio pela Consultorn da continuidade do Excesso de Coberturn,

CariTULo XVIII - EVENTOS DE AVALIACAG E EVENTOS DE LIQUIDACAD

Artigo 55 Sl considerados eventos de avalisgio do Fundo quaisquer dos seguintes
eventos (oa “Eventos de Avaliacio™):

(a)

(b)

{c)

)

(e}

rebaixamento da classificagio de dsco de qualgquer série de Quotas Seniores em
Circulagio em 02 (dois) niveis a seguir da classificaglo de risco originalmente
atribuida 4s Quotas da 1* Série de Quotas Seniores;

inobserviinein, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigaghes previsios neste
Regulamento ¢ no Contrato  de  Custédis, desde que, notificedo  pela
Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo-de
5 (einco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificagiio;

impossibilidade, por qualquer motive, de aquisiclo de Quotas de FIDCs que
preencham as Condigles de Aquisigio e os Critérios de Elegibilidade por mais de
H) {noventn) dias consecutivos;

cessaclo pela Consultora, a qualguer tempo e por qualquer motive, da prestagdo
dos servigos objeto do Contrato de Consultoriz, exceto se a3 funples da
Consultora estabelecidas neste Regulamento forem assumidas pela Gestora;

cessaciio pela Gestora, a gualquer temmpo ¢ por qualquer motivo, da prestagho dos

servigos objeto do Contrato de Gestio; ¢ Qj
‘TP 9
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() caso as Raedes de Garantia ndo sejam atendidas dentro do prazo estabelecido para
o reenguadramento nos termos do Capitulo XV deste Regulumento,

Artigo 36 O Fundo nlo estaed sujeito & liquidagdo swomidtice, Ma ocorréneia de
qualquer Evento de Avalisglo a Administmdors deverd enviar acs quotistas do Fundo
comespondéncia informando-os acerca do Evento de Avalingdo ocomido, pars que esses se
manifestem acerca da necessidade de realizagfio de Assembléia Geral, nos termos do Capitulo
XX, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em raziio do Evento de
Avalinglo. Referida correspondéncia deverd conter a informaBo de que a ndo manifestegice do
Quatista no prazo de 10 (dez) dias contados do recebimento do mesma serd interpretada como
desnecessidade de realizagiio da Asmnbjém Geral por parte de tal Quotista. Caso qualquer dos
guotistas se manifeste no sentido de requerer a realizagho da Assembléia Geral, a Administradora
deveri convecd-la, nos termos do Capilo XX deste Regulamento, A Assembléia Geral poderd
deliberar (i) pela nio liguidagiio do Fundo ou (i) que o Evento de Avaliaglo que deu causa &
Assembléia Geral constitui um Evento de Ligquidaghio, estipulando os procedimentos para a
liquidagio do Fundo, independentemente da convocagdo de nova Assembléia Geral nos termos
do Artigo 66 deste Regulamento,

ard * Mesmo que o Evento de Avalinghio seja sansdo antes do envie da
correspondéneia prevista no capsi deste Artigo, a referida correspondéncia serd enviada
nos termos estabelecidos acima

CAPITAL - 57

grafo 2° Na hipélese de realizagio de Assembléia Geral na qual os Cuotistas
zllbcmn'm pela liquidagio do Fundo, esses dever@o estabelocer em Assembléia Geral, os
dimentos: que deverdo ser adotsdos para preservar seus direitos, interesses e
rerrogativas,

5* QFICSAL DE REGISTRO DE

TITULES E DOCUMENTOS DA

igrafe 3* No caso de decisfio assemblear pela nio liquidagfo antecipada do Funda,
ferd assegurado aos Quotistas dissidentes, o resgate das Quotas Senjores por eles detidas,
pelo seu valor, na forma prevista no Suplemento e neste Regulamento, Caso o Fundo nfa
tenhia recursos, em moeda corrente nacional, suficientes para efetunr o resgate dos Quotas
Seniores dos Quotistas dissidentes, no prazo de 60 (sessentn) dias contados da data da
Assembléia Geral em questio, todos os recursos em moeda corrente nacional disponiveis
no Fundo serfio prioritariamente wilizados para o resgate de 1ais Quotas. Em observiineia
ao Artigo 15 da Instruglio CVM 356, o Fundo estd vedado de realizar o resgate de Quotas
detidis por Quotistas dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito,

Parigrafo 4° Caso a deliberaglio dn Assembléia Geral referida no Parigrafo 2° desie
Artigo determine & liquidegio antecipada do Funde, o Fundo resgatard todas as Cuotas
Seniores compulsorizmente, ao mesmo tempo, em igualdade de condigdes ¢ considerando
o valor dn participagfio de cada Cuotista no valor total das Quotas Senjores em

Circulagiio, observados os seguintes procedimentos: @
f .
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(m) a Administradora e a Gestora liquidarfio todos os investimentos ¢ aplicagtes do
Fundo, transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

(k)  todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, serdo imediatamente
destinados & Conta do Fundo; e

(c) obeervada 8 ordem de alocagdo dos recursos definida no Capitle XV, a
Administradors determinard ao custodiante gue debite & Conta do Fundo e
procederd ao resgate das Cuotas Seniores em Circulaglio 81é o limite dos recursos
disponiveis.

TITULOS E GOCUMENTOS D CAPTTAL

Parigrafp 5* Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento inlegral das
Quolas Senfores, a Administradora poderd convocar Assembléia Geral de Quotistas para
deliberar sobre a possibilidade do resgate dessas Quotas em Quotas de FIDCs, nos termos
e condigtes constantes da legislagdo em vigor,

Pardgrafo 6* Caso seja deliberada a liquidagio do Fundo, até o pagamento integral das
Quotas Senlores, quer em dinheire ou em Quotas de FIDC, ficand suspenso o resgate das
Quotas Subordinadns, que somente serfio resgatadas apds o resgate integral das Quotas
SEmoTes.

Arigo 57 Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Pardgrafo 4* do Artigo 56
acima, serfio utilizados para o pagamento das Obrigagdes do Fundo de acordo a ordem de
alocagho de recurses previsia no Capitulo XV, Os procedimentos descritos no Pardgrafo 4° do
Artigo 56 acima somente poderdo ser interrompidos apds o resgate integral das Cuotas Seniores,
quando o Fundo poderd promover o resgate das Cuotas Subordinadas Mezanino Classe A,
posteriormente o resgate das Quotas Subordinedas Mezanino Classe B, e, por fim, o resgate das
Quotas Subordinadas Junior.

Artigo 58 Caso apds 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagio ¢
observadns as deliberngtes da, Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2% do Artigo 56 acima, ¢
Fundo nfio disponha de recursos para o resgate integral das CQuotas Seniores, serd constiiuido
pelos titulares das (ruotas Senfores em Circulagdo um condominio nos termos do Artigo 1314 ¢
&5 do Codigo Civil, cujas frages ideais de cada titular de Quotas Seniores serfo caleuladas de
acordo com a proporgdo das respectivas Quotas detidas por cada tituler sobre o valor total das
Cruotas em circulagio, respeitada a subordinagho entre as classes das Quotas. A Administradora
deverd notificar os Quotistas, titulares das Quotas Senfores, (i) par que 05 mesmos elejam um
administrador para o refendo condominio de Quotas de FIDCs, na forma do Arigo 1.323 do
Cadigo Civil Brasileiro; e (ii) informar a propor¢®o de Quotas de FIDCs a que cada titular de
Quotas Seniores fizer jus. Referido condominio, que sucederd o Fundo em todos os seus direitos
¢ obrgapdes, inclusive quonto 4 fmlandsde das Quotas de FIDCs exisienies na data de
constituigis do referido condominio. Realizados tais procedimentos, a Administradorn estard

desobrigada om relaglo ds responsabilidades estabelecidas neste Regulsmento, L;"pvdp @
a
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autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.
Pardgrafo Unico, Caso os-titulares das Quotas Seniores nlio procedam a eleigio do
administrador do condominio, fica desde ja estabelecido que essa funglo serd atribulda ao

titular de Quotas Seniores que detenha, isoladamente ou em conjunio com suas Partes
Relacionadss, a majoria das Quotas Seniores em Ciroulagio.

CarituLo XIX - DEsPESAS E EXCARGOS DO FUNDD

Arigo 59 Constituern Encargos do Fundo, além da Taxa de Administragio, as

intes despesas (os “Encarggs do Fundg”):
5
'E v B gl fw)  taxas, impostos ou comtribuigBes federais, estadusis, municipais ou autdrguicas,
Q E E% queé frecaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e Obrigagbes do Fundo;
: &
%’z : %E (b}  despesas com impressdo, expedigio e publicagiio de relatdrios, formulirios ¢
E§ - informagdes periddicas, previsms no presente Regulamentp ou na legislagio
% -— pertinente;
5 . = =
; =8| (¢) despesas com cormespondéncias de inferesse do Fundo, inclusive comunicagdes
E 2 a0s Quotistas;

{d}  honordrios e despesss do awditor encarregado da revislo das demonstrogdes
financeims ¢ das contas do Fundo, da andlise de sua situaglo e da svagiio da
Admimistradors;

(¢)  emolumentos e comissdes pagus sobre as operaghes do Fundo;

n honordrios de advogados, custas ¢ despesas correlatas feites em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo, incluinde, mas nio se limitondo so valor da
condenagiio, caso o Fundo venha a ser vencido;

(g)  quassquer despesas inerentes & constituiglo ou 4 Hquidagdo do Fundo ou &
realizncho de Assembléia Geral de Quotistas;

(h)  taxas de custddia de ativos do Fundo;
(1) despesas com a confratagio de Agéneia de Classificago de Risco;

) despesus de registro e contribuiclo anusl devida & bolsa de valores & mercado de
belcdo organizado, em que o Fundo tenha suss Quotas admitidas 4 negociagio; e

{3
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(k) despesas com profissional especialmente contratado par zelar pelos interesses dos
Quotistas, na forma do inciso |, do Artigo 31, du Instrugdo CVM 3356,

Parigrafo Unico As despesas nfio previstas neste Regulamento como Encargos do
Funda devem correr por conta da Administredora.
CAPITULO XX - ASSEMBLELA GERAL

Artigo 60  Sem prejuizo das demais atribuigdes previstas neste Regulamento, compete
privativaments & Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagiio;

tomar anualmenie, no prazo miximo de 4 (quatro) meses apds 0 encerramento do
exercicio social, ds contas relativas ao Fundo ¢ deliberar sobre as demonstragies
financeiras apresentadus pela Administradora;

deliberar sobre a substituicio da Administradors,

deliberar sobre o elevaglio da Taxn de Administrogiio cobrada pela
Administradora, mclusive na hipotese de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de redugfio;

BOB N*
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deliberar sobre a incorporagio, fusio, cislio ou liquidagio do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XV deste Regulamento;

(e} aprovar qualquer alteragfie do Regulamento, excepdo feite & incluslo de
Suplementos nos termos dos Artigos 31, Pardgrafo 1° ¢ 32, Pardgrafo 7° deste
Regulamento;

() aprovar o substituigdo do Custodiante, da Gestorn, da Consultora, do Audinor
Independente ¢ da Agéneia de Classificagio de Risco;

{g) aprovara cobrangn de taxas ¢ encargos pela Administradora, de qualquer natureza,
que niip estejam expressamente previstos neste Regulamento;

(b}  aprovar o sumento das despesas ¢ encargos ordindrios do Fundo, inclusive a
contratagho de prestadores de servigos e assungBo de despesns nfio expressamente
previsins neste Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéneia legal on
regulamentar;

(i) aprovar & liquidagdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Even qe

Avaliagio; e ;

43

110



E MICROFILMADG
: B80B N*

{3 aprovar 05 procedimentos a serem adotados para o resgate das Quotas do Fundo
mediante dagio em pagamento de Direitos de Crédito,

Adigo6l O Regulamento poderd ser alicrado independentemente de Assembléia
Geral: (i) sempre que tal alleragio decorrer exclusivamente da necessidade de mtendimento
determinaglies dos autoridades competentes e de normas legais ou regulomentares, incluindo
comegdes ¢ ajustes de cardter nio material nas definigdes e nos pardmetros utilizados no cileulo
dos indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal alteragfo ser providenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes; e (i) para a inclushio de
Suplementos elaborados nos termos do Anexo [IL

Atigo 62 A convocaglo da Assembléin Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
corridos de amecedéneia, quando em primeira convocaslo, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, nas demais convocapbes, e far-se-i atrnvés de envio de carta, com avisg de
recebimento, publicagio nos Periddicos utilizado para divulgsgBo das informagdes do Fumdo,
conforme o case, ou por comeie eletrinico aos Quotistas, dos quais constarle o dia, a home o
local em que serd realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia,
sempre acompanhada das informogdes ¢ dos elementos adicionais necessirios & andlise prévia
polos Quotistas das matériad objeto da Assembléin Geral.

Papiprafo I° A Assembléia Geral poderd ser convocada (i) pela Administradora cu [l'ij
Quotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em

r cento) das Cuotas em Circulaglo ¢, em segunda mnﬁu.mquﬂlqm niimero de
(Buotistas, independentements da classe 4 qual pertengam. [ndependentemente das

prmalidades previsias na lei e neste Regulamento, serd considerada regular a Assembléia
l o que comparecerem todos os Quotistas.

01294706
5 '!JFM'.'I.'-I. DE HEGIS‘IMI:E :

* A presidéncia da Assembléia Geral caberd 4 Administradora.

Pardgrafo 4" Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo 59 deste Artigo, o Administradora
elou o5 Quotistus que detenham, no minimo, 3% {(cinco por cento) das Quotas em
circulsgBo poderfio convocar representanies do Custodiante, do Auditor Independente, da
Gestora, da Consullors, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais,
sempre que & presenga de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberagiio da
ordem do dia.

Parigmafo 5* Independentemente de quem tenhn convocado, o representante da
Administradora deverd comparecer a lodas as Assembléins Gerais ¢ prestar aos Quolistas

as informagiies que The forem solicitadas. qp @
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Pardgrafo 6° Salve motive de forga maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local
dn sede da Administradora, ¢ quando for realizada em cutro local, os aminctos ou as
cartas endercgadas sos conddminos devem indicar, com clareza, o lugar da reunilo, que
em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.

Parigrafo 7 Ma hipdtese de a convocagio de Assembléia Geral ser realiznda por meio
de envie de carfa com aviso de recebimento, ou por correio eletrnico aps Quotistas, a
Administradora deverd enviar, simultaneamente 30 envio a0s Quotistas, edpia da referida

comunicagio & Consultora.

Artigo 63 A cada Quota corresponde | (um) voto, sendo admitida a representaglio do

Quotista por mandatirio legalmente constituido hi menos de | (um) and, sendo que o instrumento
de mandato deverd ser depositado na sede da Administradors no prazo de 2 (dois) Dias Uteis
antes da data de realizaglio da Assembléa Geral.

Artige 64 Ressalvado o disposto nes pardgrafos deste Artigo e observado o previsto na

regulamentagio aplicavel, toda e qualquer matéria submetida 4 deliberagio dos Quaotistas devera
ser aprovada pelos tiulares da maloria das Quotas presentes 4 Assembléia Geral,

Pardgrafo 1° A alteraglio das caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigapdes das Quotas
Subordinadas dependerio da aprovagho dos titulares da maioria das Cuotas Subordinadas
em Circulsgio,

Parfigrafo 2" As seguintes matérias deverfio ser sprovadas, em pnmerra convocagdo,
pelos titulares de Quotas que representem maioria das Quotas emitidas, e, em segunda
convocagio pela moioris das Quotas dos presentes:

{(a)  alteraglo da remuneragio da Administradora;

()  alteraglio da politica de investimento estabelecida no Capltulo IV deste
Regulamento;

(¢} alieragio dos Critérios de Elegibilidade;
(d) s matérias previstas no Artigo 60 deste Regulamento;

(e}  cobranga de taxas ¢ encargos pela Administradora, de qualquer natarezs, que nfio
cstojam expressamente previstas neste Regulamento; ¢

n pumento das despesas ¢ encargos ordindrios do Fundo, inclusive a contratagio de
prestadores de servigos e assunglio de despesas nfio expressaments previstas neste

Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéneia legal ou r:gulnm:ip Q-/
s
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Parfigrafo 3° As scguintos maténas deverfio ser aprovadas, em primeim convocagio,
pelos titlares da maforia das Quotas Subordinadas Junior em cimeulagho, e, em segunda
convocagio pela matoria das Quotas Subordinadiss Junior dos presentes:

{a8) pumemo do namero de Quotas Subordinadas Mezanino ou de Quotas
T Subordinadas Junior, conforme estabetecido no Artigo 33 deste Regulamenio;

(b}  atéa 1" emissdo de Quotas Subordinadas Mezanine com Meta de Rentabilidade
Prioritiria, deliberar a criagio de novas classes de Quoias Subordinadas Mezanino,

= =]
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{ff  apds a 1" emissfio de Quotas Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade
Prioritaria, deliberar a criagho de nova classe de Quota Subordinade Mezanino
subordineda #(s) classe(s) de Quotas Subordinudas Mezanino com Meta de
Rentabilidade Prioritdria ji existente(s); e

(d}y  alteraglies das carscteristicas, vaniagens, direitos ¢ obrigagles das Cuotas
Subordinades Junior, bem como qualguer aumento na remuneraglo das Quotas
Seniores efou das Quotas Subordinadas Mezanino,

Pardigrafe 4° As seguintes matérias deverlio ser aprovadas, em primeira convocaglo,
pelos titulares da majoria das Chuotas Subordinadas Mezanine com Metn de Rentabilidade
Prioritérin em circulaglo ¢, em segunda convocaglio pela maioria das Quotas
Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritdria dos presentes:

(a) craglo de nova classe de Quots Subordinada Mezaninoe com Meta de
Rentabilidede Prioritiria com prioridade de amortizaglo em relagio 4 classe de
Quotas Subordinadas Mezaninoe com Meia de Renabilidade Prioritdria j&
exisienie; e

{b)  alterngbes das camacieristicas, vaniagens, direitos e obrigagdes das CQuotss
Subordinadas Mezanino com Meta de Rentabilidade Prioritiria.

Parfigrafo 3° A alieragdo de camcteristicas, vantagens, dirciios e obrigagfes de umia
determingds classe de Quots Subordinadas Mezaninoe sem Meota de Rentabilidade
Prioritdria deverfio ser aprovadas, em primeira convocagdio, pelos titulares da majonia dos
titulares de Quotas Subordinndas Meeanine sem Meta de Rentabilidade Prioritiria da
classe em questio, entio em circulaglo e, em segunda convocaglo pela maioria dos
titulares de Quotas Subordinedas Mezanino sem Meta de Rentabilidade Prioritirin da
classe em questdo, entfio presentes,

. Pardgrafo 6° A substituighio da Gestora efou do Consultora dependerd de votos

afirmativos: de, em primeim convocaglo, tilares de Quotas que ropresentem,
cumulativamente, (a) & maioria das Quotas emitidas, e (b) & maloria das Quotas

Subordinadas Junior, ou, em segunda convocaglo, titulares de Quotas que , Q/
[}
;i. 46
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cumulativamente, (i) & muiorin des Quolas presentes, ¢ (ii) a maiorin das Quotss
Subordinadas Junior emifidas,

Pardgrafo 7° Caso (A) nfio comparegam 4 Assembléia Geral 4 que se refere o Pardgrafo
3° acima, representanies de Quotas Subordinadas Junior suficientes pam o atendimento
dos quoruns ora estabelecidos; ou (B) os titulargs de Quotas Subordinadas Junior
|presenies em referida Assembléia Geral nBo aprovem a nova Gestora efou Consultor
aprovada pelos titulares de Quotas das demais classes, serd permitido allemativamente
aos titulares de Quotas das demais classes a deliberagfio acerca da liquidaglo do Fundo,
sendo necessirio para tanto o convocagho de mova Assembléia Geral, especificamenie
para esse fim, & qual aplicar-se-4 0s quonms estabelecidos no Pardgrafo 2° acima.

: 81284708
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Artigo 63 As  deliberagies tomadas pelos Quotistas, observedos os  quoruns
estabelecidos nesie Regulamento, serfio existentes, vilidos ¢ eficazes perante o Fundo ¢ obrigardo
a todos os Quotistas, independentemente de terem comparecido 34 Assembléin Geral ou do voto
proferide na mesma

Artigo 66 Os Quotistas poderdio, a qualgquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocagio, instalacho
e deliberacio previstos neste Regulamento.

Artign 67 As decisbes da Assembléia Geral devem ser divelgadas sos Quotistas no
prizzo médximo de 30 (trinta) dias contados da sua realizgio,

CariTuLo XXI - PuBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

Arigo 68 A Administradora ¢ obrigada & divolgar, ampla e imediatamente, qualquer
ato ou fato relevante relative ao Fundo, por meio de publicagio nos Periddicos utilizado pars a
divulgacio de informapdes do Fundo, conforme o case, devendo permanecer & disposicio dos
condiminios para consulta, nn sede ¢ agéneias da Administradora e nas instituiges autorizadas a
distnibuir Quotas do Fundo, de medo a garantir a todos os Quotistas acesso 43 informagies que
possam, diteta ou indiretamente, influir em suas decisBes quanto & respectiva permanéneia no
mesmo, s& for o caso.

Arigo 69 A Administradora deve, no prazo miximo de 10 (dez) dins apds o
encerramento de cada més, colocar & disposiglio dos Quotistas, em sus sede e dependéncins,
informagdes sobre: (i) o nimero de Quotas de propriedade de cada um ¢ o respectivo valor; (i) 4
rentobilidade do Fuondo, com base nos dados relatives ap dltimo dia do més; (i) o
compontamenta do carteira de Quotas de FIDICs e demais ativos do Fundo, abrangendo, inclusive,
dados sobre o desempenho espérado ¢ realizado; ¢ (iv) a proposglio entre o valor do Fatnmbnio
Liquido do Fundo ¢ o valor das Quotas Seniores. As obrigages aqui estobelecidas no
prejudicam ¢ nfio se confundem com as obrigagdes de divulgaslo contidas no Artigo 34, inciso

f
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IV da Instruglio CVM 356, alterada pela InstrugBo o® 393, da CVM, as quais estlio previstas no
artigo 72 abaixo;

Artigo 70 A Administradora deve colocar as demonstragles financeiras do Fundo &
giEposicho de qualguer imteressado que as solicitar, observedos o5 seguintes prazos miximos: (i)
gd 20 (vinte) dias apds o encerramento do perfodo a que se referirem, em se tratando de

demonsiraples fintnceiras mensais; ¢ (i) de 60 (sessenin) dizs apds o epcerramento de cada
mdercicio social, em se tratando de demonstragfies findnceiras anuais,

Artipo 71 As demonstragbes financeiras do Fundo estario sujeitas &s normas de
fturagio expedidas pela CVM e serfio auditedas por auditor independente registrado na CVM,

Anigo 72 A Administradora cabe divulgar, nos Periddicos utilizados para divulgagio
de informagdes do Fundo, conforme o caso, no minimo, anunlmente: (i) o valor do Patriménio
Liguida do Fundo; (1) o valor da Quota; (iii) a relagio entre o Patrimdnio Liguido ¢ o valor das
Quotas Seniores; (iv) as rentabilidedes acumulades no més ¢ no ano civil; ¢ (v) as simulas dos
relatdrios das agéneias classificadoras de risco contratadas pelo Fundo, sem prejulzo das demais
obrigagies previstas nesie Regulamento e na legislagio vigente.

Pardgrafo Unico A divulgaglo aps Quotistas das informaghes previstas neste
Repulamento deve ser feita por meio de (i} de amincio publicado, em forma de aviso, nos
Periddicos utilizados para a divulgacio de informagBes do Fundo, conforme o caso, ou por meio
de (ii) correio eletronico ou carta enviados an Quotiste. Cualguer mudanga, com refagdn ao
Periddicos, conforme o caso, deverd ser precedida de avise aos Quotistas.

CariTuLo XXI1 - CLASSIFICACAO DE RiSCO

Artign 73 A Agéncia de Classificaglio de Risco serd responsdve] pela elaboragiio ¢
atribuicio de Classificaclo de Risco 45 Quotas Seniores ¢ 45 Quotas Subordinadas Mezanino, O
referido relatdrio de Classificacfio de Risco deverd ser atualizado, no minimo, trimestralmente, ¢
ficar & disposigio dos Qluotistas na sede ¢ agéncias da Administradora,

Parigrafo Unico  Qualquer alteragdo da Classificagdo de Risco das Quotas Seniores ¢
das Quotas Subordinadas Mezanino constitui fave relevante para fins de comunicagfio nos
Quotistas. Dessa forma, havendo o rebaixamento da Classificagio de Risco para uma nota
inferior & inicialmente obtida, 2 Administradora comunicart imediatamente tal fato aos
Quotistas e enviard, através de carts ou e-mail, o material emitido pela Agéneia de
Classificagfo de Risco com a npove nota e justificativa apresentada pela Agénecia de

Classificagio de Risco para o rebaixamento.
48
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CarbruLo XXII - DisrosicoEs Finais

3| Artign 74 Todas as disposigdes contides neste Regulamento que se caracterizem como
pacio de fazer ou nfio fazer a serem cumpridas pelo Fundo, deverdo ser consideradas, salvo

Artigo 76 O exercicio social do Fundo tem duragdio de um ane, encerrando-se em 31 de
dezembro de cada ane.

Artign 77 As demonsiraples financeiras anuais do Fundo serflo auditadas por auditor
independente registrado na CVM e estarfio sujeitas &8 normas contabeis expedidas pela CVM,
Enquanto & CVM ndio-editar tais normas, aplicam-s¢ po Fundo as disposicles do COSIF,
conforme o Artigo 48 deste Regulamento.

Artiga 78 Por ocasifio da auditoria de que trata o Artigo 77 acima, os demonstrativos
trimestrais do Fundo serfo examinados para, apds isso, serem submetidos & apreciagdo da VM,
nos termos da Instruglio CVM 356,

Artigo 79 Fica eleito o foro da Comarca de S8c Paulo, Estado de S@o Paulo, pam
dirimir quaisquer quesides oriundas do presente Regulamento.
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ANEXO I - DEFINICOES

¢ o Citibank Distnbuidora de Titulos ¢ Valores
Maobilifrios S.A.; '

¢ & Austin Rating Servigos Financeiros Lida, ow sua
sucessora a qualgeer titulo;

¢ a amortizagio parcial das Quotas Seniores efow das
CQuotas  Subordinadas Mezanino promovida pelo
Fundo nas Datas de Amortizapfes Programadas,
conforme previsto no Suplemento da respectiva série
de Quotas Seniores @fow  classe de Quolas
Subordinadas Mezanino,

Assembléia Geral: ¢ & Assembléin Geral de Quotistas, ordindria e
extraordindria, realizada nos termos do Capliulo XX

Ativos Financeiros: Sio os bens, ativos, direitos e investimentos
financemros, distintos das Cuotas de FIDCs que
compdem o Patrimémio Liquido;

Auditor Independente: & KPMG Auditores Independentes ou sun sucessom a
qualguer titulo;

BACEN: ¢ o Banco Central do Brasil;

BOVESPAFTX: ¢ o mercado de titulos de rends fixa privada, mantido
pela BM&EFBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores,
Mercadonias e Futiros;

CETIP: ¢ a Clmara de Custddin ¢ Liquidagfo ¢ seu sistema
eletrdnico para negociaglo de timlos e valores
mobilidrios;

CME: Conselho Monctano Macional;

de Rentinela; ¢ a comunicaglo a ser envisda aos Quotistas pela
Administradora em caso de sua rendneia & sua funclo;

il de Agquisigho: term o significado que lhe ¢ stribuido no panigrafo
primeiro do Artigo 12 deste Regulamento;

117




- 01294708

Mlcig.gi#mgg

Contrato de Servigos
i Classificacio de Risgo:

de Elegibili :

Custodiante:

Data da 1* Subscricho de Ouotas
Seniores:

¢ a Silverndo Informagles Cadostrais Lida, on sua
sucessore & qualguer titulo;

¢ a conta corrente de titularidade do Fundo, a ser por
cle mantida junto ao Citibank, e que serd utilizada para
todas as movimentagles de recursos pelo Fundo,
inclusive para pagamento das Obrigapdes do Fundo,

& o Contrato de Prestag8o de Servigos de Consultoria,
celebrado entre a Consultora ¢ a Administradorn, em
nome do Fundo;

¢ o Contrato de Prestagiio de Servigos de Custddia
Qualificada de Valores Mobilidrios ¢ Ativos
Financeiros ¢ Controladoria ¢ Escrituraglio de Quotas
para Fundos de Investimento em Quotas de Fundos de
Investimentos em Direitos Creditdrios, firmado entre o
Custodiante & a Administradora, em nome do Fundo:

& o Contrato de Prestagdo de Servigos de Auditoria,
firmado enire a Auditoria  Independente e o
Administradora, em nome do Fundo;

¢ o Contrato para Elaboraglo de Ratimg de FIDC,
firmado enire a Agéneia de Classificaglo de Risco e
Administridora;

tém o significado que lhes ¢ aribuido no Artigo 12
deste Regulamento;

¢ a Citibank Distribuidora de Titulos ¢ Valores
Muobilifrios 5.A., ou sua sucessora a qualquer titulo;

& a Comissio de Valores Mobilidrios;

¢ a data da 1* subscrigho de Quotas Seniores de cada
série, pu das Quotas Subordinadas Mezanino e das
Quotas Subordinadas Junior, conforme o caso, em que
os recurses  sdo  cfctivamente  colocados, pelos
Investidores Qualificados, 4 disposicio do Fundo;

& a data da 1* subscrigho de Quotas Seniores de cada

sérig, em que o5 recursos s3o efetivamente col
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pelos Investidores  Qualificados, & disposigiio do
Fundo;

a5 &a data em que se dard o resgate integral de cada série
de Quotas Senjores, conforme indicada no Suplemento
dn respectiva série;

as sho as datas das Amortizagdes Programadas previstas
em cadn Suplemento, ou a data de amorizacio
defibereda  em - Assembléia Geral de Quotistas,
conforme o caso;

¢ o data da 1" subscrigo de Quotas Subordinadas
izse Mezaning Classe A, em qee o8 recursos  sBo

efetivamente  colocados,  pelos  Investidores
Qualificados, i disposigio do Fundo;

Data_de Resgate de Quotas ¢ a data em que se dard o resgate integral das Quotas
Subordinadas Mezanine Classe Subordinadas Mezanine Classe A, conforme indicada
A no Suplemento da respectiva classe;

Datas de Amortizaclo  das s3o as datas das Amortizagdes Programadas previstas

Q@[&M em cada Suplemento, ou a dala de amortizaglio

Classe A: deliberadn  em  Assembléin  Geral de Quotistas,
conforme o caso;

Data da 1* Subscricho de Quotas ¢ a datn da 1" subscrigho de Quotas Subordinadas

Subordinadas Mezanino Classe Mezning Classe B, em que 05 recursos sio

B: cfetivamente  colocados,  pelos  Investidores
Qualificados, & disposigio do Fundo;

Data_de Resgate de OQuotas ¢ adata em que se dard o resgate integral das Quotas
Subordinadas Mezaning Classe Subordinadas Mezanine Classe B, conforme indicada

B: no Suplemento da respectiva classe;

Mmumummmmzmupmsm
Quotas Subordipades Meraning em cads Suplemento, ou a datn de amortizaglo

Classe B: deliberada em Assembléia Geral de Quotistas,
conforme o caso;

Despesas Incorridas: significa qualquer taxa, encargo, despesa ou provisho
incorrida pelo ou registrada no Fundo, que nfio tenha
sido paga;

14
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Jocumentos da Operaclo:

significa o8 Direitos de Crédito adquiridos ou
passiveis de aquisigio pelos FIDCs dos quais o Fundo
sejn detentor de Quotas;

significa qualquer dia, de segunda a sexta-fieira, exceto
ferindos naclonmis ou dias em que, por qualquer
motive, ndo houver expediente comercial ou bancdrio
nacional ou nio funcionar o mercedo financeiro;

o 08 sepuintes documentos € seus  evenluais
sditamentos: Regulamento ¢ seus  Suplementos,
Contrato  de Custddia, Contrato de Servigos de
ClassificacBo de Risco, Contrato de Servicos de
Auditorin Independente @ Contrato de Deposito;

tém o significado que lhes ¢ atribuido mo Artigo 59
deste Regulamento;

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 55
deste Regulamento;

s8o o Eventos de Avaliagio que, apds delibernglio da
Assembléia Geral, sejam considerados eventos de
liquidagio antecipada do Funde, nos termos do Artigo
56 deste Regulamento;

tem o significado que The é atribuido no Arigo 54
deste Regulamento;

significa o8 Fundos de Investimento em Direitos
Creditrios, disciplinados pela Resolugiio n® 2.907, de
29 de novembro de 2001, do CMN e pela Instrugio
CVM 356 ¢ o5 Fundos de Investimento em Direitos
Creditdrios  Nio-Padronizados, diseiplinados pela
Resolugio n® 2.907, de 29 de novembro de 2001, do
CMN e pela Instruglio CVM 444 de 08 de dezembro
de 2006, conforme alierada;

tem o significado gque lhe ¢ atribuide no Arigo 1°
deste Regulamenito;

¢ a Silverado Gestdo e Investimentos Lida.;

£

120




808 N

MICROFILMADO

B30 as seguintes instituigdes financeiras ¢ suas
afiliadas:

Banco Citibank S5.A;

HSBC Bank Brasil S.A_ - Banco Maltiplo;
Banco Santander Banespa 5.4

NG Bank M.V, 5.4;

Banco do Brasil S.A:

Banco Bradesco 5.A;

Banco liad Unibanco 5.4 ;

Banco UBS Pactual 5.A;

Banco Safra 5.A; &

Banco Volorantim 8.A.

Instrucho CWM 356! € a Instruglio n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de
2001, com as alteragBes promovidas pela Instrugfio n*
393 da CVM, datada de 22 de julho de 2003, Instrugdo
n” 435 da CWM, de 5 de julho de 2006, InstrugBo n®
442, de 8 de dezembro de 2006, Instrugdo n® 444, de
21 de dezembro de 2006, ¢ Instrugio n® 458, de 16 de
agosto de 2007;

Investidores Qualificados: sio todos of investidores autorizados nos termos da
regulamenisglo em vigor a investir em fundos de
investimento quotas de fundos de investimento em
direitos creditdrios;

Meta de Rentabilidade ¢ a mein de remuneragio de cada série de Quotas
Prioritaria: Seniorés do Fundo, de cada classe de Quotas

Subordinadas  Mezoninoe que possuam  Mewa de
Rentabilidade Prioritdria oo de Quotas de FIDCs,
¢atabelecidas nos respectivos Suplementos, de acordo
com o8 respectives Regulamentos; '

Obrigacies do Fundo: s8o todas es obrigagfes do Fundo previsias nesie
Regulamento € nos demais Documentos da Operagilio,
incluindo, mas ndo se limitando so pagamento dos
Encargos do Funde, da remuneracio ¢ da amortizagfo,
e o resgate das Quotas;

Patrimépio Liguido: significa o valor dos Recursos Liquidos, acrescido do
Valor dos Ativos Financeiros, acrescido do Valor das
Quotas de FIDCs, reduzido des Deéspesas Incorridas e

. .
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reduzido do Valor Provisionado:

significa o percentunl de provisdo a ser aplicado sobre
os Ativos Financeiros e as demais modalidades
h operacionais da carteira do Fundo (antes da dedugio
de qualguer Valor Provisionado), nos termos do
Artigo 49 deste Regulamenio;

significa (i) o jormal Volor Econdmico, no gqual
deverfio ser realizadas todas as publicagdes do Fundo,
ineluinde, mas ndo s¢ limitando a, atos relacionados 4
divulgagio de ofertas piblicas de distribuigho de
guotas do Fundo, tais como andncios de infcio e
andincios de encerramento; e (ii) os demais jornais que
venhiam a ser estabelecidos no dmbite de uma oferta
piblica de distribuigio de Quotas do Fundo, nos quais
deveriio ser publicados, simultanesmente & publicagio
no jomal Valor Econdmico, unicameénle os alos
relacionados & divelgagio da ofertas piblices de
distribuigio de quotas em questlo, tais como anincios
de inicio e an(incios de encerramento;

Cuotas de FIDCs: tem o significado que [he ¢ atribuido o Artigo 1* deste
Regulamento;

(ruotas Seniores em Circulsslo:  significa- a totalidade das Quotas Scniores emitidas,
i excetuadis as Quotas Seniores resgatadas ou as que se
enconirém em tesournria;

Quotas Senigres: sfio a8 quotns de classe Seniores, emitidas pelo Fundo
£ Uma Ou mads séries;

Ouotas Subordinadas Mezaning € a totalidade das Quotss Subordinadas Mezaning

em Circulagio: emitidas, excetuadas as  CQuotas  Subordinadas
Mezanine  resgatadas ou as que se encontrem em
tesauraria;

Quotas Subordinadas Mezaning: sfo as Quotes Subordinadas Mezanino, emitidas pelo

Fundo em uma ou mais classes;

Quotas Subordinadas Mezaning sio as Quotss Subordinadae Mezanino Classe A
Classg A: crmitides pelo Fundo;

I

\ 55

122



Quotas Subordinadas Mezaning
Classe A em Circulagdo:
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| Classe B:
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Circulaglio:

CQuotas:

Ouotistas Seniares:

Cuotistas Subordinades
Mezaning:

Q Subordinadas M i
Rentabili

Prioritéria:

Ouatistes Subddiiados:

Quotistag:

¢ a totalidade das CQuotas Subordinedas Mesanino
Classe A emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas
Mezanine Classe A resgatadas ou as que se
encontrem em tesourarin,

QOuotas Subordinadas Mezanino sie as Quotas Subordinadas Mezanine Classe B

emitidas pelo Fundo;

¢ u totalidade das Quotas Subordinadas Mezaning
Clazse B emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B resgatndas ou as que se encontrem
em tesourans;

| Ot Siibordiindes Junior e € "% ‘aialidide dis Quices Subordinades Jinioe

emitidas, excetuadas as Quotas Subordinedas Junior
resgatadas;

sio a8 Quotas Subordinedas Jumior, emitidas pelo
Fundo em uma ou mais distribuigdes;

gio a3 Quotas Subordinadas Mezaning e as
Subordinadas Junior, consideradas em conjunte;

sho & Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas,
consideradas em conjunio;

o os titulares das Quotas Seniomes;

sdo o8 titulares das Quotas Subordinadas Mezanino,
so s Quotas Subordinadas Mezanine cuja classe
possun Meta de Rentabilidade Prioritinia;

slo os titulares das Quotas Subordinadas Junior;

sho os titulares das Quotas Subordinadas Mezaning e
Subordinadas Junior, consideradas em conjunto;

sl o5 titulares das Quotas;

Razfio de Garantia das Quotas ¢ a relagho, expressa em valores percentuais, enire o

123
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SELIC:

Resoluglio CMN 2.907:

valor do patriminio do Fundo e a parcels do
patrimdnio liquide do Fundo equivalente ds Cuotas
Seniores;

ptas & @ relaglo, expresss em valores percentunis, enire o
e valor do patriminio do Fundo e a parcela do

patriminio liguide do Fundo equivalente 4 somatdria
do valor total das Quotas Senjores ¢ o valor total das
Quotas Subordinadas Mezanino Classe A;

g & o relagio, expresss em valores percentuais, enire o

valor do patrimfnio do Fundo e a parcela do
patrimdnio lHguido do Fundo equivalonte & somatdoa
do valor total das Quotas Seniores, o valor total das
Quotas Subordinadns Mezanino Classe A ¢ o valor
total das Quotas Subordinadas Mexumine Classe B;

tem o significado que lhe ¢ atribuide no Artigo 31
deste Regulamento;

& o Regulamento do Fundo:

as tem o significado que lhe ¢ strnbuldo no Parigrafo

Unico do Artigo 51 deste Regulamento;

Relacio Minima das Quotas tem o significado que lhe ¢ airibuido no Parigrafo
Subordinadas Mezanino Classe Unico do Artigo 51 deste Regulamento;

Esw_ﬂmg tem o significado que lhe € alribuide no Pardgrafo

Unieo do Artigo 51 deste Regulamento;

tem o significado que Ihe é atribuido no Pardigrafo
Unieo do Artigo 51 deste Regulamento,;

da Resclugfiio do Conselho Monetirio MNacional n®

2.907, de 29 de novembro de 2001;
¢ o Sistema Especial de Liguidagio ¢ Custidia;

¢ o sistema eletrdnico  administrado  pels
BMAFBOVESPA S.A. - Bolsa de  Valores,
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Mercadorias ¢ Fuluros para negociagdo ¢ registro de
titulos ¢ valores mobiliarios de renda fixa privada no
Mercado de Balco Orgamizado;

tem o significado que The ¢ atribuldo no Ariigo 31,
Pardgrafo [° deste Regulamento;

tem o significado que lhe & mnbuido no Arigo 18
deste Regulomento;

tem o significado que lhe & atribuido no Artigo 25,
Pardigrafo Unico deste Regulamento;

Taxas médias  referencials  dos  depdsitos
interfinanceiros (CDI Extra-Grupo), spuradas pela
CETIP e divulgadas pela resenha didria da ANDIMA,
expressas na  forma  percentual ¢  calculadas
diariamente, scb forma de capitalizagio composta,
com base em um ano de 252 Dias Uteis;

No caso de indisponibilidade tempordria da Taxa DI

guande do distribuigio de rendimentos prevista no
Regulomento, serd otilizada, cm sua substituigho, a
mesma taxa didra produzida pela dltima Taxa [H
conhecida até o da do cileulo, niio sendo devidas
quaisguer compensagies financeiras, tanto por parte
do Fundo quanto pelos titulares das Quotas Seniores,
quando daos distribuighes de rendimentos posteriones;

Mo auséncia de apuragio efou divulgagio da Taxa DI
por prazo superior a 30 {irinta) dias, ou, ainda, no caso
de sun extingdio ou por imposigho  legal, o
Administradora, mediante aviso sos Quotistas, deverd
convocar Assembléin Geral de Quotistas para definir a
novh tixa substitute. Até a deliberagho da nova taxa
substitutn, serd utilizada como Taxa DI a dlama Taxa
Dl conhecida antes da auséncin de apuragio efon
divulgagio, extinglio ou imposiclo legal da Taxa D1,
conforme o caso;

¢ o documento por meio do qual o Quotista adere a

este Regulamento e que deve ser firmado qwn:du de
geu ingressp no Fundo, nos termos do Anexo 1
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presente Regulamento;

tem o significado que lhe ¢ atribuido na alinea “a"" do
Artigo 50 deste Regulamento;

tem o significado que [he € atribuldo na alinex “b"do
Artigo 50 deste Regulamento;

¢ o valor unitdrio de emissiio das Quots Seniores de
cada série, ou das Quotas Subordinadas, na Data da 1
Subscrigho de Quotas da respectiva série de Quotas
Seniores ou  da respectiva classe de Quotas
Subordinndas, que deverd ser no  minimo de
R31.000,00 (um mil reais);

significa: (A) com relagio ds Quotas Seniores (i) na
Date de Emisso de Quotas Seniores dan série, o
respective Valor Unitério de Emissdo, ou (ji) nos Dias
Uteis subseqiientes & Data de EmissSo de cada série, o
Valor Unitirio de Referéneia do Dia  Uhil
imedintnmente anterior, acrescido dos rendimentos no
periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritiria
estabelecida para as Quotas Senjores da série, em geu
respectivo Suplemento; sendo certo que, nas Datas de
Amortizaglio, apds 05 pagamentos de amortizagies, o
Valor Unitério de Referéncia serd deduzido do
mentante efetivamente pago a titulo de amortizagio
das Quotas Seniores; (B) com relaglio o cada classe de
Cuotas Subordinadas Mezanino gue possua Mela de
Renmbilidede Prioritiria (i) na Data de Emissfio de
Quotas Subordinadas Mezaning da classe, o respective
Valor Unitdrio de Emissdo, ou (i) nos Dias Ulteis
subseqlentes & Dats de Emissiio de ceda classe, o
Valor Unithio de Referdncia do  Din Ul
imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no
perfodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritiria
das Quotas Subordinadas Mezaning estabelecida em
seu respective Suplemento, sendo certo que, nas Datas
de Amortizagho, apds o8 pagamentos de amortizagdes,
o Valor Unitaric de Referéncia serd deduzido do
montante efetivamente pago a titulo de amortizagio
das Cruotas Subordinadas Mezanine em questio; £ (C)
com relacio o cada classe de Quotas Subordinadng
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Mezanine que nfic possua Meta de Rentabilidade
Priorithria (i) na Data de Emissfo de Cuotas
Subordinadas Mezanino da classe, o respectivo Valor
Unitirio de Emisslio, ou (il) nos Diax Uteis
subseqlientes 4 Data de Emisslio de cada classe, o
valor apurado de scordo com o Artigo 38, Pardgrafo 2¢
deste Regulamento.
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ANEXD 1T - TERMO DE ADESAD
Fuspo DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS
Creprmorios Totvm

Pelo presente Termo de Adeslo ¢ para todos o8 fins de dirello, o investidor a seguir assinado, em
atendiments ao disposto no artigo 23, pardgrafo dnico ds Instrogho 356, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alteradn pela Instrugio 393, de 22 de julbo de 2003, pela Instrugiio n® 435 de 10 de julho de
2006, pela Instrug@io n® 442 de 11 de dezembro de 2006, pela Instrugio n* 446 de 21 de dezembro de 2006, *
pels Instrugho n® 458 de 16 de agosto de 2007 (“[nstruclo CVM 356/01™), expedidas pela Comisslio de
Velores Mobilidrios (2 "CYM™) adere, expressamente, aos termos do regulaments do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS
SILVERADO ToTvM (o “Regulamento™), cujo contedde declar conhecer e aceitar integralmente.

Exceto se definido de outra forme no presente Termo de Adesdio, o termos e expressdes nqui wiilizados
tém os mesmos significados definidos no Anexa | no Regulamento,

O investidor tnmbém declam:

{a) ser investidor qualificado, nma termos do artigo ID-Q da Instruglio CVM n® 409 de |8 de
agosto de 2004 ¢ suas posteriores alteragles;

(b}  ter mecchido copin do Regulamento tendo lido ¢ entendide o inteiro teor do referido
documento, do Fundo, bem como conhecer e reconhecer como vilidas e obrigatorias as
st normas, aderinds formalmente, neste ato, &s suns disposigdes;

(¢}  ter ciéncia de que ndo foi ou serd elaborado gqualquer material publicitirio referente a0
Fundo, sendo o Prospecto ¢ o Regulamento suficientes no seu completo entendimento do
Fundo, de suns opemgdes e dos riscos envelvidos;

012947086
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id) ter ciéncia da politica de Investimento ¢ dos objetives do Fundo, da Taxa de
Administragio ¢ do grau de risco desse tipo de splicagho finunceira em fungho das
caracteristicas de seus ativos, 1al como disposto nos Copjielos IV & VI (“Politica de
Investimento ¢ Composigio da Cameira”™ ¢ “Fatores de Riscos™, respectivamente) do
Regulamento, ¢ que poderi ocomer perda total do capital investide no Fundo;

|
g

{e)  gqueapolitica de investimento do Fundo e 08 riscos aos quais o Fundo estd sujeito estio de
acordo com a sua situnglo financeira, seu perfil da risco e sun estratégia de investimento;

£y ter ciéncia de que o objetive do Fundo nile represenin garantin de rentabilidade;

(g ter giéncin de que as operagies do Fundo nko contam com a gamntia ds Administradora,
dn Gestora, do Custodiante, de qualquer mecanismo dé seguro ou do Fundo Garantidor de

Cridito (FGC);
#1
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(k)

i

{m)

(n)

(@)

2]

(q)

ter ciéncin de que, no exerclcio de suns atividades, a Administradora ¢ 4 Gestora Em
poderes parn praticar todos os atos necessirios & administmglio e gestlo da carteirn de
ativos do Fundo, respectivamente observando o disposto no Regulamento, na legislagho
vigente, podendo definir como atuar dentro das possibilidades ¢ de mercado;

autorizar a Administradora a determinar os hordrios limite para aplicagbes e resgates, ¢ tor
cidncin de que o Administrador poderd, a seu exclusivo eritério, determinar o fechamento
temporiric dus aplicogdes em funglo de condigdes do mercado financeiro e alterar os
valores de movimentagho do Fundo,

que tomou cidéncin do possibilidade de alteraglio do Regulamento em decorréneia de
normas legais ou regulameritares, ou de determinaclo dn CVM, independentemente de
realizacio de assembléia geral, nos termos do artige 26, paragrafo Gnico, da Instrugdo
CVM 356/01;

ter ciéncia de que o Periddico utilizado parm divulgegiio das informagdes do Fundo é o
Jomal “Valor Econdmico®, sendo focultndo & Administrudora mediante instrupdes do
Consultors, alterar, a qualguer momento, tal Periddico, medinnte comunicoglo prévia,

que s¢ respensabiliza pels verncidade dis declarngfes aqui prestadas, bem como por
ressarcir 8 Administradom de quaisquer prejuizos (inchiindo pordes ¢ danos) decorrentes
de falsidade, inexatidio ou imprecisio dessas declarngdes;

estar ciente de que podent haver necessidade de apories adicionais de recursos no Fundo
na ocorréncia de patrimonio liquido negativo;

ter ciéncia de que n Adminisimdora, a Gestorn, a Consulivr e o Custodiante; em hipitese
alguma, excetuadas as ocorméngias resultanies de comprovado dolo on mi-fé, serdo
responsdvels por quolquer deprecinglo dos Quotas de FIDCs ou Ativos Financeiros do
Fundo, ou por eventunis prejuizos em caso de liquidngio do Fundo efou msgaie de
Quotas;

ter ciéncia de que a exindncia de rentabilidade/performance de outros fumdos de
investimento cm quotas de fundos de investimentos em direftos creditdrios nio
representem garantin de resultados futuros do Funde;

recanhecer & validade das ordens soficitadas via fac-simile, e-mail efou telefone gravadns
{ordens verbais), constifuindo-os referidos documentos elou gravagdo, bem como os
registros contibeis realizados peln Administrador prova irefutive] de tmnsmissdo dessas
ordens, em todos o5 seus detalhes;

reconheoer sun inteira @ exclusiva responsabilidade sobre as ordens verbais gravadis, via
fac-simile efon via e-mail, isentando desde ja a Administradors de guaisguer

u_apnhslhi_lidﬂ:. cuistos, encargos ¢ despesas advindos de reclamogdes ou lidgios de
qualquer natureza, relativos oo decorrentes da execuglio das referidas ondens;

6l
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(u)

;

v

{w)

obrigar-se 8 manter sun documentagha pessoal atuslizads, de acordo com as regras
vigenies, estando clente de que a Adminisiradora nflo poderd realizar o pagamento de
amortizaghes efou resgates das CQuotns de sua tiwlaridade em caso de omisslo ou
irregularidade nessa documentagdo;

ter pleno conhecimenio das disposicies da Lel 0.® 261398 ¢ legislaglo complementar,
estundo ciente de que as aplicagbes cm quotas de fundos de nvestimento estiio sujeitas a
controle do Banco Central ¢ da CVM, que podem solicitar informagdes scbre as
movimentapdes de recursos realizadas pelos quotistas de fundos de investimento,

obrigar-se a prestar 4 Administradom quaisquer informogdes adicionnis considerndas
relevantes purljunjl'icuumw_«rlmnum finnnceiras por ele solicitadas;

autorizar expressaments o Administradora a formecer & Gestorn cépin de toda s
documentagho cadastral, bem como de toda & qualquer informagBo relativa ao Fundo e s
movimentagBes financeiras por ele solicitadas (aplicagBes e resgates);

que o5 recurses que serdo’ ulilizados na integralizacdio das minhas Quotas niio serio
oriundos de quaisquer priticas que possam ser consideradas como crimes previstos na
legislagiio relntiva 4 politica de prevenyio e combate & lavagem de dinheiro; &

em se iratando de Quotas emitidas com amparo de Prospecto, haver lido e enfendido o
inteiro teor do referido documento,

5o Paulo, (o] de (o] de 2010,

Denominagio social do investudor:
Nomes e cargos dos representantes legais:

CHPIMEF:
E-mail:
- [INSERIR NOME DO QUOTISTA]
Testemunhas:
L r 8
Mome: Nonbe:
RG: RG:
C.P.F.MF: C.P.FMF:
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130



ANEXG T - MODELD DE SUPLEMENTD

SUFLEMENTO AQ REGULAMENTO
| #] MSTRIBUICAD PUBLICA DE QUOTAS [#)

Suplemento ao Regulamento para emissfio do [e]" [Série/Classe] de Quotas da [e]* Distribuicio
Pablica de Cuotas [¢] do Funpo pE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTOS
EM DMREITOS CREDITORIOS SILVERADO ToTvM (o “Fundo™), realizada nos termos do seu
Regulamento, conforme as seguintes carncteristicas;

(a)  CQuantidade de Quotas [#]: [¢];

(b)  Valor Unitdrio de Emissiio: [#];

{e}  Datnde Emissio: [o] de [#] de [=];

{d)  Daia de Respate: dia 30 do [@] més a conlar da Data da 1* Subscricio de Quotas
da [#]* [SéneClasse] de Quotas [#)] do Fundo, sendo que caso esta dota nfio seja
um Dis Util, » Data de Resgate sérd definida como o Dia Util imediatamente
subseqiiente;

{e) Meta de Rentabilidade Prioritirin: acumulsclio de [e] das Taxas DI, calculadas
diariamente sob forma de capitalizaglo composta, com base em um ano de 232

dias (iteis, sendo, portanto, o acréscimo do Valor Unitirio de Referéneia entre dois
Diias Uteis imediatamente adjacentes defimdo conforme férmula a seguir:

—— [l +[[1 + TT:DD; J”um _1} [-1}

Taxa DI comesponde & Taxa DI aplicdvel ao Dia Util inicial,

5" CIFICIAL DE REGISTROD DE
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(fi  Amortizagles Programadas: A presente [sériefclasse] de Quotas [e] serd
amortizada integralmente ne Data de Resgate, nfio existindo outras amortizages
programadas / terd seu principal amontizado parcialmente segundo os percentuais

¢ datas a seguir estabelecidos:
Percemiual do Principal & ser Dhata de
Amortizade Amortizagio

[o]% [#] de [@] de [=]

[o]% [o]de (3] de [o] Q/
£
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308 N°
1294706

5" QFICaAL OE REGISTRO OF

" TITULDS E DOCUMENTOS D4

MICROFILMADO

-

(2
(h)

Forma de Integralizagio: []

Mimero Minimo de Quotas a ser Distribuido: [#)

termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maitsculas {(estejam no singular ou no
}, que nilo sejam aqui definidos de outrn forma, terdo os significados que Thes sfo atrbuldos

Repulamento.

Sho Paulo, [] de [#] de [o].

Funpo pe INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS
CREDITORIOS SILVERADO TOTYM, REPRESENTADO PELA ADMINISTRADORA CITIBANK

IMSTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARDS S.A.

Mome: Mome:
* Cargo: Cargo:
Testemunhas;
. 2
MNome: Nome:
RG: RG:
C.RF.: CEF.;
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ANEXO IV = -SUFLEMENTO DD REGULAMENTO Da 1* DisTRIBUICAD PUBLICA DE QUOTAS
SUBORDINADAS MEZANING CLASSE A

5 QRCIAL DE REGISTRO DE

TITULOS E DOCUMENTOS DA CAPTTAL - 5P

Funno DE INSVESTIMENTD EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM mnh:rim
CREDITORIOS SILVERADD TOTYM

Suplemento a0 Regulamento para emisslo da de Quotas da 1* Distnbuiglo Piblica de Quotas
Subordinadas Mezanino do FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREMTOS CREMTORIOS SILVERADD TOTVM (o “Fundo™), realizada nos termos do sew
Regulaments, conforme as seguintes caracieristicas:

{a) Cuantidade de Quoias: 15,000 Chotas Subordinadas Mezaning Classe A;
(b) O Valor Unitrio de Emissio: RS 1.000,00;
(¢)  Datade Emissio: 05 de margo de 2010;

(d} Data de Resgate: 10 de setembro de 2015;

(e} Meta de Renmabilidade Priorithria: A Meta de Renmbilidade Prioritdria das Quotas
Subordinadas Mezanine Classe A serl de 155% da Taxa DI A Meta de Reutabilidace
Prioritiria das Quotas Subordinadas Mezanine Classe A nfio representa, nem deverd ser
considerada, sob qualquer hipdtese ou circunstincia, como uma promesss, obrigaciio,
garantin ou sugestio do rentabilidade da Administradora ou do Fundo nos Quotistas.

1] Amortizaches  Programadas: As Quotas Subordinadas Mezaning Classe A serfio
amortizades de forma parcial conformie as Dates de Amortizaglo Programadas descritas o
seguir. Na hipbiese de qualquer das datas de pmortizagiio a seguir nfio ser um Din Ui, a
amortizagio das Quotis serd realizada no Dia Util imediatamente subseqGente.

10 de setembro de 2012
10 de setembro de 2013
10 de setembro de 2014
10 de setembro de 2015

A realizacio de cada um dos pagamentos dis Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas
Mezaning Classe A esti condicionada 4 manatengdo da Razio de Garantia das Quotes Seniores
apds a realizagio dos referidos pagamentos ¢ b existéncia de disponibilidades do Funde para tanto,

e

i
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Na hipitese de qualquer das datas de smortizachio acima definidas nfio ser um Din Util, a
amortizagio das Quotas serd realizada no Dia Uti] imedistamente subseqiiente.

{g)  Formn de Integrlizagiio: A vista. As Quotas subscritas deverlio ser integralizadas em
moeda corrente nacional.

S =
[ =
| o
-
o
L
-—
=

(hj Mimero Minimo de Quotas nser Distribulde: .

E DOCUMENTOS O CAPITAL - 57

¥ BFICIAL DE REGISTRO DE

termiid utilizados neste Suplemento, iniciados em letrs maidsculas (estejam no singular ou no plural),
nio sejam aqui definidos de outrn forma, terio s significados que Thes sio atribuidos no

580 Paulo, 22 de feverciro de 2010,

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREMTORIOR
SILVERADH TOTYM, REPRESENTADD PELA ADMINISTRADORA CITIBANK DISTRIBUIDORA DE
TiTULOS E VALORES MOBILIARDS 5.A.

Nome: Nome:
Cargo: Cargo:
Testemunhas;
I. .
Mome: Mome:
RG: RiG:
CPF.: C.PF;

&7

134



ANEXO Y = =SUFLEMENTO DO REGULAMENTO Da 1° INSTRIBUICAG PUBLICA DE QUOTAS

SuRORDINADAS MEzANING CLASSE B

FunDo DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTD EM DIREITOS

CREMTORIOS SILVERADD TOTYM

Suplemente so Regulamente para emissho da de Cuotss da |* Distribuiciio  Pdblica de Quatas
Subordinadss Mezaning Classe A do FUNDOD DE INVESTIMENTO EM (QUOTAS DE FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DHREITOS CREMTORIOS SILVERADO TOTVM (o “Fundg™), realizadn nos termos
do seu Regulamento, conforme os seguintes camcteristicas:

i}
(b
()
(d)

TJ

6

ITULDS E DOCUMENTOS DA CAPITAL

2]

Mmlﬂé%gwam

n129470
5 ORICIAL DE REGISTRO DE

r

Quantidade de Quotas: 15.000 Quotas Subordinadas Mezanino Classe B;
0 Valor Unitirio de Emissio: RS 1.000,00;
Data de Emiss3o: 05 de margo de 20010;

Data de Resgate: 15 de setembro de 2020

Metn de Rentabilidade Prioritiria: As Quotas Subordinndas Mezmino . Classe B nllio
posauirdo Meta de Rentabilidade Prioritéria. A rentabilidade das Quotas Subordinadas
Mezaning Classe B serd fgual so valor do Patrimdnio Liguide, deduzido do valor das
Quotas Seniores, caso estas sejam cmitidas pelo Funde, e do valor, ¢ do valor das CQheotas
Subordinadas Mezaning Classe A, dividido pela somatdria do nimero de Cheotas
Subordinedas Mezaning Classe B em CirculagSo ¢ do Quotas Subordinadas Junior em
Circulaglo, limitado a 170% (cento o selenta por conto) da Taxa DI Caso o valor
caleolade nos termos o estabelecidos seja superior ao limite de 170% (conto e setenta
por cento) da Taxa DI, o eveniual excedente serd incorporado exchsivamente ds Quotas
Subordinadas Tunior,

Amortizagles Progromadas: As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serlio
amortizadas de forma parcial conforme as Datas de Amortizagho Programadas descritas a
seguir, Na hipitese de qualquer das datas de amortizagho o seguir ndo ser wm Dia Uitil, &
amaortizacio das Quotas serd realizada no Dia Uil imediatamente suhseqiiente.

A

Qi - i e
10%% 15 de setembro de 2011
10% 15 de setembro de 2012
1P 15 de setembro de 2003
1P 15 de setembro de 2014
1075 15 de sgtembro de 2015
10% 15 de setembro de 2016
10% 15 de setembro de 2017 ET? '
i8]
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j

R1294706
5" OFICIAL DE REGISTRO DE

MICROFILMADD
ﬂ%l N

-

r,

108 15 de setembro de 2018
10%% 15 de setembro de 2019
10% 15 de setembro de 2020

A realizagio de cadn um dos pagamentos das AmortizagOes Programadas de Quotss Subordinadas
Mezaning esth condicionada & manutengiio da Razio de Garaniia das Quotas Senbores ¢ da Raxio
de Garntin das Quotas Subordinadas Mezanine Classe A apds o realizagdo dox referidos
pagamentos ¢ & existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto. Na hipdtese de qualquer das
dates de amoriizagho scima definidas ndo ser wn Dia Ul a amortizsgio das Quotas serd
realizada no Dia Util imedistamente subseqente.

{2} Forma de Integralizagio: A wista. As Quodas subscritas poderio ser integralizadas em
moeda corrente ou mediante a conferdncin ac Fundo de quotns seniores, quotss
subordinedns mezanino ou guotas subordinadas junior do Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios Silverndo Maximum. Na hiplese de integrlizacio mediante a
conferéncia das quotas acima mencionadas, as quotas a serem conferidas ao Fundo teclo
seu valor calculado ne forma do Artigo 50 do Regalamento do Fundo.

TITULOE E DOCUMENTOS DA CAPTAL

{h} Wamero Minimo de Quotas & ser Distribuldo:Z5.

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em fetras maitsculas (estejam no singular ow no plural),
que nfio sejom pqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sdo atribuidos no
Regulumento.

Sio Paulo, 25 de FEVEREIRD de 2010,

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DNREITOS CREDITORIOS
SILVERADO TOTVM, REFRESENTADO PELA ADMINISTRADORA CITIBANK DISTRIDUIDORA DE
TiTULOS E VALORES MOBILIARDS S5.A.

Mome: MNome:
Cargo: Cargo:
Testemunhas
1. z
Mome Wome:
RG: R
C.hF C.PF

[
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Anexo I1

Suplemento da 1* Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
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AXEXO IV - -SUPLEMENTO DO REGULAMENTO DA 1* ISTRIBUICAC PUBLICA DE QUOTAS

SUpORDINADAS MEZANING ULASSE A

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM INREITOS

CREDITORIOS SILVERADO TOTVM

Suplemento no Regulomento pars emiisho da de Quotss da | Distribuiclo Piblica de Chiotis
Subordinadas Mezaning do FUNDO DE INVESTIMENTO EM (UOTAS DE FUXDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREMTORIOS SILVERADG TorvM (o “Funde™), realizada nos fermos do sen
Regulamento, conforme as seguintes carncioristicas:

(a)
(b)
(e)
id)

e}

in

01293102

Quantidads de Quotas: 15.000 Quotas Subordinadas Mezanina Classe A;
C Yalor Unitirio do Emissio: RS 1.000.00:

Data de Emissllo: 05 de margo de 2010;

Dats de Resgate: 10 de sciembro de 200 5;

Metn de Rentabilidade Prioriviria A Mets de Rentabilidade Priositicls das Quotis
Subordinadas Mezanino Classe A seri de 155% da Taxa DI, A Meta de Reatabilidade
Prioritaria das Quotas Subordinadas Mezanino Clisse A nlo represeiita, nem deverd ser
considerada, sob qualquer hipitese ou circunmincis, como uma promessa, ebrigaglo,
garuntia ou sugesido de renmbilidade da Administradora ou do Fundo aos Quaotistes,

Amontizaghes Programadas: As Cuotas Subordinadss Mezasino Classe A serilo
smontizadas de forma parcinl conforme as Datas de Amortizagio Programadas descritas a
seguir. Na hipitese de qualquer das datas de amortizaclio n seguir nilo ser um Dia Util, &
amortizagho das Quotas serd realizada no Dia Util imedistamente subseqiiente.

20% 10 de setembro de 2011
20% 10 de setembro de 2012
2% 10 de setembro de 2013
20% 10 de setembro de 2014 "
0% 10 de setembro de 2015

A realizaglio de cada um dos pagamonios das Amonttesgbes Programadas de Quotas Subordinadas
Mezaning Classe A ‘esti condicionada i manutengiio da Ruglo de Grrantia das Quotas Seniores
aphs a realizacdo dos referidos pagamentos e A existéncia de disponibilidades do Fundo pam tanto.

« N
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Na hipolese de qualquer das datas de amortizacio acima definides nSo ser um Dia Util, a
amuriragiao das Quotas serd realizada no Dia Uil imedistamente subseqilente,

()  Forme de Integrallzacio: A vistn, As Quotas subscritss deverfio ser miegralizados em
moeda corrente nacional.
(h) Nimero Mimmo de Quotas a ser Disiribaido: .

s termos utilizados neste Suplemenio, iniciados em letms maniscules (estejam no singular ou no plural),
gue nko scjam squi definidos de outra forma, terlo os significades que [hes sfo atribuidos mo

Regulamento,
S8 Faulo, 22 de feveredro de 2010,

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENT EM DIREITOS CREDITORIOS
SILVERADD TOTYM, REFRESENTADG PELA ADMINISTRADORA CITIHANK DISTRINUIDORA DE

A’:‘:xrm £ VaLores MOBILIARDS S AL
s

Cargo: Fakia Armonl A. Nascimenc g Mizuna
P 130400 55800 IPF 8 18T ETA-00
Testemunhas: Peocortr
l. i
MNome: MNome
RG: Ry
CRF.: CPE:
<]
.,
[ =] EE
[
S ﬁg
88 ~ Eg
3 —
: o g
e
- [d
B E
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Anexo II1

Suplemento da 1* Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B
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AREXO Y - -SUPLEMENTO DO REGULAMENTO DA 1* EnsTRIBUICAD POBLICA DE QUoTAS

SUBORDINADAS MeraNizno Crasse B

Fusind DE INVESTIMENTO EM QUOTA% DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

CREDITORIOS SILVERADO TOTVM

Suplements a0 Reguliments pam emissbe da de Quotas da 1* Ddstabuiglo Piblica de Quolas
Subordinadas Mezanine Classe A do FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS bE Funpd bE
ISVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO TOTVM (o “Fundo™), realizada nos termos
do sey Regulamento, confirmie &5 seguintes caracteristicas:

(n)
(b
e}
d)

5

Quantidade de Quetas: 15,000 Quotas Subordinadas Mezanino Classe B;
O Valot Unitirio de Emissio: RS 1.000,00;

Daty de Emissio: 05 de margo de 2010;

Data de Resgate: 15 de setembeo de 2020;

Metn de Rentubilidade Pricritdria: As Cuotss Subordinadas Mesanine Classe B nlio
passuirdo Meta de Reniabilidade Prioritdria. A reninbilidede das Quotss Subordinadas
Mezanino Classe B serd igual a0 valor do Patrimdnio Liguido, dedurido do valor das
Cuctas Seniores, caso estas scyam emitidas pelo Fundo, ¢ do valor, ¢ do valor das Quotas
Subordinadas Meranine Classe A, dividido pela somatiria do nomero de Cuotas
Svbordinadas Mezanino Chasse B em Circulagho e de Quotes Subondinedas Junior em
Circulaglio, limitado 8 170% (cento e setentu por cento) da Taxe DI Caso o valor
cabculado nos termos om estabelecidos sejn superior oo fimite de | 70% (cento ¢ sctenta
por cento) da Taxa DI, o eventoal excedente serd, incorporndo exclusivamente &5 Quotas
Subordinmias Junior,

Amortizaghes Programades: As Cuotas  Subordinedns Mezanino Classe B serfio
nmiortizadas de forma parcial conforme as Datas de Amortizagio Programedas descritas a
seguir. Na hipdlese de qualquer das datas de amortizagio a seguir no ser um [Ha Uil a

E 5 amortizaghio das Quotas serd reafizada no Din Uil imedistamente subseqiione.
N T
oy
=]
5 0 Eg 13 de sctembro de 2011
i 15 de setembro de 2012
o s 10% 15 de setembro de 2013
' .8 10% 15 de setembro de 2014
LB EE 10% 15 de setembro de 2015
- |2 E 10% 15 de setembro de 2016
ia E 10% 15 de sctembro de 2017 ),g
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& "ERRNSC B

01293102

& ORDAL DE REGISTRO DE
TITULDS E DOCUMSENTDS DA

10% | 15 de sciembro de 2018 |
109 |15 de setembro de 2019
10% | 15 de setembro de 2020

A realizagho do cada um dos pagamentos das Amortizagies Programndas de Quotas Subordinadas
Mezanino esti condicionnds 4 mamutencdo da Rerdo de Garantia dus Quotas Seniores ¢ da Razdo
de Guarantin das Quotas Subordinadss Meraninog Classe A apos 0 realizacio dos referidos
M#iﬂiﬂmiﬂdﬂdhﬂﬂﬂﬁﬂdﬂﬂaﬁmwm.ﬂlhmkmh
datas de amortizagho acima definidas nio ser wn Dia Uil & wnortizaclo das Quotas scrd
realizada no Dia Util imedistamente subseqents.

[1'1] Forma de Integralizaghice A vista. As Quodas subscritas poderlio ser integralizadus em
moedn comente ou medisnte @ conferéncia 8o Fundo de quotas senfored, quitas
subordinadas mezaning ou guotas subordinadas junior do Fundo de Investimento em
Direitos Creditérics Silverndo Maximum. MNa hipdtese de integralizagio mediante a
conferéneia das quotas acima mencionadas, as quotas a serem conferidas ao Fundo terfia
seu valor calculado na Formn do Artigo 50 do Regulamento do Fundeo.

{h) Miumero Minimo de Cluotas & ser Distribuido:25.

O termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras majdscufas (estejam no singular ou no plursl),
que nio sefam aqui defimidos de outra forma, terio os significedos que [hey sio mrtboidos no
Regulaments,

S0 Pauls, 22 de FEVEREIRO de 2010,

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO-EM DIREIMTOS CREDITORIOS
SILVERADO TOTVM, REPRESENTADO PELA ADMINISTRADORA CITIBANK INSTRIDUIDORA DE

TiTuLos E Varores MosiuAROs S.A,

W 2

Nome: Nome: o
S Fﬁhmhm 4 Mizuno
oo TRAS Cow: g
Testemumbns:
1. 1.
Nome: Mome:
RG: R
CPF.: C.RF.:

T

o
s - |
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Anexo IV

Relatorio Preliminar de Classificagdo de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A
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Fiundo de Investimento em Cotas de FIDCs
FIC FIDC SILVERADO - Cotas Mezanino Classe A

Rating
Preliminar

BBB+

As colas do FIDE enconiram-
8 SuUpodiadas par Lma
caieira de recehives com
inadmphineia muHe bena,

o qual garanbe
do cobetura Mo hod
para o pagaments da
| mcrescido do
ramnEmanto proposta
Agicicraimants, o fundo
apresania uma refacio
slevada entre o8
macEnEET06 ¢ protegiio e
a imadimpléncia da carsim
D resco & muio baixg,

Date'  O2msdf2010
Validade: 02imal 2010

Sobre o Rating
Perspectiva: Estivel
Observagio: -
Histdrico:

Mari10- Abribuichio: 4-

Analistas:

Cata Mola
Ted 5511233770718
it ot @haundincom iy

Sl Aok
Ted. 55 11 3377 0708
oo pe alves Bt com iy

Ted : 85 11 3377 0FOT
Faa: 58 11 2377 0730
ey s il S bl

Redatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classiicagio de Risco da Austn Rating, em reuniiio makzada no dia 2 de
margo de 2010, atribuiy o ratirg BBB+ (iripio B mais). com perspecliva estivel, am carater
prelimingr, para 85 Cotas Subordingdas Mezanino Classe A do Fundo de Investimento em
Cotas de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Sibverade (FIC FIDC Silverado) A
classificacio atmbulda & valda exclusivamente para o Fundo com as caractersticas
apresentadas no ltemn “Perfil do Funda®™ Em 14 de janeiro de 2010, a Austin atribulu a
classificacio BEB para as Cotas Subordinadas Mezanino B, 8s gquais se subordinam as
Cotas agui avalisdas

O FIC FIDC Silverado serd constituide sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duragio indeterminada, com a emissdo de até 30,000 (tnnta mil) Cotas, com valor unitéro de
RS 1.000,00 {um mil remis) perfazends o patnménio liguido de até RS 30 00000000 {tnnta
mihdes deo reais). Tem por obletve alcancar a remunerasdo de 155% da Taxa Dl para as
Cotas Subordinadas Mezanino Classe A e limite maximo de remuneragio de 170% para as
Cotas Subordinadas Mezaning Classe B, pof meio da aplicacio de recursos na aquisicds
das Cotas de FIOCs. A razSo de garantia para as Cotas do FIC FIDC & igual & relagso
dindmica de gcordo com 8 composiio da cartelra, conforme sera abordado adiante A razéo
de garantia para as Cotas Mezranino A & de 118%, ou seja, corresponde & participagho
milnima no PL de 15% am Cotas Suberdinadas Mazaning B @ Subordinadas Junores

A clagsificagdo tem como fundamenie a medodologea da Austin Rating para avaliagho de
Fundos de Investimentos em Diretos Creditérios Esta classificaglo considerou,
principalments, as definiches no regulaments sobre o8 chldros de elegibilidads, & estrulura
de protecldo para o wvalor das Colas Seniores  criténios de concentragdo, bem como o
historics des Cotas Seniores e Subordinadas Junmres o FIDC Siverado Maamum, qus
deverfo ser 0 seu pnncipal lastro, e due oWegence com a Silverado Informacles Cadastrais
S.A (ConsuRom)

A glassificacio atrbulda considerou o perfil de nsco das Cotas do Maximum FIDC, ss quais
serdio o princrpal objete do FIC FIDC Siverado, segundo informacdes da consultora, assim
como permitem os critéfios de sleglbilidade As Cotas Subordinadas Juniones do M mam
FIDC t&m classificagdo de risco de BBB- (riplo B menos), enquanto as Cotas Seniores estio
classificadas come AA- {dupla A manes)

Considerou, da mesma ferma, a posiglo de suporte destas na estrutura no Mamomum FIDC,
ou seja, a estas cotas recaam as desvalonzagtes da caneira (substancialmente afrasos
inadimpléncias da carieira de recebiveis), até o imite do seu valor

As Cotas Subordmadas Juniores estio anda subordinadas a5 duas outras categonas de
colas subscritas @ vigentes no fundo — as Senwores e Subordinadas Mezanino - no que tange
4s amortizagbes, desvalorizaches, éntre outros, sendo que somente poderdo ser resgatadas
depols do resgate integral daquelas cotas em circulacho ds quais se subordina

A amorzacdo parcial ou programada das Cotas Juniores antes do resgate das Cotas
Seniores & Mezanino ¢ fecultads, desde que se& manienha a razdo de garanta do PL
satabalecida pela regulamento & gue o Fundo lanha mcurzos suflicientes. A razio de garantia
do Maximum FIDC € de 120%, sendo que esta tem sido cumprida durants seu periodo de
ainsdade
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Fundo de Investimento em Cotas de FIDCs
FIC FIDC SILVERADO - Cotas Mezanino Classe A

Impaciou posirvamente na classficacio de nsco @ parkcipacio de Cotas Subordinadas [Juniores e Mezaning B), de
15% do PL do FIC, o que s& mateérialza em proteclo para as Cotas Mezaning A, em caso de eveniuals atraso ou
perdas das Colas a serem adgulidas pels FIC FIDC Siverads. Ressalta-ae que alé a primelma subscricdo de Colas
Senores, deverd manter pameln equivalente a8 10% do PL em Catas de FIDC com classificagho de nisco igual ou
supenor a Af- ApOs a pimeira subscricio de Colas Seniores, a estrulura de subordmacdo sera composta de acordo
COM o Seguinte cnena

Ab 30 % em Colas com Mivel de Risco

“BBE&-", e'ou Cotas quo sejam objeto de Parcela remanescanta am Cotas 135% 116% 1%
anilise prévia pela Agéncia de oo Mived de Risco “A7 ou supericr,

Ciassificachs de Risco

Die 30,011% a0 5% em Cofas com Mived da

Rsco “BEE-" efou Cotsa que safarm objets | Parcels rrmandscents am Cualis 139% 8% 1%
e anskiins prdvia paka Sgdnees de corm Hivel da Rises “A° oU SUpetEr

Classifieacis de Riscs

Dﬂﬂ.ﬂihtm“mmm-lu Parcals "

Risco "HEE-" eicu Colse que selamobiele | ) e fisen “AA- ou 142% 118% 1%
dir andlise privia pols Agéncis do

Clasaificacio de Risco e

A classificacio tambem considerou como positiva a rentabilidade histérica performada pelo Maximum FIDC,
atingnds com folga o benchmark estabelecido para as Cotas Seniofes, alem de garanti elevada remabiidade as
Cotas Subardinadas, A elevada rentabllidade média associada &s Cotas Subordinadas no ano de 2008, conferindo
uma elevada margem de prolecdo quanto ao fesgate de seu valor integral, na medida em que a rentabllidade gera
walor gue atus como colchlo de prateclo, no caso de eventuais inadimpléncias ou perdas da caneira

O FIC FIDC Siverade somente: adquinra Cotas de Fundos que observem as condigdes — aquisigao [ subscriglo
indicada pela Consultora & apiovada pela Gestara — & o8 critdnios de sleglbiidade estipuiados no Regulaments, gue
prevéem que as Colas de FIDC a serem adquindas. (i} sejam denominadas e pagas em moeda corrente nacwonal, (it)
na data da aquisiclo de suas cotas o volume tolal de cotas de tal FIDC defidas pelo FIC represente até 20% do PL
do FIC. O imite de concentreqSo podera ser extrapolado para até 100% do PL nos casos descntos no Regulamento;
{in) tenham classificacdo de nsco de no minime BEBBE- em escala nacional cu sejam objeto de andkse prévia pela
Austin Rating, (v} sejam emetidas por FIDCs cuga politica de investimentn astabislaca que parte preponderante do PL
do FIDC seja Investida em direitos creditdrios provenientes de no minimo um dos seguintes segmentos: comercial,
indusirial. prestagio de servigos, agricola. imobifianio, de hipotecas, finenceire ou de arrendamenio mearcantil, (v)
emibdas por FIDCs, que ndo tenham incemdo em madimplementos no pagameno acs colisias ou a qualguer
obrgagdo, (v no esteja pendente de evento de avaliagdo ou evento de llquidaglo, (wi) chservem as melas de
rentabilidade definidas no Regulamenio, de acordo com a classificacio de risco do FIDC, (i) caso ndo tenham meta
de rentabilidade definida, a rentabdidade histdrca de, no minima, 300% do CDIl em 12 meses ou 200% do CDI em
trés meses (quendo nao houver histonico de 12 meses disponivel) A definicho de critérios de elegibilidade que
limfam a participacio de Cotas com perfil de neco desconhecido, bem como a postibilidade de concentragdo am
Cotas, com perfil de rsca conhecido, Impactam positivamente para esta classificacio; e () para cotas de FIDC que
nao o Maximum FIDC, & Consultora tenha previamente informade a Austin Rating, de modo que esta possa avalar o
Impacto da aquisicho das cotas na clessificacio do FIC
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O Hmite de concentragdo para cotas de um mesma FIDC ¢ de 20% do patimdnio do FIC, podendo ser extrapolado,
caso. sejam cotas do Maximum FIDE, tenham classificacio de risco de no minimo AMA ou sejam previamenie
anslisadas pela Austin Rafing, Os critérios de concentracio estipulades no regulamento &m impacto positive no parfil
de nsco do FIC, & que imita a participagio de Cotas de FIDCs com perfil de nsco desconhecido

Apesar de conlrariar @ principio dé pulverzecho, a concemracdo apenas em Cotas do Maxmum FIDC permite a
definicio de um perfl de risco para o FIC FIDC, uma vez gue este |4 apresenta histdnco o uma carteira bem delinida,
incerparando, desta manewa, 0% fscos associadas ao parlil desle Fundo @ de seus Direitos Creditdnios.

A despalto de nilo configurar garantia de retorno future, © histérico do Maximum FIDC reflete que, até o prasente
moments, o critéros adotados para a seleclo de direitos cleditonos na politica de nvestments & os crtdrios de
eleghidade estiputados no regulamento do Maximum FIDC tém sido bem sucedidos por constituir uma carteira de
gualidade, além de abonar 8 experiise dos gestores do Fundo. Ademais, este fator contnbui para @ protecdo do vakor
das ootas, na medida em que oF recursss aulendos por esta rentabilidade sinam come um colechdo de protecio,
confribuindo para preservar o valor das cotas subordinadas contra os Impacios negativos de perdas nos créditos
adquitidos pelo Fundo.

Uma ves gue a expectativa & de que as Cotas Subordinadas Juniores do Maximum FIDC saam o phncipal lastro do
FIC, a sua classficacie tam como fator iimitante o peril de rsco destas Cotas Apesar do prncipal atvo do FIC ter
classificacdo BBB-, foram considerados como fatores de proleclo ao valor de suas Cotas Mezanine A do FIC,
fundamentands a sua nota, o subordinacdo equivalente a 15% do PL, o3 crlérios de concentracdo para colas de
outros FIDCs, a rentabvidade atrelada 4s Cotas do Maximum FIDC, entre oulros.

Mo quadre & seguir, as toxas de retome g0 Masimum FIOC

on2anie |08 | 0B8 | 13012 I:LEE 12510 | D82 | 12510 | 112 | 17037 | 1,09 | 18534 1,64 [ 248 RS
102003 | 089 | 050 | 13011 | 086 | 12500 | 08 | 12508 | 118 | 1707 | 1,14 | 18534 | 935 | 13ase72
3082000 | 069 | 090 | 130,14 | 087 | 12512 | 087 | 12512 | 198 [ 170 | 104 [ 18837 | 1382 | 100845
II2000 | 062 | 086 | 12437 | 085 | 12510 108 | 170,38 | 104 | 16534 | 387 | seoee
Jyreooe | 078 | 102 | 13036 | 098 | 1253 134 | 170,73 102 | 13009
JET009 | 075 | 098 | 13080 | 094 | 12575 120 | 171,20 10,76 | 143253
2952009 | 077 | 1,00 | 13021 | 098 | 12518 131 | 17052 727 | o448
3042000 | 084 | 1,09 | 13070 | 1,06 | 12684 143 | 171,18 743 BEG AT
HEAM0G | 057 | 1,27 | 1009 | 1.22 | 12586 166 | 17151 B84 914 80
ITR008 | 085 | 191 | 10016 | 107 | 12513 145 170,459 433 507, TS
300 2008 104 | 136 | 13084 | 131 | 12558 1.789 | 171,18 723 HE3 34
T:A2008 | 111 | 1,45 | 13010 | 1,30 | 12508 | 18 | 17040 i T2z | 2841
AMw2a0a | 100 | 1,30 | 1802 | 125 | 12525 1,70 | 170,70 769 T2
302008 | 1,17 | 158 | 13022 | 147 | 12518 261 | 22

Ainda em relagio ao FIDC Siverado Maximum, como fator em observagdo, destaca-se a forle elevacio da
participacio de direilos creditdrios vencidos e ndo pagos (DCVNsS) durante o ditimo timestre. A média de
paricipacio histonca dos DCVNE era de aproximadamente 5.0% até setembro, entrefanto, houve significative
mcremento de sua parbcipagdo, de 10,5% em outubro e 17.0% em novembro Apesar de ter refomado aos
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patamares histéncos ao final de dezembro (4,4%), a volahlidade na participacdo de DCVNe denota a instabilidads na
pontualidade dos crédilos que dio lestro ap Fundo, A Austin enfende que o risco relative a3 Cofas Seniores,
representade pela presenca de DCWVNS na carleira, & parcialmente mitigado pela participacio de Cotas Subordinadas
Mezanino & Juniofes (de minme 20% do PL do Fundol © percentual de POD em redagdo acs DCVNS & baixo,
embora este nivel de DCVNs, ndo necessanamentie, deva ser considerado como crédios inadimplentes. Destace-se
que ha divergéncia entre o volume de DCVNs apresentado pelo Custodiante nas planihas de Canezira Didra € nos
Relatdros de POD por Sacade, o que compromale a clareza das informagbes prestadas sobre o4 criéditos em atraso.

70,8 |94.356.420| 73.9 59,051,507 | 626 1102 966,845 78.0 104034 605 79.1

Créditos vencidos| 6813005 | 55 [13251.044| 105 8415977 | 74 (22034981 17.0 | 9952901 | 76 | 5825357 | 44
R o |96.375.233| 77,8 102,483,978 81,3 103.772.397 81,3 111,006,578 85,6 112.919.780 86,5 105.859.963 83,6
'l ¥ 4
Titukes Publcos | 290062 | 23 | 2911143 | 23 | 2918812 | 23 | 2930365 | 23 | 2083877 1.Eil1£ﬂ.355 o9

COBs e Outros | 23,5085, 207 | 19,3 | 200284 757 | 16,1 | 20682626 16,2 | 15748454 | 12,1 | 15460 704 | 11,8 | 20.078.907 [ 163

Saldo Tesowraria | 3619 | 00 | 6840 |00 | 9606 | 00| 16208 | 00| 2775 |00 1346¢ |00

=T

s =2 e T === - = ——

Total Geral 83 423 215,680 90,5 125,696,758 90,7 127.383442 99,8 129.762.636 100,0 130,467,136 100,0/131.120,668 99,7

POD (127.425) | 0,1 | (218948) | 0,2 | (304538) | 02 | (346455 | -03 | {Fas? | 02 | 1252 |02
PL 1123.822.362|100,0| 126,058,689 00,0 127.654.208 100,0 129,763,341 100,0/130,525,665| 100,0,131 458.915(100,0

e

A classificaclo também considerou oS oriténos para 8 selegdo de direltos credtdnos definides na polifica de
investimanto e nos crtérios de elegibiikdade estipulados no regulamento do Maximum FIDC, que definem, em alto
grau, o parfil de rsco do FIC FIDC. Paralelaments. incorporou de forma positiva a ngofosa politica de crédito & ser
utilizada pela Consultora para 8 sedecdo dos Mesmos,

De forma geral, a polltica de classificacdo de risco da Consultora & bastante especifica @ coefenta  Esla mcofpora
fatores quantitatvos e quelitativos, assim como uma esirta analise cadastral Sua incorporagdo na selegdo de
cedenies e sacados constitul uma eficiente ferramenta de reducdo e gestio de nscos. A consultona especializada,
Siverado Informacfes Cadasirals Lida, adota bons processos o cridnos na selecds dos direitos craditdnos que
compdem a carteira do Fundo A Consullora realiza uma analise exaustiva das empresas onginadoras destes
direitos O processo de avaliaGio dos cedentas ¢ dos sacados segue um estitd complance. lgualments, os direilos
credintinos cedidos para o Fundo encontram-se lastreados em senvicos prestados (performados) pelo cedenta, o gque
limita a possibiidade de contestasdo de pagamentos de sacados cedidos ao Fundg,

Entre alguns fatores em observagdo, destaca-ze gque, embora se tenha sbservado um elevado historico de
rantabilidade, a expectativa de remuneracio para as Cotas Senlores e Cotas Subordinas Mezanino do Maximum
FIDC podem imterfenr no perfil de rentabilidade das Cotas Subordinas Junmores, as guais devem ter slevada
participacio no FIC, uma vez que a prordade na amortizacdo e resgate & das Cotas Senlores, seguidas pelas Colas
Subordinadas Mezanino e, porditimo, as Cotas Subordinadas Juniores

Em linha com os fatores acima mencionados, a8 estrufure do FIC FIDC incorpora um risco de: mearcado latente. Este
58 enconira associado ao descasamento de taxas enfre o5 atvos que servem como lasiro da mawr pare do PL do
Maximum FIDC (e dirmdos cradidrios), marcados o laxas da jures prafixadas e a laxas que Incidem sous passhvos
{Cotas Seniores), indexadas ac COH Em paralelo, o principal ative do FIC {as Cotas Subordinadas Juniores do
Maximum FIDC) no tem meda de renfabilidade pré-definida, enguanto o benchmark de suas Colas Seniores é&
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prefcado, o que pode gerar descasamento na remuneragio pretendida ao FIC. Entretanto, este risco & mebigado
considerando-se o histdrico de rentabikdade (900% do CDI} que & significatvamenle superior 8o objefivo de
remuneracio das Cotas Seniores (135% do COI) e também, peios prazes medios para ©5 seacados sdo
significativamente curtos, o gue possibilita a pronta remarcago destes confralos, segundo as lakas de referéncia do
mercado, mitigando de forma importants a possibilidede de que eventuais descasamentos impactem na remunaragio
{ valor das Cotas Seniges

Destaca-se anda no ambiente do Maxmum FIDC, a nclus8o ne regulamento de uma taxa minima de retomo -
equivalente 8 170,0% da taxa DI - para os difeitos creditérios 8 serem adquiridos (a qual Incorpora também os cusios
medios para 8 manutencdo do FIDC) significatvamante superior ao bevchmark de ramuneradao das Cotas Seniores
& [gual ao banchmark das Colas Subordinadas Mezaning [que, por sua ver, possuem paricipacdo minoritaria neo
fundo} Considers-se a taxa minima de reformo um fator de protegdo & rentebilidade ao Maxmum FIDC, além de
atuar como prodecdo &5 Colas Senores do FIC FIDC, na medida em que a taxa minima de retomo sera igual ou
supenor ao seu benchmark

Da mesma forma, a taxa minima de cessdo s& matenaliza em fator de contnibuiclo para preservacio do valor das
cotas subordmadas juniores em uma conjuntura de elevagio nas taxas de juros |basicas e do mercado), com reflexo
nos precos de aguisicho @ na disponibilidade de lastro para o Fundo (éx: diretds creditdrios com rentabilidade igual
ou suparior & taxa minima de cessdo)

CONFIRMAGAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

O rafing das Cotas Mezanino A do FIC FIDC Siverado & de cardler pratiminar, sando valido pela prazo de 60
{sessenta) dias depois da data de sua atribuigdo {indicado na pdging inicial do presente relatério} Este raling
preliminar nao deve ser interprétado como uma opinido final da Austin Rating acerca do nsco de crédie do Fundo,
wislo que estd baseado em documenios @ informagies praliminares. Dosse modo, a confirmacde do raling osta
condicionada ao recebimento, por esta agéncla, da wversdo final do Regulamento, contemplando todas as
miormagbes que fundamantaram a presents dassificacio

A Austin Rating acompanhard og riscos relatives ap FIC FIDC Siverado, especisiments agueles relatvos ao
sndamentd de sed lastro. A cada tnmesire, serd divulgado um relaténo sintétios, comendo a opinido da Austin sobre
o rigco do pagamanio das amontizaches das cotas. Esta classificacho estara permanantermants sujala a aferagies.

PERFIL DO FUNDO

O FIC FIDC Siverado @ um Fundo de Investimentos em Colas de Fundo de Investimento am Direitos Craddbnas,
regida por regulamento préprio e disciplinado pela Resoluglio n® 2907, de 29 da novembro de 2001, do Consaiho
Monetanio Macional e pela Instrug@o n® 358 de 17 de dezembro de 2001, com as alleragbes promovidas pela
Instruglo n® 393 de 22 de juiho de 2003, pela Instruglo n® 435 de 10 de julho de 2006, pela Instrugda n® 442 de 11
de dezembro de 2006, pela Instruglo n® 446 de 21 de dezembro de 2008, todas da Comissio de Valores Mobilidrios
{CVM), O Funde conta ¢om as séguinies caracialisticas;

O FIC FIDC Siverado tem por objelvo proporcionar aos cotistas a valorizaglio de suas cotas, pels aplicacho de
IBCUrsos na aquissdo de (1) Cotas da FIDCs, () allves financainss obsanvando os criténas, 8 Politica de Investiments
€ a Composicdo da Careira do Funda,

O montante ndo alocado em Colas da FIDCs deverfio sar direcionados a (i) moeda corrente nacional, (i) tiulos de
emissdo do Tesouwrs Nacional, (i) titulos de emissfo do Banco Central de Brasil, (iv) operagles compromissadas
com fastro nos tters “IF e 'ili’; (v) cerificados & recibos de depdsito bancano e demais Htulos, valores mobiligrios,
ativos inanceros @ do renda fixa de emissio das Instituigdes Autenzadas pelo Regulamento, com excecis de colas
do Fundo de Desenvelvimenio Social (FDS)
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Tipo de Fundo:
Ative do Fundo
Prazo do Fundo
Colocagio da cotas
DObjetivo de Remuneragio
Administradora;
Auditoria
Custodiante
Consultora
Consultoria Juridica.
Caobranga

Amortizagio (Mezaning A):

Fundo constiuldo sob a forma de condomino fechadao;

Cotas de Fundos de Investiments em Direites Creditdrios:

Indeterminado;

Disnbulgdo Pdblca,

155% do CDI para as Cotas Subordinadas Mezanno Classe A;

BNY Melon Servigos Financaires DTVM 5.4

KPS Auditores Independentes.

Deutsche Bank 5.4 ~ Banco Alemds,

Siverade Informaches Cadastrais S A

Souza, Cescon Avadissian, Bartieu & Flesch — Advogados,

Silverado Informagdes Cadastras S A |

As Cotas Mezanino A serBo amortizadas de forma parcial, confarme as Datas de
Amortizagio Programadas, descrtas a segur (i) 20% (wnte por centa) do valor
do principal aportado pelo investidor, no dia 10 de setembro de 2011, (i) 20%
{vinte par eenio) do valer do principal, aportado pelo wvestidor, no dia 10 de
setembro de 2012, (B} 20% (vinle por cento) do valor do principal aportado pelo
investidor, no dia 10 de setembro de 2043, (iv) 20% (vinte por cento) do valor do
pnneipei aporiado pelo investidor, no dia 10 de setembro de 2014; (v) 20% (vinte

par canta) do valor do principal aportado pelo Investidor, no dia 10 de selembro
de 2015
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Classificagdo da Austin Rating
Investimanto Prudente

AAA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma careim de recablvess com nadimphincia préoma a zeno, a
gqual garante excepcional margem de cobedurs para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposio
Adcionaiments, o fundo apreserta uma elevadissma feliclks entng os mecanismcs de profeclo & 8 inadimpiéncu
da carteira, O risco é quase nulo

BAA #Aa cotas do FIDC encontram-se suporadas por uma cafera de receblvers oom inadimplincia baxissena, a qual
garanbe GOlima imargem de coberura para o pagamento do pincipal, acrescido do rendimentd proposio,
Adicionaimente, o fundo apresanta uma relagao muito elevada antre os mecansmos de protecso e 8 inadimpiéncia
da carteira. O rfsco & imsdano,

.1 As oolas do FIDC encontram-se supodadas por uma carbesm de fecebiveis com inad@mplincia mito babm. a8 qual
Mmlmﬂmmmmmanmm eorescido do rendmento propasto
Adicioralmente, o fundo apresenta uma relacio elevada entre os mecansmos de protecio @ a inadimpéncia da

carteira. O nsco & muto baize

BEB As cotas da FIDG encontramm-se suportadas pof uma cartera de receblvess com inadmpbinea batka, & qual garmnte
bea margem de cobenirs para o pagamenis do principal, Screseids do rendmento prepesin. Adicanalmente, o
Lindo apresenin wna ielachs adequada enim os mecanismes de protecho e a inadimpléncia da careir. O risco &

bains
meatimanto Especiulative
EB M5 cofas de FIDC enconiram-se lasireadas por uma cadeira de recebiveis com inadimpléncia em nivel médio,

pedendo afetar & mmsgem de cobartura pata o pagaments do principal acrescido do rendiments proposte. O fundo
apresenia uma relagio apenas razodvel entre o5 mecansmos de profecio e a madimplinca da careira. O risco &
modarads

B As colas do FIDG encontram-se lastreadas por uma caifeira de recebivais com inadimpléncia em nivel acima da
media do segments, & gqual pode afelar foemente & margem de coberfura para o pagamerts do pnncipal,
ecrescido do rendimento proposto, © fundo apresenta uma refacio menos do que razodvel enre 08 mecansmos de
profecdo & & inadimpléncia da cateira. O nsco & média

CCC A5 colas do FIDT encontram-se lasireades por uma cafeia de recebhveds com inademplénca elevada, @ qual afetou
a margem de coberura pam o pagomeno do principal acrescido do rendimento proposio. O fundo apresents uma
batea refacho enfre os mecanismos de proteclo e a inadimpléncia da careim, condicionando a desvalorizacho de
suse cotas. O risco & alts

cC Aacolas do FIDC encontram-se lastreadss por uma careira da ecebivels som inadmpiéncia muto elevada, 8 gual
afetou fortemenie & marngern de cobertura pama o pagaments do principal, acrescydo do rendiments proposta. O
fundo apreserta uma relacho muito Beaxa enfre o8 mecaniamaos de protecdo @ a inedimpléncia da cartera,
condiconands forte desvalonzacao de suss cotes, O nisco & muto alto

s A elevadissima inadimpiéncia da carleira levou o FIDT & sitvagio de defaull. NiEo mais exsie qualguer tipo de
profecdo adicional O risco @ altissmo

A gscals de rating 08 credilo de longo prezo preve a ullizepdo dos diferenciagores + (mais) e - (menos) entre as
categonas AA o B Estes diferenciadores servam para identifcar uma meltior ou plor posico denfre destas

calegorias de raling.

Rating & uma classficacio de nsco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacsdade do emitense de tituo de divda negociavel ou
inegocsivel am hofwar seus compomissos de juos & amonizacho do pincipal sté o vencenando final, O rafing pode sef do
emitenie, reflatinde sua capacidade am honrar qualquer CoMPIIMIESD de uma maneia genal, ou de uma emissas espeoifica. onde &
conskierada eperas a capacidade do smitente em horrar aguela obrigacio bnanceira determinada

s informaghes cbbdas pals Austn Rating foram conskdersdas coma sdeguadas & confifvels. As opinibes & simulactes realizadas
nesie relatddo consifuemae no pigamento da Ausiin Rating acerca do emitenie, nBo se configurando. no erfanio, em
recomancaio do mvestimento pars todos os eleilos.

Para conhecer nossas escalas de ffing e metodologias, acesse. www, Alstin.com.br

@Mfﬂ“hmﬂ%mpﬂﬁdﬂlpﬁhﬁhmﬁlmmﬁﬂmhﬂﬂ&ﬁmﬁhﬂmﬂmm
oo maio, sletrdnico ou mecdnica. inclindo  fofocdola, avapdo OU quaiguer Oulro fipo de sisfema de aTMaTenamenta @
fransmissdo de informapdo. sem préva sulonzagdo, pov esomo. de Ausfin Rating Servipos Financeinos Lids
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Anexo V

Relatorio Preliminar de Classificagdo de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B

155



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

156



Fundo de Investimentio em Cotas de FIDCs
FIC FIDC SILVERADO - Cotas Subordinadas Mezanino Classe B

Sobre o Rating
Parspeciiva: Esta
Ohbservacio .
Histérico:

Jand 10 Atnibuicho: BEB

Analistas:

Ciia Wota
Tel: 5511 3377 0718
calin.motndlnusse com b

Joigu Alves
Tal.; 85 11 3377 OTO&

e alvesgaisiinoom. v

Ausdin Raling Saragos Fumnceros
Run Leopoido Conn Magahlos,
110 = comy. T2

580 Paudo - 5R

CEP (M542-000

Tal: 8511 X377 Q707

Fax: 5% 11 237707358

v mmdin oo b

Relatornio Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comié de Classiicacdo de Risco da Austn Rating, em reumnc realizada no dia 14 de
janeire de 2010, atfibuiv o rating BBB (inplo B), com perspectiva estdvel, em cardter
prelminar, para as Cotas Subordinadas Mezaning Classe B do Funde de lnwestimento em
Cotas de Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Silverado (FIC FIDC Siverado) A
classificaciio atnbulde ¢ wvébda exclusivamente para o Fundo com as caracterisbcas
apresantadas no tem “Perlil do Funda®,

O FIC FIDC Siverade serd constifuldo seb a forma de condominio fechado, com praze de
duracho indeterminado, com a emssia de até 30.000 (trinta mil) Cotas, com valor unitirio de
RS 1.000,00 jum mil reais), perfazendo o patiménio liguids de até RS 30 000 000,00 (tnita
milhdes de reaisi Tem por objetiva alcangar a remuneragio de 155% da Taxa DI para as
Cotas Suboidinadas Mezanino Classe A & limite méximo de remuneracio de 170% para as
Colas Subordinadas Mezaning Classe B, por maio da aplicacho de recurses na aguisiclo
das Cotas de FIDCs A raz8o de garantia para as Cofas do FIC FIDC & igual a relagdo
dinamica de acordo com & composizdo da carferra, conforme sera abordado adiante. A razfio
de garantia para-as Cotas Mezaning B & de 111%, ou seja, comesponde & participecdo
minima no PL de 10% am Cotas Subordinadas Juniores

A classificaclo tem como fundaments @ metodologia da Austin Rating para avaliacic de
Fundos de [nvestimentos em Direfos Creditonos. Esta classficagdo considerou,
principalmente, as definigles no regulamanto sobfe o5 crténos de akegibiidade, a estrutura
de protecio para o valor das Cotas Subordinadas Mezanino, critérios de concentragio, bem
como o histrico das Cotas Senlores e Subordinadas Juniorés do FIDC Silverado Maximum,
qQue davera sar 0 seu phncipal lastro, & due dilegence com a Siverado mformagdes
Cadastrais S A, (Consultora)

A classificacio atnbuida considerou o perfil de risco das Cotas do Maximum FIDC, as quais
serdo o principal objeto do FIC FIDC Silverado, segundo informaches da consultora, assim
COMD permitem o ciénos de elegiblidade. As Cotas Subordinadas Junores do Maxinmim
FIDC tém classificacdo de neco de BEB- (triplo B menos), enguanio as Cotas Seniores estlo
classificadas como AA&- [duplo A menos)

Considerou, da mesma forma, a posigdo de suporie destas na estrutura no Maximum FIDC,
ou seja. a estas cotas recaem as desvalonzagbes da carteira (substanciaimente airasos €
inadimpléncias de careira de recablvels), até o imile do sau valor

A5 Cotes Subordinadas Juniores estSo @nda subordinadas &s duas outras categorias de
colas subscrias & vigentes no fundo - a3 Seniores e Subordinadas Mezanino— no que tBnge
4% smonizacdes. desvalonzagles, entre outros, sendo gue somente poderdo ser resgatadas
depois do resgate integral daguelas cotas em circulagdo as quais se subordina.

A amorzagio parcial ou programada das Cotas Junlores antes do resgate das Cotas
Semores e Mezanino & facultada, desde gue se manienhs a razdoc de garanta do PL
eslabelecida pelo regulamento e que o Funda tenha recursos suficientes. A razéo de garantia
{PL / Cotas Seniores) do Maxtmum FIDC & de 120%, sendo que esia tem sido cumprida
durante seu periodo de alhvidade
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Impactou positivaments nesta classficacio de nsco a partcipacio de Cotas Subordinadas Juniores de pelo mencs
10% do PL do FIC, o que se matenaliza em protecdo para as Cotas Mezaning B, em caso de eventuais alrasos ou
perdas das Cotas a serem adquindas pela FIC FIDC Siverado. Ressalta-se que até a pnmeaira subscncio de Cotas
Seniores, deverd manter parcela equivalente 2 109% do PL em Cotas de FIDC com classificagio de risco igual gu
supenor @ Ad- Apds g primeira subscriclo de Colas Sepiores, a estrutura de subordinacdo serd composta de aconde
com ¢ seguinte criéno;

[T w o - - 4 = T -
Abé 30 % em Cotas com Mivel de Risco

"BEB-", piou Cotas quo sofam cbjoto de Farcels remanesconie em Colas 1355 118% 114%
andise prévia pela Aghncia de cam Nivel de Riscs "A” ou supenas,

Classificagio de Risco.

e 30.01% @ 50% om Cotas com Nivel de

Rizca "BEB-" e/ou Colas gue sejem objelo | Pancela remanssconte em Quolas amm 8% "%
de andlse prévia pela Agénca de cam Nividl de Risoo “A” ou superion

Classificacho da Risco.

D_lrﬂlﬂ!"ﬁl‘mm‘nﬂuhnmnﬂlwl_ﬂn e o am Chict

Risco "BBE-" s/ou Cotas que selamobiel | o) il g Risco "AA" ou 142% 1168% 1%
de andlee prévia pela Agdnca de

Classificacio da Risca.

A classificacdo também considerou como positive a rentabilidade histérica performada pelo Maximum FIDC,
atingindo’ com falga o benchmark estabelecido para as Cotas Seniores, além de garantic elevada rentabilidade as
Cotas Subordinades. A elevada rentabilidade média associada a5 Cotes Subordinadas no ano de 2009, confere uma
elevada margem de protegdo, guanto ao resgate de seu valor integral, ne medida em que a rentabilidade gera valor
que atua como colchéo de protegdo, no caso de eventuais inadimpléncias ou perdas da cartera

O FIC FIDC Siverado somenie adguirird Cotas de Fundos que observem as condigies — aquisiclio | subscricdio
Indicadas pela Consultora e aprovada pela Gestora — e os critéfios de elegibilidade estipulados no Regulamento, gue
prevéam que as Cotas de FIDC a serem adquitidas: (1) sejam denominadas e pagas em moeda corrente nacional, i)
na data da aquisicdo de suas cotas, o volume tolal de colas de tal FIDC detidas pelo FIC represents até 20% do PL
do FIC. O limite de concentragdo podera ser extrapolado para alé 100% do PL nos casos descritos no Regulamento;
(I} tenham classificagdo de reco de, no minmo, BBB- em escala nacional ou sejam objeto de andiise préwvia pela
Austin Rating, (v} sejam emitidas por FIDCs, cuja poliica de investimento astabelega que pare preponderante do PL
do FIDC sefa investida em direltos crediténos pravenientes de, no minime, um dos seguintes segmenios. comercial,
industrial, prestacio de servigos, agricola, Imobilidro, de hipotecas, financeira ou de arrendaments mercantil, {v)
emitidas par FIDCs, gque ndc tenham incommido em inadimplementos no pagamento aos colistas ou a qualguer
obngagdo; (vi) ndo estaja pendents de evento de avaliagds ou evento de lgquidagde, (vil) observemn as malas de
rentabiidade definidas no Regulamento, de acordo com a classificaclio de risco do FIDC, (vill) case ndo tenham meta
de rentabilidade definida, a rentabilidade histonca de, no minimo, 300% do CDJ em 12 meses ou 200% do CDI em
frés meses (quando ndo houver histdrico de 12 meses disponivel) A definigio de critéros de elegibilidade que
limitam a participacao de Cotas com perfil de nsco desconhecido, bem como a possibilidade de concentragio am
Cotas, com perfil de risco conheckdo, Impactam posivamente para esta classilicaglo; & (i) para cotas de FIDC que
nas o Maximum FIDC, a Consultora tenha previamente informado a Austin Rating, de modo que esta possas avaliar o
impacio da aguisizdo das colas na classificagdo do FIC

O lemite de concentracdo para cotas de um mesmo FIDC & de 20% do patimdnio do FIC, podendo ser exirapolado,
caso; sejam colas do Maximum FIDC; tenhem classificacio de msco de no minimo AAA. ou sefam previamenie
analisadas pela Austin Reting Os criténos de concentragio estipulados no regulamento tm impacito positivo no perfil
de msco da FIC, @ que imits a participagio de Cotas de FIDCs com perfil de nsco desconhecido. Tambem foi

s
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considerada para esta classificagio a ndo exmsténoa de meta de rentabilidade para as Cotas Subordinadas, desta
forma, a analise considera o reforno do valor poncipal investido A remuneragdo das Cotas Mezanino apenas
considarara um limite mixma equivalenta a 170% da taxa O, sem benchmark estabalacida

Apmsar de contraniar o princlpio de pulvenzagio, a concentragdo apenas em Cotas do Mawmum FIDC permite a
definigio de um perfil de risco para o FIC FIDC, uma vez que este |4 apresenta histdrico e uma careira bem definida,
Incorporando, desta maneira, os riscos associados ao perfil deste Fundoe & de seus Direitos Creditdrios.

A despeito de ndo configurar garantia de retorng fulure, o histénco do Maximum FIDC reflete que, até o presente
moements, o5 criténos adotados para a8 selegdo de direitos creditdnos na politica de Investimanto & 05 criténos de
elegibilidade estipulados no regulaments do Maximum FIDC 18m sido bem sucedidos por constituir uma carteira de
qualidade, além de abonar a expertise dos gestores do Fundo. Ademais, este fator contribul para a protegdo do valor
das colas, na medida em gue o% recursos auferidos por esta rentablidade sirvam come um colchio de proteclo,
contnbuindo para preservar ¢ valor das colas subordinadas confra os impactos negativos de perdas nos créditos
adguindos pelo Fundo.

Uma vez gue a expectativa ¢ de que as Cotas Subordinadas Juniores do Maximum FIDC sejam o principal lastro do
FIC, a sua classificagdo tem como fator imitante o perfil de rsco destas Cotes. Apesar do principal ativo do FIC ter
classificagio BEB-, foram considerados como fatores de protecdo ao valor de suas Cotas Subordinadas Mezanino B
do FIC, fundamentando & sua nota, a subordinago de 10% do PL, os critérios de concentragio para cotas de oufros
FIDCs, a rentabilidade atrelada as Cotas do Maximum FIDC, entre outros

Mo gquadto & seguir, as taxas de retormio do Maxinmum FIDC:

IUM22000 | 072 | 094 | 130,18 | 091 | 12515 | 091 | 12515 | 1.23 | 17047 | 1,20 | 16543 | 558 | 77119
3012009 | 066 | 0.86 | 13012 | 082 | 12510 | 082 | 12510 | 142 | 17037 | 1,09 | 16534 | 164 | 24885
3010/2009 | 069 | 0.90 | 13011 | 0,86 | 12500 | 0,85 | 12509 | 1,18 | 17037 | 1,14 | 16534 | 935 | 1362.72
302009 | 069 | 0.00 | 130,14 | 087 | 12512 | 0BT | 12512 | 118 | 17041 | 1,14 | 16537 | 1382 | 109845
/2000 | 069 | 086 | 12437 | 086 | 12510 118 | 17038 | 1,04 | 16534 | 387 | 55968
31772008 | 078 | 102 | 13036 | 088 | 12532 134 | 17073 102 | 1300
3062009 | 075 | 0,98 | 130,80 | 094 | 12575 1,29 | 171,30 1076 | 143253
2952009 | 077 | 1.00 | 13021 | 096 | 125.18 131 | 17052 7.27 | 948.48
3042009 | 0B84 | 1.089 | 13070 | 1,05 | 12564 143 | 171,18 T.43 BRa AT
A0S 087 | 127 | 13091 1.2 | 12585 1,68 171,51 8B4 914 80
2722009 | 085 | 141 | 13048 | 107 | 12513 145 | 170,48 am | =779
3001 2009 104 [ 136 | 13084 | 194 | 12558 1,7 | 17418 7.23 533,34
3122008 | 111 | 145 | 130,10 | 138 | 12506 189 | 17049 37 | 2341
28/11/2008 | 100 | 1.30 | 13028 | 1,25 | 12525 1,70 | 170,70 780 | ez
INN0R008 | 147 | 153 | 13022 | 147 | 12518 261 | 2224

Ainda em relagio ao FIDC Sikverado Maximum, como fator em cbservacdo, destaca-se a forte elevacio da
paricipatdo de direitos creditdrios vencidos & na@o pagos (DCWNs) durante o diime trimestre: A midia de
participagdo histhrica dos DCVNs era de aproximadamente 5.0% até setembro, entretanto, houve significative
incremento de sua participagdo, de 10,5% em outubra & 17.0% em novembro Apesar de ter retomado o5
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patamares histéneos ao final de dezembro (4,4%), a volatiidade na participagio de DCVNS dencta a instabilidade na
pontualidade dos créditos que ddo lastro ao Funde A Austin enlende gue o risco relativo 8 Cotas Seniores,
represantado pela presenga de DCYNS na carteira, ¢ parcialmente mitigado pela panicipacio de Cotas Subordinadas
Mezanino & Juniores (de minimo 20% do PL do Fundo). O percentusl de PDD em relacio aos DCVINS & baio,
embora este nlvel de DCWNs, ndo necessariamente, deva ser considerado como créditos inadimplenties. Destaca-se
que ha divargéncia entre o volume de DCWYNs apresentado pelo Custodiante nas planiihas de Carteira Didria @ nos
Relatdrios de PDOD por Sacado. o que compromets a clareza das informacdes prastadas sobreé os crédilos am alraso,

ob 88562 278 | 72.3 |59 242 934 | 70.8 |94 356,420 | 73.9 | B9.051, 507 | 58,6 102 065 £48 78, 104,004,608 79,1
Créditos vencdos| 6813005 | 55 |13251.044| 105 | 0415977 | 74 |22084.981|17.0| 2952931 | 7.6 | 5825357 | 44
Total DN, . |96.375.233| 77.8 [102.493.979 81,3 103,772,397 81,3 [111.086.578 85,6 112.910.780 86,5 [109.859.963 83,6
Titulos Poblicos | 2800628 | 23 | 2011143 | 23 | 2518812 | 23 | 2930355 | 23 | 2083877 | 1.6 | 1168355 | 06
¢DBs e Ouos 123935207 | 19.3 |20 284 797 | 16,1 |20,662626| 16.2 [ 15749494 121 | 15,460,704 | 11,820 078.907 | 153
Saldo Tesouraria aEs . HE. B 840 a0 9.605 ﬂ_.ﬂ 18209 ﬂfl 277 IJE 13,464 Eﬂl

T'cﬂt Geral d3 |12y 51c aagl 99,5 125,696,758 59,7 127,363,442 59,8 129,762.636.100,0130.467,136100,0/131,120.688 95.7
POD (127.425) | 0.1 | (218.946) | 02 | (304539) | 0.2 | (346455) | 0.3 | (273542 | 0.2 | (212521) | 0.2
PL 123 622 382, 100,0| 126.058 639 10,0, 127,661,205 100,0| 126,763,341 100,0 130.525.666| 100,0| 131,458,918 100,0

A classificacdo tambem considercy os cntengs pare @ selecdo de duelos creditomos defindos na politica de
investimante & nos criténos de elegibiidade estipulades no regulamento do Maximum FIDC, que definem, em alto
grau, o perfil de nsco do FIC FIDC Parslelamente, incorporou de forma positiva @ ngorosa politica de crédito a ser
utifizada pela Consultora para a selegdo dos mesmos.

De forma geral, & politica de classificacdo de risco da Consultora € bastante especifica e coerente. Esta incorpora
fatores quantitativos e qualitativos, assim como uma estrita eandlise cadastral Sus incorporacio na selegdo de
cedenles e sacados constitul uma eficiente lerramenta de redugdo e gestio de riscos A consultoria especializada,
Silverado Informagdes Cadastrais Lida, adola bons processos e criténos na selecio dos direitos creditdnos que
compiem a carfeira do Fundo A Consultora realiza uma andlise exaustva dss empresas onginadoras destes
direitos. O processo de avaliaglo dos cedentes & dos sacados segue um estritc compliance. Igualmente. os dinetos
creditorios cedidos para o Fundo encontfam-se lastreados em senagos préstados (performados) pela cedente, o que
lirmita a possibilidade da contestacio de pagamentos de sacades cedidos ao Fundo.

Entre alguns fatores em observaclo, destaca-se que, embora se tenha observado um elevado histérico de
rentabilidade, a expectativa de remuneragio para s Cotas Seniores & Cotas Subordinas Mezanino do Maximum
FIDC podem interferir no perfil de rentablliidade das Cofas Subordinas Junkores, uma vez que a pnondade na
amotizagao o resgate & das Cotas Seniores, seguidas palas Cotas Subordinadas Mezanino & por (timo, as Cotas
Subordinadas Juniores

Em linha com os falores acima mencionades, a estrutura do FIC FIDC Incorpora um risco de mercado latente. Esie
s& enconira associado 8o descasamento de taxas entre os ativos que servem como lastro da maior pare do PL do
Maximum FIDC (ex = dirgitos creditonios), marcados a taxas de jurcs prefixadas e a taxas que incidem seus passivos
{Cotas Semores), indexedas so COI. Em paralelo, o principal alivoe do FIC (s Cotas Subardinades Juniores do
Maximum FIDC) ndo tem meta de rentabilidade pré-definida, enguanto o benchmark de suas Cotas Mazanino &
prefivado, o que pode gerar descasamento na remuneragio pretendida ao FIC. Entretanto, este risco & mitigado,

4
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considerando-ge o histénco de rentabilidade das Cotas Junores do Maximum FIDC {900% do CDM), que &
significativamente supenor ao objetrvo de remuneracio das Cotas Semores (135% do CDY) e, tambem, pelos prazos
medics para o5 sacados 580 significatvamente curtos. o que possibilta 8 pronta remarcacao desles contralos.,
segundo as laxas de referéncia do mercado, miligando de forma Importenie a3 possibilidade de gque eventuais
descasamenios impactem na remuneragdo / valor das Colas Seniores

Destaca-se ainda no ambiente do Maximum FIDC, a incluséo no regulamente de uma taxa minima de retomo -
equivalente a 170.0% da taxa DI - para os direites creditdnos a serem adquindos (a qual incorpera lambem os custos
médios para 8 manutencdo do FIDC), significativamente supenor ao benchmark de remuneracdo das Cotas Seniores
e igual ao benchmark das Cotes Subordinadas Mezanmo (que, por sua vez, possuem participagdo mnordana no
fundo) Considera-se a taxa minima de retorno um fator de protecdo a rentablidade ao Maximum FIDC, além de
atuar como profecao s Cotas Mezaning do FIC FIDC, na medida em gue a taxa minima de retomeo serd igual ou
supenos ao seu banchmark

Da mesma forma, a laxa minima de cessfo se matenaliza am fator de contribulcdo pafa preservacao do valor das
cotas subordinadas juniores em uma conjuntura de eieva¢io nas taxas de juros (basicas e do mencado), com reflexo
nes pregos de aguisicio e na disponibllidade de lastre para ¢ Fundeo (ex: direitos creditdnos com rentabilidade igual
ou superior & taxa minima de cessio)

CONFIRMACAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

O rating das Cotas Mezaning B do FIC FIDC Silverado é de cardter preliminar, sendo valido até o dia 31 de margo,
Este raling prefiminar ndo deve ser interpretado como uma opinide final da Austin Rating acerca do nsco de crédilo
do Fundo, wisto que esta baseado em documentos & informagdes preliminares. Desse modo, a confirmagio do rating
esté condicionada ao recebimento, por esta agéncia, da verséo final do Regulamento, contemplando todas as
informagdes que fundamentaram & presantes classificacio

A Austin Rating acompanhard os nscos relatives ao FIC FIDC Siverado, especiaimente agueles relatwvos ao
andamento da seu lastro, A cada tnmestre, serd divulgads um refatdno sintético, contends a opimido da Austin sobre
o risco de pagamento das amarzagies das cotas. Esta classificagdo estara parmanentemante sujelta a alteraghes

PERFIL DO FUNDO

O FIC FIDC Siverade @ um Fundo de [nvestimentos em Cotas de Fundo de Investimento em Direltos Creditdnos,
regudo por regulamenio propno @ disciplinado pela Resolucdo n® 2.807, de 28 de novembro de 2001, do Conselho
Monetano Nacional e pela Instnesclo n® 356 de 17 de dezembro de 2001, com as alteracles promovidas pela
Instrugio n® 393 de 22 de |ulho de 2003, pela Instruglo n® 435 de 10 de julho de 2008, pela Instrugio n® 442 de 11
de dezembro de 2006, pela Instrucho n® 446 de 21 de dezembro de 2006, todas da Comissio de Valores Mobilidrios
{CWM). O Fundo canta com as seguintes caracteristicas

O FIC FIDC Siverado tem por objetive proporcionar aos cotistas a valorizaclio de suas cotas, pela aplicacic de
recursos ne agquisicio de. (i) Cotas de FIDCs; (in) atives financeiros cbservando os critenos, a Politica de Investimento
e a Composigio da Cartera do Fundo.

2 montante ndo alocado em Cotas de FIDCs devera ser direcionado a {I) moeda corrente nacional, (i) titules de
emiss&o do Tesouro Nacignal, (hi) titulos de emiss3o do Banco Cenfral do Brasil () operagles compromissadas
com lastro nos tens I & i, (v} cerificados e recibos de depdsito bancario e demais tiluios, valores mabilidrios,
afivos financeires & de renda fixa de emissdo das Instiluigdes Auforzadas pelo Regulamento, com excego de cotas
do Fundo de Desenvalvimento Social (FDS)

Tipo de Funde: Fundo constituide sob a forma de condeminio fechade,
Ative do Fundo Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios,

161



Fundo de Investimento em Cotas de FIDCs

FIC FIDC SILVERADO - Cotas Subordinadas Mezanino Classe B

Prazo do Funde

Relagio Minima:
Colecacio da cotas.
Objetivo de Remuneragio.
Administradora:

Auditoria:

Custodiante:

Consultora

Consultoria Juridica:
Cobranga

Amartizagio (Cota Mezanino B):

Indeterminado,

111% (cento & quinze por cento) para as Cotas Subordinadas Mezanino B,
Distribuico Plblica:

170% do CDI para as Coles Mezaning B,

BNY Melon Servigos Financeiros DTVM 5.4

KPMG Auditores Independentes,

Deutschie Bank 5.4 — Banco Alemio,

Silverado Informagies Cadastras 5S4

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu & Flesch — Advogadog,

Siverado Informacdes Cadastrais 5.4,

As Cotas Mezanino B serdo amortizadas de forma parcial, conforme as Datas de
Amorizacdo Programadas. descritas a seguir (1) 10% (dez por cenlo) do valor do
principal aportado pelo investider, no dia 15 de sstembro da 2011; (K) 10% (dez
par centn) do valor do principal, aportade pelo investidor, no dia 15 de setembro
de 2012, {in) 10% (dez per cento) do wvalgr do pnncipal aportade pelo investidor,
no dia 15 de setembro de 2013, (iv] 10% (dez por cento) do valor do principal
aportado pelo mvestidor, no dia 15 de setembro de 2014; (v] 10% (dez por cento)
do valor do principal apoitado pele investidor, no dia 15 de setembro de 2015, (vi)
10% {dez por centa) do valor do principal apofdado pelo investidar, no dia 15 de
setembro de 2016; (wi) 10% (dez por cento} do valor do principal aportado pelo
investidar, na dia 15 de setembro de 2017
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Classificagao da Austin Rating
fnvestimenlo Prudente

AAA As cotas do FIDC enconfram-se suporadas por uma carfeira de receblveis com madimpléncia préonma a zem, &
qual garante excepcional margem de cobenura pars o pagamento do principal, acrescido do rendimenio proposto
Adicicnaimenie, o fundo apresenia uma elevadissima relagio enfre os mecanismos de protecdo & 8 inadimpléncia
da carteira, O reco & quass nulo

AA As cotes da FIDC encontram.se suportadas par uma carsira de receblveis com inadmpiéncia baiisaima, & gual
garante obima margem de coberura para o pagamenio do prndipal, acrescide do rendimenio proposio
Adicigralments, o fundo apresenta uma relacho mudo elevada enire 0s mecanismos de protecdo e a inadimpléncia
da carteira O fsco & imisdvia

A A5 cotes do FIDC enconlram-se suponadas por uma carteira de receblvels com inadimpléncia mute baxa, & qual
garanie margem de coberfura muio boa para o pagamenic da principal, acrescido do rendimento proposbs.
Adcionatmente, o fundo apreserta uma relacio elevads entre os mecarssmos de profecdo & a insdimpléncia da
carteira. O risco & muito baise

BEBB As cotas do FIDC encorfram-se suportadas por uma carfeira do recablvets com inadimpiéncia baia, a qual garants
boa margem de cobertura para o pagamentc do principal, acrescido do rendimento proposto. Adicionaimente, o
fundo apresenta uma relagio adequada entre 08 mecanmsmos de prfecio e a madimpléncia da cardeira. 0 rsco &

baixg,
fnvestimento Especulalive
BB As cotas do FIDC encantram-se lnstreadss por uma carteirn de recehlvels com inadimpléneia em nivel médio,

podendo afetar a margem de cobertura para ¢ pagaments do principal acrescido do rendimento propeste, O fundo
npresenta uma relacio apenas farodvel entre os mecansmos de protecdo & a Inadmpléncla da carteira. O risco &
modenado,

B As cotas do FIDC enconfram-se lastreadas por uma careira de recebivess com inadimpléncia em nivel acima da
miédia do segmenio, 8 gqual pode afetar forfements a margem de cobertwa pam o pagamenia do principal,
acrescids do rendsmento propesto, O fundo spresents Wna relacho menos do que rmrsdvel entri 0 Mecanismes do
profecho e a inadenphincia da caneira O risca & midio

CcCC fs cotas do FIDC enconram-se [astreadas por uma cartera de recebives com inadimplénca elevada, a qual afetou
@ margam de coberlura para o pagamento do principal aciescide do rendiments proposts, O lurds apresenta uma
bana refagdo entre o8 mecanismos de protec3o & a inadimpléncia da careim, condicionando a desvalonzagdo de
suas cotas. O risco & alto,

cC #s cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito elevada, a qual
afetou fortemente a margem de coberturs para o pagamento do pincipal, acrescido do rendimenio proposio. O
funde apresenta uma relacBo muito baixa enire os mecanismos de proteclBo e a8 inadimpinca da careira,
condicioranda forte desvalonzagdo de suas cotas. O risca & mido atto,

C A elevadissima inadimpliéncaa da carteira levou o FIDC & sduacio de defaulf. NEo mais existe qualquer tipo de
protecéo adicional O risco & aflissima

A escala de raling de craaifo de longo prazo preve & ulirzegdo dos difersnciadores = (mais) e — (menos) entre a5

categorias AA e B Esles dierenciadores servem para denliicar uma melhor ou pior posicdo denfro desfas

categonas da raling.

Rating & ump classdficacia de riaco, por nota o simbolo. Esta expressa & capacidade do emitenta de titulo de divida negocidvel ol
inegocidvel em honmr sels compromissos de juros & amortizaclo do principal alé o venciments final. O raling pode sar do
em:dentie, relletindo sua capacidade em honrar qualguer compromisso de unta manein geral, ow de uma emissio especifica, onde &
considerada apenas a capacidade do emierde em homar aquela obrigagho financeira determinada.

As informagdes cbiidas pela Austin Rafing foram consideradas como adequadas e confidvess. As cpinibes e ssmulaglfes realzadas
nesta relaténio constiuem-sa no juigamento 'da Ausiin Rating acerca do emitente. ndo se configurando. no entanto, em
recomendagio de imestimento pata lodos os efeflos,

Pars conhecer nossas escalas de fating & metodologias, scesss www.austin.com.br

B} Todds os desitos reservados. Nenhuma parte desta publicegée poderd ser mprodkizida ou fransmitida de qualkguer modo ou por
oufro meio, slefrdnico ou mecdnico, incluinde folocdpia, gravacso ou quaiguer oufro tipo de sisfema de armarenamento 8
transmissdo de infarmagdo, sem privia autonzacdo, por escrto, da Austin Raling Servicos Financeires Lida.
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Anexo VI

Minuta da Declaragdo da Administradora e Coordenadora, nos termos do Artigo 56 da ICVM 400
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'DECLARACAO

A CITIBANK DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A.,.com sede na Avenida Paulista, o° 1.111, 2° andar, parte, na Ci_d‘ade de Sdo Pailo,
Estado de Séo Paulo, Brasil, inscrita no CNRIMF sob n® 33.868.597/0001-40, neste ato
representada por seu Diretor estatutirio St. Pedro Luiz Guerra, brasileiro, casado,
engenheiro, portador do documento de identidade RG n° 3.673,283 — SSP/SP, inscrito
no CPE/MF sob o n® 410.407.598-15, com enderego comercial na Cidade de S#o Paulo,
Estado de SZo Paulo, na Avenida Panlista, n.> 1111, 2° andar — parte, na qualidade de
administradora, custodiante, controladora, tesoureira, escrituradora ¢ distribuidora
(“Administradora”) de cotas do FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SILVERADO
TOTVM, fundo de investimento em direifos credit6rios inscrito no CNPI/MF sob o
1° 11.616.827/0001-40 (“FUNDO™), nos termos do.Artigo 56, Paragrafos 1° ¢ 5° da
Instrugdo da Comissdio dé Valores Moblhénos (“CVM™) n° 400 de 29 de dezembro de
2003, corxfonne alterada, ‘vem, em seu prépno nome ¢ eir nome do FUNDO
DECLARAR que tomou todas as cautelas ¢ agiré com elevados padrdes de diligéncia, ‘
respondendo pela falta de diligéneia ou omissdio, para assegurar que' as informagdes
prestadas pela Administradora sio verdadeiras, consistentes, corretas e Suficientes,
- permitindo aos investidores uma tomada de decisdc fundamentada a respeito da oferta.
Ademais, as inforrnagbes fornecidas ao mercado durante o prazo de distribuigdo,
| inclusive aquelas eventuais ou periddicas que venham a mtegrar o Prospecto, sio e
serfio suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a
. respeito da oferta de cotas de emissdo do FUNDO. Finalmente, a Administradora, por
meio do Diretor acima. qualificado, daclara que o Prospecto contém as informagdes
relevantes necessarias ao conhecunento pelos investidores da oferta de cotas de emissio
do FUNDO, os riscos inerentes as cotas FUNDO e qualsquer ouiras informagSes:
relevantes, bem como qué o Prospecto foi elaborado de dcoerdo com as normas
pertinentes. '

S&o Paulo, 04 de margo de 2010.

ingi Varjgo

. : GPF: 250)766.166-21
m .
CITIBANK DISTRIBUIDORA DE T MOBILIARIOS S.A.
Fabio Amoni A. Nace.
CPF: 12@.454?155%"9*’“

2648441
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