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DISTRIBUICAO PUBLICA DA 10* SERIE DE QUOTAS SENIORES E DA 1* SERIE DE QUOTAS MEZANINO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS I (A “OFERTA”), TOTALIZANDO:

R$ 70.000.000,00

(setenta milhdes de reais)

O Fundo destina-se a adquirir, preponderantemente, duplicatas e cheques originados por empresas com sede no pais que atuem nos setores industrial, comercial ou de presta¢do
de servigos no Brasil (os “Direitos de Crédito”).

Serdo objeto de distribui¢do piblica pela Administradora 600 (seiscentas) Quotas Seniores e 100 (cem) Quotas Mezanino, ambas com Valor Unitdrio de Emissdo de
R$100.000,00 (cem mil reais), em mercado de balcdo ndo organizado, perfazendo o valor total de R$ 70.000.000,00 (setenta milhdes de reais).

O Fundo foi constituido em 12 de maio de 2005 e seu regulamento e respectivo ato de constitui¢cao foram registrados no 2° Cartério de Titulos e Documentos da cidade de Sao
Paulo, em 12 de maio de 2005, sob o n° 3.072.477 (o “Regulamento”). O Regulamento foi alterado em 31 de agosto de 2005, em 03 de fevereiro de 2006, em 12 de fevereiro de
2007, em 18 de maio de 2007, em 21 de novembro de 2007, em 14 de dezembro de 2007, em 08 de janeiro de 2008, em 18 de janeiro de 2008, em 31 de outubro de 2008, em 05
de margo de 2009 e em 08 de maio de 2009, por meio de instrumentos de aditamento registrados no 2° Cartério de Titulos e Documentos da cidade de Sdo Paulo, sob o n®
3.100.145, 7.612.409, 9.178.910, 3.260.168, 10.215.923, 3.338.891, 3.338.891, 3.345.247, 3.388.271, 3.397.719 e 3.402.687, respectivamente. Em 03 de novembro de 2008, a
Administradora protocolou na CVM pedido de registro automatico da Oferta, nos termos do artigo 20, Pardgrafo 1° da Instrugdo CVM 356, sendo o registro definitivo da
presente oferta concedido em 18 de novembro de 2008, sob os n°s CVM/SRE/RFD/2008/067 ¢ CVM/SRE/RFD/2008/068 relativos a distribui¢io publica das Quotas Seniores
e da Quotas Mezanino, respectivamente. O Fundo é administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., com sede na Avenida Juscelino
Kubitschek 50, 5° e 6° andares, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo (“Administradora” ou “Coordenadora’).

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, conforme descrito na secio “FATORES DE RISCO”, nas paginas 63 a 67 deste Prospecto. Ainda que a
Administradora mantenha um sistema de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”), ndo ha garantia de completa eliminacéo de
possibilidade de perdas no Fundo ou para o investidor. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. O Fundo nio conta com
garantia de seu Administrador, do Custodiante, de suas Partes Relacionadas, de qualquer mecanismo 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 composi¢do da Carteira, da Taxa de Administracdo devida a Administradora e a Gestora, 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.

Este fundo de investimento utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento, exclusivamente para fins de “hedge”, conforme o Capitulo
VII do Regulamento do Fundo. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para os Quotistas.

“Este Prospecto foi preparado com as informacdes necessarias ao atendimento das disposicoes do Cédigo ANBID de
gﬁfpcegé?godmfg rig Regulagio e Melhores Praticas para fundos de investimento, bem como das normas emanadas da Comissdo de Valores
D Regulagdo e Melhores Mobilidrios. A autorizacdo para funcionamento e/ou venda das Quotas deste Fundo de Investimento niio implica, por
Praficas para os Fundos ~ parte da Comissdo de Valores Mobilidrios ou da ANBID, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou

de Investimento julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Administradora ou das demais instituicdes prestadoras de servicos.”

AN
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 GRADUAL o/SR/RmM
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ADMINISTRAGAO DE RECURSOS E FINANGAS
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Deutsche Bank Advogados

A data deste Prospecto Definitivo é 17 de julho de 2009.

A Coordenadora desta emissao € a Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.



Avisos — ANBID

“A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura”.

“O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a Administradora e a
Gestora mantenham sistema de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminacdo

da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor.”

“Antes de tomar sua decisdo de investir no Fundo, recomenda-se ao investidor a leitura cuidadosa
tanto deste Prospecto quanto do Regulamento, para um entendimento completo a respeito do

objetivo do Fundo, da sua politica de investimento e dos riscos a que o Fundo estd exposto.”

“O Fundo de que trata este Prospecto ndo conta com garantia da Administradora, da Gestora, do

Custodiante ou de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos.”

“O tratamento tributdrio aplicdvel ao investidor deste Fundo depende do periodo de aplicacdo do
investidor, bem como da manutengdo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365
dias. Alteracdes nestas caracteristicas podem levar a um aumento do imposto de renda incidente

sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.”

“Consideracoes sobre estimativas e declaracoes futuras: quaisquer expectativas de recebimento de
fluxos de caixa advindos dos Direitos de Crédito adquiridos, previsées e estimativas aqui contidas
sdo previsoes e se baseiam em certas presungoes que a Administradora e a Gestora consideram
razodveis. Expectativas sdo, necessariamente, por natureza, especulativas, e é possivel que
algumas ou todas as premissas em que se baseiam as expectativas ndo se concretizem ou difiram
substancialmente dos resultados efetivos. Nesse sentido, as expectativas sdo apenas estimativas.
Resultados efetivos podem diferir das expectativas, e tais diferencas podem acarretar prejuizo para

o Fundo e para seus Quotistas.”

“Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de
investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas

perdas patrimoniais para seus Quotistas”



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maitscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no plural), que
ndo sejam estejam definidos neste Prospecto, tem os significados a eles atribuidos no Regulamento e no
Contrato de Cessdo.

Administradora E a Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A.,
instituicdo financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek n° 50, 5° e 6° andares, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 33.918.160/0001-73, ou sua sucessora a qualquer

titulo;
Agéncia de Classificacdo de Standard & Poor’s Rating Services, sociedade com sede na cidade de Sdo
Risco Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n® 201, 18°

andar, Pinheiros, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.295.585/0001-40, ou
sua sucessora, a qualquer titulo;

Agente Escriturador E o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemio, ou seu sucessor a qualquer
titulo;

Amortizagcdo Programada E a amortizacio parcial das Quotas Seniores promovida pelo Fundo nas
Datas de Amortizagdo, conforme previsto no Suplemento da respectiva
série;

Assembléia Geral E a Assembléia Geral de Quotistas, ordindria e extraordindria, realizada

nos termos do Capitulo XXI do Regulamento;

ANBID Associagdo Nacional de Bancos de Investimento;

Ativos Financeiros Sdo os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros distintos dos
Direitos de Crédito, que compde o Patriménio Liquido do Fundo;

BACEN Banco Central do Brasil,

Base de Dados: E a base de dados que contém dados e informacdes relativas aos Direitos
de Crédito e aos Clientes, mantida pelo Custodiante nos termos do
Contrato de Custddia;

Bovespa Bolsa de Valores de Sao Paulo;
Carteira Carteira de Investimentos do Fundo;
CDI E a Taxa média didria dos depésitos interfinanceiros de um dia (CDI

Extra-Grupo), apurada e divulgadas pela CETIP, expressas na forma
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Cedentes

CETIP

Conta de Arrecadacdo

Conta do Fundo

Contrato de Cesséo

Contrato de Custddia

Contrato de Escrituracdo

Contrato de Gestiao

Contrato de  Servicos
Auditoria Independente

Contrato de Servigos de
Classificacio de Risco

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

de

percentual e calculadas diariamente, sob a forma de -capitalizacio
composta, com base em um ano de 252 Dias Uteis;

Sao todas as pessoas fisicas ou juridicas que cedem os Direitos de Crédito
ao Fundo, nos termos dos rescpetivos Contratos de Cessdo;

E a CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos;

E a conta corrente a ser aberta ¢ mantida pelo Fundo em uma institui¢io
financeira aprovada em conjunto pela Administradora e pela Gestora, que
serd utilizada para o recebimento da totalidade dos recursos oriundos da
liquidag@o dos Direitos de Crédito;

E a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em uma institui¢io
financeira aprovada em conjunto pela Administradora e pela Gestora, que
serd utilizada para todas as movimentacdes de recursos pelo Fundo,
inclusive para pagamento das Obrigacdes do Fundo;

E cada um dos contratos de cessdo de Direitos de Crédito celebrados entre
o Fundo, a Administradora e a respectiva Cedente;

E o Instrumento Particular de Contrato de Prestagio de Servicos de
Custédia de Valores Mobilidrios e Ativos financeiros para Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios, firmado em 12 de maio de 2005,
entre o Custodiante e a Administradora em nome do Fundo;

E o Contrato de Emissdo e Controle de Quotas Escriturais de Fundos de
Investimentos, firmado em 12 de maio de 2005, entre o Agente
Escriturador e a Administradora, em nome do Fundo;

E o Contrato de Prestacio de Servigos de Gestdo de Carteira de Fundo de
Investimento e Outras Avengas celebrado entre o Fundo e a Gestora;

E a Proposta de prestacio de servicos da KPMG Auditores Independentes,
aceita em 22 de novembro de 2007, pela Administradora;

E o contrato para elaboragio de classificagio de risco das Quotas Seniores
e Quotas Mezanino do Fundo, firmado entre a Agéncia de Classificacdo
de Risco e Administradora;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 28 do Regulamento;

E o0 Deutsche Bank S.A. — Banco Alemio, instituicdo financeira com sede
na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, 3.900, 13° 14° e 15° andares, CEP 04538-132, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 62.331.228/0001-11, ou seu sucessor a qualquer titulo;
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CVM

Datas de Amortizagao

Data de Aquisi¢do e Pagamento

Data de Emissdo de Quotas

Data de Resgate

Direitos de Crédito

Diretor Designado

Disponibilidades

Documentos Comprobatérios

Documentos da Operagdo

Empresa de Auditoria

Encargos do Fundo

E a Comissdo de Valores Mobiliarios;

Sdo as datas das Amortizacdes Programadas previstas em cada
Suplemento, quando for o caso;

E a seguinte data: (i) data de verifica¢io pelo Custodiante do atendimento,
pelos Direitos de Crédito, aos Critérios de Elegibilidade; ou (ii) a data de
pagamento do Preco de Aquisicao; o que ocorrer por Gltimo;

E a data em que os recursos decorrentes da integralizacio de cada série de
Quotas Seniores, ou da integralizacdo das distribui¢des de Quotas
Subordinadas, sdo colocados pelos Investidores Qualificados a disposi¢do
do Fundo, e que devera ser, necessariamente, um dia ttil;

E a data em que se dard o resgate integral de cada série de Quotas
Seniores e de Quotas Mezanino, indicada no Suplemento da respectiva
série;

Sdo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem adquiridos pelo
Fundo, de acordo com as condicdes previstas no Regulamento;

E o diretor da Administradora designado para, nos termos da legislagio
aplicdvel, responder civil e criminalmente, pela gestdo, supervisio e
acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacido de informagdes a
relativas ao Fundo;

Sdo todos os ativos de titularidade do Fundo com liquidez didria,
incluindo, mas ndo se limitando, aos recursos disponiveis na Conta do
Fundo;

Tem o significado que lhe € atribuido no Pardgrafo 1° do Artigo 27 do
Regulamento;

Sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos: Contrato de
Cessdo, Regulamento, o presente Prospecto Definitivo, Contrato de
Controladoria e Custddia, Contrato de Servicos de Classificagdo de Risco,
Contrato de Gestdo e Contrato de Servicos de Auditoria Independente;

E a KPMG Auditores Independentes, com sede a Rua Dr. Renato Pares de
Barros 33, na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, ou sua sucessora
a qualquer titulo;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 34 do Regulamento;




Eventos de Avaliacio

Eventos de Liquidacio

Excesso de Cobertura

FGC

Fundo ou Fundo Exodus I

Gestora

Governo Federal

Grupo RMansur

Instrugdo CVM 356

Investidor Qualificado

Obrigagdes do Fundo

Oferta

Partes Relacionadas

Patriménio Liquido

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 64 do Regulamento;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 66 do Regulamento;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 53 do Regulamento;

Fundo Garantidor de Créditos;

Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios da Industria Exodus I;

E a SRM Consultoria e Administracio de Recursos Ltda. sociedade com
sede na cidade de Siao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Alameda
Cleveland, n° 509, 2° andar, Campos Eliseos, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 03.573.188/0001-55, ou sua sucessora a qualquer titulo;

Governo da Republica Federativa do Brasil;

Significa as empresas Téxtil Thur de Americana Ltda., Comércio de
Tecidos R. Mansur Ltda., R.M. NOR do Brasil Industria ¢ Comercio
Ltda., consideradas em conjunto;

Instrucdo n°® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada;

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

Sao todas as obrigacdes do Fundo previstas no Regulamento e nos demais
Documentos da Operagdo, incluindo, mas ndo se limitando, a obrigacdo
de pagamento dos Encargos do Fundo, da remuneragdo, da amortizacio e
do resgate das Quotas, tudo conforme estabelecido no Regulamento e nos
demais Documentos da Operacdo;

Distribuicdo Publica da 10* Série de Quotas Seniores do Fundo e de
Quotas Mezanino;

Sdo (i) as pessoas fisicas e juridicas controladoras de determinada pessoa;
(ii) as sociedades direta ou indiretamente controladas por tal pessoa; (iii)
as sociedades coligadas com tal pessoa; e/ou (iv) sociedades sob controle
comum com tal pessoa;

Significa o patrimdnio liquido do Fundo, calculado na forma do Capitulo
XXIII do Regulamento;
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Percentual de Provisao

Periodo de Caréncia

PIS

Plano Contabil

Politica de Cobranca

Preco de Aquisicao

Prospecto

Quotas

Quotas Mezanino

Quotas Seniores

Quotas Subordinadas

Quotistas

Razao de Garantia

Regulamento

E o percentual de provisionamento a ser aplicado sobre o Valor do Direito
de Crédito antes da deducdo de qualquer Valor Provisionado dos Direitos
de Créditos vencidos e ndo pagos, nos termos do Artigo 61 do
Regulamento;

Periodo em que ndo hd amortizacdo do valor do principal das Quotas
Seniores, com relagdo a cada uma das séries de Quotas Seniores emitidas
pelo Fundo, conforme estipulado em cada um dos Suplementos de
emissiao de Quotas;

Contribuicdo ao Programa de Integragdo Social;

Plano Contdbil das instituicdes do Sistema Financeiros Nacional (COSIF),
criado pela Circular n°1.273, do BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou
qualquer outro plano contdbil aplicdvel aos fundos de investimento em
direitos de crédito que venha a substitui-lo nos termos da legislacdo
aplicavel;

Politica de cobranga descrita no Anexo III ao Regulamento do Fundo;

E o valor efetivamente pago pelos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo,
estabelecidos nos respectivos Termos de Cessdo;

O presente Prospecto Definitivo e suas posteriores alteracdes;

Quotas Seniores, Quotas Mezanino e Quotas Subordinadas;

Sdo as quotas subordinadas mezanino emitidas pelo Fundo em uma ou
mais distribuicdes;

Sdo as Quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em uma ou mais
séries;

Sdo as quotas subordinadas jinior, emitidas pelo Fundo em uma ou mais
distribuicdes;

Sao os titulares das Quotas emitidas pelo Fundo;

Relacdo entre o valor do Patriménio Liquido e o valor total das Quotas
Seniores do Fundo;

Regulamento do Fundo;
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Resolucao CMN 2.907

RMansur

SELIC

SomaFix

Suplemento

Taxa de Administragao

Taxa de Cessdo Média Mensal

Termo de Cessdo

Termo de Adesao
Regulamento

Valor Provisionado

Valor Unitario de Emissao

ao

Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.907, de 29 de novembro
de 2001;

R.Mansur Factoring Fomento Mercancil Ltda.;

Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia;

Sistema eletronico administrado pela Bovespa para a negociacdo e
registro de titulos e valores mobilidrios de renda fixa privada no Mercado
de Balc@o Organizado;

E o documento elaborado na forma do Anexo II do Regulamento
contendo as seguintes informagdes relativas a cada uma das séries de
quotas emitidas: quantidade de Quotas, Data de Emissdo, Amortizacio
Programada, se aplicdvel, Data de Resgate e meta de remuneracio
prioritdria da respectiva série de Quotas;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 32 do Regulamento;

E a taxa média entre a taxa de rentabilidade dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo e as respectivas Taxas de Desconta;

E a taxa média entre a taxa de rentabilidade dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo e as respectivas Taxas de Desconto;

Documento por meio do qual o Quotista adere ao Regulamento e que deve
ser firmado quando de seu ingresso no Fundo;

Com relacdo a cada Direito de Crédito adquirido, é o valor do Direito de
Crédito multiplicado pelo Percentual de Provisao;

Valor unitario de cada Quota na Data de Emissdo de cada série de Quotas
Seniores ou na Data de Emissdo de cada Quota Subordinada, conforme o
caso.
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IDENTIFICACAO DA ADMINISTRADORA E COORDENADORA E DOS DEMAIS
PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

Administradora e Coordenadora Gestora
Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores SRM Consultoria e Administracio de Recursos e
Mobiliarios S.A. Financas Ltda.

At.: Agostinho Renoldi Junior

Av. Juscelino Kubitscheck, 50, 5° e 6° andares,
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3372-8300

Fac-simile: (11) 3372-8300

E-mail: arenoldi @gradualcorretora.com.br
Internet: www.gradualcorretora.com.br

Custodiante e Agente Escriturador

At.: Sr Salim e Marcos Mansur

Rua Alameda Cleveland, n°® 509, 2° andar, Campos
Eliseos, CEP 01218-000

Séao Paulo - SP

Fone: (11) 3334-2136

Fax: (11) 3334-2136

E-mail: marcos @rmansur.com.br

Internet: www.srmasset.com.br

Consultores Legais

Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao

At.: Sr. Ricardo Nascimento

Avenida Brigadeiro Faria Lima 3900, 13°, 14° e 15°
andares

Séao Paulo — SP

Telefone: (11) 2113-5440

Fac-simile: (11) 2113-5440

E-mail: ricardo.nascimento @db.com

Internet: www.db.com/brazil

Agéncia de Classificacao de Risco

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch
Advogados

At: Sr. Eduardo Herszkowicz

Rua Funchal, 418, 11° andar

Séo Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6500

Fac-simile (11) 3089-6565

E-mail: eduardo @scbf.com.br

Internet: www.scbf.com.br

Auditor Independente

Standard & Poor’s, uma divisao da Mcgraw-Hill
Interamericana do Brasil Ltda.

At.: Sr. Jean-Pierre Cote Gil

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 201, 18 andar

Sdo Paulo — SP

Tel.: (11) 3039-9700

Fax: (11) 3039-9701

E-mail: jp_gil@standardandpoors.com
Internet: www.standardandpoors.com

KPMG Auditores Independentes
At.: Sr. Ederson Carvalho

Rua Dr. Renato Pares de Barros, n°® 33
Fone: (11) 2183.3000

Fax: (11) 2183.3001

E-mail: ecarvalho@kpmg.com.br
Internet: www.kpmg.com.br
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DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E COORDENADORA DO FUNDO

A Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., na pessoa de seu diretor, Sr. Agostinho
Renoldi Junior, na condi¢cdo de Administradora e de Coordenadora da Oferta declara que:

@

(i1)

(iii)

@iv)

¢é responsdvel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por
ocasido do registro da Oferta;

que o Prospecto da Oferta contém as informacdes relevantes, necessdrias ao conhecimento, pelos
investidores, da Oferta, das caracteristicas das Quotas, do Fundo, suas atividades, situacdo
econdmico-financeira e riscos inerentes as suas atividades, bem como quaisquer outras informacdes
relevantes, tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes;

que as informagdes prestadas por ocasido do registro e durante o periodo de realizacdo da Oferta sdo
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decis@o
fundamentada a respeito da Oferta; e

as informacgdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo, inclusive aquelas

eventuais ou periddicas e que venham a integrar o Prospecto, sdo suficientes, permitindo aos
investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

Este sumdrio ndo contém todas as informagées sobre a Oferta 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 Se¢do “FATORES DE RISCO”, bem como o Regulamento do Fundo,

constante do Anexo I a este Prospecto.

Emissor:

Direitos de Crédito:

Quantidade de Quotas
Seniores:

Valor Unitario de Emissio
das Quotas Seniores:

Quantidade de Quotas
Mezanino

Valor Unitario de Emissao
das Quotas Mezanino

Montante da Oferta:

Valor Minimo de
Investimento:

Data de Emissao:

Datas de Amortizacao das
Quotas Seniores:

Datas de Amortizacao das
Quotas Mezanino:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Induastria Exodus I,
constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da Instru¢do
CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

Direitos de crédito oriundos da compra e venda mercantil de produtos e
prestacdo de servicos do setor industrial, selecionados pela Gestora, e
enquadrados nos Critérios de Elegibilidade, que vierem a ser cedidos ao
Fundo. Tais direitos de crédito sdo direitos de crédito constituidos e
performados que independem de evento futuro para sua existéncia,
liquidag@o e cobranga.

600 (seiscentas) Quotas Seniores da 10* Série.

R$ 100.000,00 (cem mil reais).

100 (cem) Quotas Mezanino da 1* Série.

R$ 100.000,00 (cem mil reais).

R$ 70.000.000,00 (setenta milhdes de reais).

O valor de investimento equivalente a 1 (uma) quota, limitado ao valor
minimo de R$ 100.000,00 (cem mil reais).

E a data da primeira integralizacio de Quotas Seniores da 10* Série, ou a
data da primeira integralizagdo de Quotas Mezanino da 1* Série.

Serdo realizadas 3 (trés) amortizagdes mensais e consecutivas, a partir do
décimo terceiro més, contado da data da primeira integralizacio de Quotas
Seniores desta 10 Série, no dia 10 (dez) de cada més-calendario.

Serdo realizadas 3 (trés) amortizagdes mensais e consecutivas, a partir do
décimo terceiro més, contado da data da primeira integralizacio de Quotas
Mezanino desta 1* Série, no dia 10 (dez) de cada més-calendario.
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Periodo de Caréncia das
Quotas Seniores:

Periodo de Caréncia das
Quotas Mezanino:

Data de Resgate das Quotas
Seniores:

Data de Resgate das Quotas
Mezanino

Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Seniores:

Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Mezanino

Classificacao de Risco das
Quotas Seniores:

Classificacao de Risco das
Quotas Mezanino

Prazo de Distribuicao das
Quotas Seniores e das Quotas
Mezanino:

Procedimento de Distribuicio

das Quotas Seniores e das
Quotas Mezanino:

Negociac¢ao:

Forma de Subscricao e
Integralizacio:

Caréncia de 12 (doze) meses, contados da data da primeira integralizacdo
de Quotas Seniores desta 10* Série.

Caréncia de 12 (doze) meses, contados da data da primeira integralizacio
de Quotas mezanino desta 1* Série.

15 (quinze) meses a contar da 1* integralizagdo

de Quotas Seniores.

15 (quinze) meses a contar da 1* integralizacdo de Quotas Mezanino.

132% (cento e trinta e dois por cento) da taxa média do CDI (over) no
respectivo periodo, base 252 dias uteis.

140% (cento e quarenta por cento) da taxa média do CDI (over) no
respectivo periodo, base 252 dias uteis.

brAAf

brBBBf

Em até 6 (seis) meses, contados da data de publicagdo do Aniincio de Inicio
de Distribuicao.

A Coordenadora realizard a distribuicdo publica das Quotas Seniores e
Mezanino, sob o regime de melhores esforcos. Serd adotado o
procedimento diferenciado de distribuicdo, ndo havendo lotes mdximos ou
minimos, nem reservas antecipadas. Os pedidos serdo atendidos na ordem
cronoldgica de confirmagdo, de acordo com a disponibilidade de Quotas
Seniores e de Quotas Mezanino para subscricdo.

As Quotas Seniores e as Quotas Mezanino serdo registradas para
negociacdo em bolsa de valores, sistema de balcdo organizado, ou no
SomaFix e/ou BovespaFix e na CETIP (para distribuicdo primdria, as
Quotas serdo registradas na CETIP no MDA - Médulo de Distribuicdo de
Ativos e, para negociacdo no mercado secundario, no SF - Médulo de
Fundos), a critério da Administradora, observado que: (i) os Quotistas serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociacdo ou transferéncia de suas Quotas; e (ii) caberd
exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagdo assegurar que
os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem
acesso ao Regulamento do Fundo e assinaram o Termo de Adesao.

No ato de subscricio das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino, o
subscritor (i) assinard o boletim de subscricdo, que também serd assinado
pela Administradora; (ii) se comprometerda a integralizar as Quotas
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Aplicacao dos Recursos pelo
Fundo:

Puablico Alvo:

Maiores Informacoes:

subscritas na forma prevista no antincio de inicio da respectiva série,
respeitadas as demais condi¢des previstas no Regulamento; e (iii) indicard
um representante responsdvel e seu respectivo endereco fisico para
correspondéncias e endereco de correio eletronico para o recebimento das
comunicagdes enviadas pela Administradora nos termos do Regulamento.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas serdo utilizados, pelo
Fundo, na aquisi¢cdo dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre
observada a politica de investimentos, de composi¢do, de diversificacdo da
Carteira do Fundo e a ordem de alocacdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

Investidores Qualificados.

Para maiores informagdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para
obtengdo de cdpias do Regulamento e deste Prospecto, os interessados
deverdo dirigir-se a CVM ou a sede da Administradora, nos enderecos
indicados abaixo, sendo que o Prospecto encontra-se a disposi¢do dos
investidores na CVM para consulta e reproducdo nos seguintes locais:

GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A.

Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5° e 6° andares, Vila Nova Conceicao,
CEP 04543-011

Sao Paulo — SP

www.gradualcorretora.com.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM
Rua Sete de Setembro, n° 111
Rio de Janeiro, RJ

wWww.cvm.gov.br

CETIP S.A. - BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS
Avenida Republica do Chile, n° 230, 11 andar, Rio de Janeiro — RJ
Tel.: (55 21) 2276-7474 ] 2223-6464

Fax: (55 21) 2276-7435 / 2223-6435

ou

Rua Libero Badard, n°® 425, 24 andar, Sao Paulo — SP

Tel.: (55 11) 3111-1400/ 3365-4925

Fax: (55 11) 3111-1563

wWww.cetip.com.br

BOVESPA

Rua XV de Novembro, n° 275
Sdo Paulo, SP
www.bovespa.com.br
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS RELEVANTES

Relagdo entre a Administradora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Custodiante ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial e/ou relagdes societdrias além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento
existente em razdo de a Administradora ser administradora de outros fundos de investimento em direitos
creditérios que tém como custodiante o Custodiante.

Relagdo entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Gestora ndo mantinham qualquer relacionamento comercial
e/ou relacdes societdrias além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento existente em
razdo de a Gestora ter sido contratada para prestar servicos de gestdo em outros fundos de investimento
também administrados pela Administradora.

Relacdo entre a Administradora e a Empresa de Auditoria

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Empresa de Auditoria ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial e/ou relagdes societdrias além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento
existente em razdo de a Empresa de Auditoria ter sido contratada para prestar servi¢os de auditoria em outros
fundos de investimento também administrado pela Administradora.

Relagdo entre a Administradora e a Agéncia de Classificagdo de Risco

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco ndo mantinham qualquer
relacionamento comercial e/ou relagdes societdrias além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do
relacionamento existente em razdo de a Agéncia de Classificacdo de Risco ter sido contratada para prestar
servicos de classificacdo de risco em outros fundos de investimento também administrados pela
Administradora.

Contratos celebrados entre a Administradora e os demais Prestadores de Servigo do Fundo

Prestador de servigo: Deutsche Bank S.A.

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC EXODUS I Custddia, controladoria e 2008-2009 0,2% aa sobre o PL
escrituragdo de cotas
FIDC EXODUS III BRZ [ Custddia, controladoria, 2008-2009 0,2% aa sobre o PL
escrituragdo de cotas

Prestador de servico: Gestora

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC EXODUS I Gestora 2008-2009 1% aa sobre o PL
FIDC EXODUS III BRZ | Consultoria Especializada 2008-2009 1% aa sobre o PL

Prestador de servico: KPMG

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC EXODUS I Auditoria 2007 — 2008 16.000,00
FIDC EXODUS III BRZ | Auditoria 2008 — 2009 16.000,00
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Prestador de Servico: Standard & Poor’s

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC EXODUS II Rating 2008 US$25,000.00
FIDC EXODUS III BRZ | Rating 2009 US$25,000.00
CONFLITO DE INTERESSES

Nao hd conflito de interesses entre as partes envolvidas nos processos de originacdo, distribuicdo, custddia,
gestdo e administracao do Fundo.
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PROCEDIMENTO DE DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

Observadas as disposigcoes da regulamentagdo aplicdvel, a Administradora deverd realizar a distribuicdo
publica das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino, conforme plano de distribuicdo adotado em
conformidade com o disposto no §3° do artigo 33 da Instrucdo CVM 400, fixado nos seguintes termos:

MONTANTE TOTAL DA OFERTA E REGIME DE DISTRIBUICAO

O Fundo est4 realizando uma oferta para distribui¢do publica de até 600 (seiscentas) Quotas Seniores e de até
100 (cem) Quotas Mezanino, ambas com Valor Unitdrio de Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais) na Data
de Emissdo, perfazendo o montante total de até R$70.000.000,00 (setenta milhdes de reais). As Quotas
Seniores e as Quotas Mezanino serdo distribuidas publicamente pela Administradora, em regime de melhores
esforcos.

INiCIO E ENCERRAMENTO DA DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

A colocagdo e subscri¢do das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino somente terd inicio apds: (i) o registro
da Oferta na CVM; (ii) a publicagdo do aniincio de inicio; e (iii) a divulgacdo do presente Prospecto aos
investidores.

As Quotas Seniores e as Quotas Mezanino serdo distribuidas no prazo méximo de 180 (cento e oitenta) dias
corridos, contados da data de publicacdo do Antdncio de Inicio relativo a Oferta. A distribui¢do das Quotas
serd encerrada ao final do prazo de colocac¢do, quando se dard a publicacdo do Andncio de Encerramento. O
prazo de colocagdo poderd ser prorrogado, mediante aprovacdo da CVM, nos termos do artigo 9°, pardgrafo
2°, da Instru¢ao CVM 356.

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores e as Quotas Mezanino serdo registradas para negociacdo em bolsa de valores, sistema de
balcdo organizado, ou no SomaFix e/ou BovespaFix e na CETIP (para distribui¢do primdria, as quotas serdo
registradas na CETIP no MDA - Mdédulo de Distribuicdo de Ativos e, para negociacdo no mercado
secunddrio, no SF — Médulo de Fundos), a critério da Administradora, observado que: (i) os Quotistas serdo
responsdveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociacdo ou
transferéncia de suas Quotas; e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagdo
assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem acesso ao
Regulamento do Fundo e assinaram o Termo de Adesao.

Na hipdtese de negociacdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depdsito do novo
Quotista e o respectivo pagamento do preco serd processado pelo Agente Escriturador somente apds a
verificacdo, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da condicdo de Investidor Qualificado do novo
Quotista

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO

Os custos de distribui¢do das Quotas, referentes a comissdo de colocacdo, custo de classificacdo de risco,
assessores legais e despesas com publicagdes e divulgacdo da Oferta, dentre outros, serdo de exclusiva
responsabilidade do Fundo.

A tabela a seguir demonstra os custos estimados da distribuicio das Quotas a serem suportados pelo Fundo:

% em relacdo ao valor
Custos da Distribuicao Montante (R$) Total da Oferta
Taxas de registro na CVM 165.740 0,236771
Taxa de registro na ANBID 2.000 0,002857
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Assessoria Juridica 60.000 0,085714
Custos de Classificagdo de Risco 57.470 0,082100
Custos com Cartdrio 6.706 0,009850
Custos de Distribui¢do 350.000 0,5

Total 641.916 0,917022

CRONOGRAMA DA OFERTA

A Oferta terd o seguinte cronograma tentativo:

Evento Data Estimada®
Concessao do registro da Oferta 10/11/2008
Disponibilizagido do Prospecto 03/11/2008
Publica¢io do Antincio de Inicio 11/11/2008
Inicio do Periodo de Aceitagdo da Oferta 11/11/2008
Liquidagdo Financeira 12/11/2008
" Publica¢ido do Anuncio de Encerramento 13/11/2009?

As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes, sem aviso prévio, a critério da
Administradora.

Ocorrerd em até 180 (cento e oitenta) dias a partir de publicacio do Antncio de Inicio da distribui¢@o publica das Quotas do
Fundo.

DISTRIBUICAO PARCIAL

Serd admitida a distribuicdo parcial das Quotas, sendo que a manutencdo da Oferta estd condicionada a
subscricdo da quantidade minima de 200 (duzentas) Quotas, perfazendo o montante de R$20.000.000,00
(vinte milhdes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Quotas que ndo forem efetivamente subscritas e
integralizadas no prazo de distribuicdo das Quotas Seniores serdo canceladas pela Administradora.

Nao sendo realizada a distribui¢do da quantidade minima de Quotas, a Oferta serd imediatamente cancelada
pela Administradora, que deverd comunicar imediatamente os investidores sobre o cancelamento da Oferta,
mediante publicacdo de aviso no Periddico. Nesse caso, os valores até entdo integralizados pelos Quotistas
serdo devolvidos pela Administradora, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data da publicacio do
aviso, sem nenhum acréscimo ou correcao.

MODIFICACAO DA OFERTA

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instrucio CVM 400, havendo, a juizo da CVM, alterac¢do substancial,
posterior e imprevisivel nas circunstincias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro da
Oferta, que acarrete aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a CVM
poderé acolher pleito de modificagio ou revogagdo da Oferta. E sempre permitida a modificacio da Oferta
para melhord-la em favor dos investidores. Em caso de revogacdo da Oferta os atos de aceitagdo anteriores ou
posteriores tornar-se-do sem efeito, sendo que os valores eventualmente depositados pelos investidores serdo
devolvidos pela Administradora sem juros ou corre¢io monetaria, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis, contados da
referida comunicacao.

A modificagdo serd divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos utilizados para a
divulgacdo do Antncio de Inicio. A Administradora deverd acautelar-se e se certificar, no momento do
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recebimento das aceitacdes da Oferta, de que o manifestante estd ciente de que a oferta original foi alterada e
de que tem conhecimento das novas condigdes.

Tendo sido deferida a modifica¢do da Oferta, a CVM poder4d, por sua propria iniciativa ou a requerimento do
Fundo, prorrogar o prazo da Oferta por até 90 (noventa) dias.

Na hipétese de modificacdo ou revogacdo da Oferta, a Administradora comunicard diretamente os
investidores que jd tiverem aderido a Oferta a respeito da modificacdo efetuada. Os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua aceitacdo da Oferta no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados do recebimento da comunicacdo da Administradora. A manutencio da aceitacio
da Oferta serd presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelos
investidores serdo devolvidos pela Administradora sem juros ou corre¢do monetdria, no prazo de 3 (trés) Dias
Uteis contados da referida comunicagdo.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

As informagées contidas nesta Secdo foram retiradas do Regulamento, que é um documento 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 composi¢do e de diversificagcdo estabelecidos
no Regulamento.

O Funpo

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas somente poderdo ser
resgatadas: (i) na Data de Resgate de cada série de Quotas; (ii) por deliberagdo especial da Assembléia Geral
de Quotistas; (iii) ou em virtude de sua liquidac¢io antecipada.

O prazo de duracio do Fundo serd indeterminado.

O Fundo poderd ser liquidado por deliberagdo da Assembléia Geral, observado o previsto nos Capitulos
XVII e XXI do Regulamento.

A tltima versdo do Regulamento do Fundo foi registrada no 2° Cartério de Registro de Titulos e Documentos
da cidade de Sdo Paulo, em 12 de maio de 2009, sob o n° 3.402.687.

O Fundo caracteriza-se por ser “multi-cedente” e “multi-sacado”, ou seja, ¢ um Fundo voltado a aquisicdo de
Direitos de Crédito de diferentes empresas, e de diferentes devedores, desde que tais Direitos de Crédito
sejam originados preponderantemente do segmento industrial. O Fundo tem como objetivo identificar Direitos
de Créditos disponiveis no mercado, selecionando para sua carteira aqueles com menor risco de crédito e
maior rentabilidade. Os Direitos de Crédito s6 sdo adquiridos pelo Fundo apds aprovacdo formal da Gestora.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo t€ém como devedor final preponderantemente empresas do
segmento industrial, as quais representam, no minimo, 50% do Patriménio Liquido do Fundo. Os 50%
remanescentes do patrimonio liquido sdo investidos em Direitos de Crédito origindrios dos setores de
comércio e de servigos, e subsidiariamente em titulos do tesouro nacional e do Banco Central, e outros
investimentos de renda fixa de baixo risco, conforme a se¢do “Politica de Investimento e Composi¢do da
Carteira” deste Prospecto.

Todos os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo contam com co-obrigacdo do Cedente, independente da
qualidade do sacado.

BASE LEGAL

O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 e a Instrugdo CVM 356.

PUBLICO ALVO

O Fundo € destinado a Investidores Qualificados, conforme a legislacdo da CVM em vigor.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da presente emissio de Quotas serdo utilizados, pelo Fundo, prioritariamente, para a
aquisicdo dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimentos, de
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composicdo, de diversificagdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocacdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

O objetivo da presente captagdo é assegurar que o crescimento do Fundo ocorra sem aumento de risco da
carteira. A integralizag¢do das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino devera ser gradativa, na medida em que
a Gestora selecione Direitos de Crédito com risco de crédito adequado para aplicacdo dos recursos ora
captados, de acordo com os Critérios de Elegibilidade e as Condi¢des de Aquisicdo e desde que os Direitos de
Crédito estejam comercialmente qualificados para aquisi¢do pelo Fundo.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O objetivo do Fundo ¢ proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de composicdo e
de diversificagdo de sua Carteira, a valorizacdo de suas Quotas por meio da aquisi¢do pelo Fundo: (i) de
Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes
assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito; e (ii) de Ativos Financeiros.

As Quotas Mezanino e cada série de Quotas Seniores terd caracteristicas especificas, inclusive com relagdo a
meta de rendimento do valor das Quotas, de acordo com as caracteristicas da emissdo, condi¢des de mercado,
entre outros fatores.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Os investimentos do Fundo se subordinario aos requisitos de composicao e de diversifica¢do estabelecidos no
Regulamento e na legislacdo e regulamentacdo aplicdveis, observado ainda que:

(i) o total de coobrigacdo e de cessdo de créditos de qualquer Cedente, conforme previsto no respectivo
Contrato de Cessdo, ndo poderd vir a representar mais de 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido ou
R$3.000.000,00 (trés milhdes de reais), dos dois o menor;

(ii) o total de obrigacdo de cada sacado ndo poderd ser superior a 2,5% (dois e meio por cento) do Patrimdnio
Liquido ou R$2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais), dos dois o menor;

(iii) os Direitos de Crédito representados por duplicatas devem representar no minimo 70% (setenta por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo;

(iv) os Direitos de Crédito representados por cheques devem representar no miximo 5% do Patrimonio
Liquido do Fundo; e

(v) os Direitos de Crédito deverdo ser lastreados em operagdes dos setores listados abaixo, de acordo com os
seguintes limites:

Setor Minimo (% Patriménio Liquido) Maximo (% Patriménio Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Prestacdo de Servicos 0% 30%

Os limites de concentracdo estabelecido acima deverdo ser verificados pela Gestora e observados com relagdo
ao grupo econdomico da Cedente, incluindo desta forma, seu controlador, sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum, incluindo empresas
controladas por pessoas fisicas com grau de parentesco até segundo grau (“Grupo Econdémico”™).

Caso por qualquer motivo acontega o desenquadramento do Fundo aos limites de concentracdo estabelecidos
acima, a Gestora deverd observar os seguintes procedimentos para reenquadramento dos limites de
concentragdo, enquanto estes nio constituirem Evento de Avaliagdo:
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(i)

as aquisicdes de Direitos de Crédito deverdo buscar minimizar o desenquadramento da
Carteira do Fundo; e

as aquisicdes deverdo ser tais que ndo resultem em agravamento do desenquadramento
existente e/ou ocasione qualquer outro desenquadramento da Carteira do Fundo.

Os percentuais e limites referidos acima serdo cumpridos diariamente, com base no Patriménio Liquido do dia
util imediatamente anterior.

O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias corridos contados da 1* Data de Emissdo de Quotas
Seniores, no minimo, 50% (cinqiienta por cento) de seu Patrimdnio Liquido em Direitos de Crédito,
observados os Critérios de Elegibilidade, sendo que o saldo remanescente poderd ser mantido em moeda
corrente nacional ou aplicado em Ativos Financeiros. O quadro a seguir apresenta um resumo das

modalidades

de investimento e dos limites de composi¢do da Carteira do Fundo:

Composiciao da Carteira e Percentual Maximo em Relacdo ao Patriménio Minimo Maximo

Liquido

¢ Direitos de Crédito do Segmento Industrial 50% 100%

e Direitos de Crédito dos Segmentos Comercial e de Prestacio de 0% 50%
Servicos

e Moeda corrente nacional 0% 50%

e Titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN 0% 50%

e Operacdes compromissadas lastreadas nos titulos publicos acima 0% 50%
mencionado

O Fundo ndo podera realizar aplicagdes em Direitos de Crédito da Administradora e/ou de sua coobrigacao,
bem como de seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum.

O Fundo poderd realizar operacdes em mercado de derivativos em bolsa de valores ou em bolsa de

mercadorias

e futuros, exclusivamente na modalidade com garantia, desde que com o objetivo de proteger

posicdes detidas a vista, até o limite dessas.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE AQUISICAO

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisicio e Pagamento,
cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade (os “Critérios de Elegibilidade™):

(a)

(b)

()

(d)

devem ser representados por duplicatas ou cheques originados por empresas com sede no pais
(independentemente de terem como socios diretos ou indiretos pessoas fisicas ou juridicas
sediadas no exterior), que atuem no setores industrial, comercial ou de prestacdo de servigos no
Brasil;

as Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas no Cadastro Nacional
de Pessoas Juridicas;

os prazos de vencimento dos Direitos de Crédito devem ser de no maximo 180 (cento e oitenta)
dias, contados da data da formalizacdo da respectiva cess@o nao podendo ser posterior a tltima
data de vencimento das Quotas Seniores em circulacio, sendo que o prazo médio ponderado da
carteira ndo poderd exceder 65 (sessenta e cinco) dias, calculado pro forma antes da aquisi¢ao
pretendida; e

devem observar os limites minimos e maximos de concentracdo com relagdo a carteira e ao

Patriménio Liquido, conforme disposto no Artigo 21 do Regulamento, calculado pro forma
antes da aquisicao pretendida, exceto com rela¢do aos Grupos Econdmicos que serdo verificados
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pela Gestora, conforme o disposto no pardgrafo 1° do Artigo 21 do Regulamento.

A verificagdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade serd de
responsabilidade do Custodiante.

A Gestora serd a unica responsdvel pela andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo
Fundo, observando a politica de concessdo de crédito e as Condi¢cdes de Aquisicdo descritas abaixo. A
Gestora ficard responsdvel ainda por confirmar a Administradora e ao Custodiante, nos termos do Contrato de
Cessdo, o atendimento do Direito de Crédito adquirido as Condicdes de Aquisicdo e a enviar a
Administradora e ao Custodiante a relacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo para que o Custodiante

proceda a verificagdo do enquadramento de tais Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade
previamente a sua aquisi¢do pelo Fundo.

Sem prejuizo do estabelecido acima, a Gestora deverd ofertar ao Fundo Direitos de Crédito que atendam as
seguintes condicdes (“Condicdes de Aquisicdo™):

(a) os Direitos de Crédito Elegiveis devem ter sido originados e formalizados de acordo com a
politica de concessao de crédito;

(b) os Direitos de Crédito Elegiveis devem estar livres e desembaracados de quaisquer Onus,
gravames ou restri¢des de qualquer natureza;

(c) os sacados ndo devem apresentar apontamentos junto ao Serasa, SPC e/ou Equifax quanto a
cheques sem fundos, execugdes judiciais, exceto execucdes fiscais, faléncia e recuperacdo
judicial decretada. Excepcionalmente, a Gestora poderd ofertar ao Fundo Direitos de Crédito
oriundos de sacados que apresentem protestos, e/ou execugdo judicial desde que a soma dos
valores relativos a estas pendéncias ndo superem o montante equivalente a 5% (cinco por cento)
do capital social do sacado;

(d) o Fundo ndo poderd adquirir Direitos de Crédito de sacados inadimplentes se o total de Direitos
de Crédito inadimplidos acima de 60 (sessenta) dias representar mais do que 15% (quinze por

cento) do Patrimo6nio Liquido;

(e) o Fundo ndo podera adquirir Direitos de Crédito originados de operag¢des de recompra acima do
valor total equivalente a 15% (quinze por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(f) o Fundo poderd comprar Direito de Crédito de Cedentes que possuam Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos acima de 60 (sessenta) dias, desde que o saldo devedor deste Cedente ndo

represente mais do que 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(g) o Fundo ndo podera adquirir Direitos de Crédito de Cedentes cujo indice de Direitos de Crédito
liquidados parcialmente for superior a 10% (dez por cento) nos ultimos 12 (doze) meses;

(h) o somatério do valor total de Direitos de Crédito oriundos dos 10 (dez) maiores Cedentes,
devera ser igual ou inferior a 30% (trinta por cento) do Patrimonio Liquido;

(i) devem observar a taxa minima de cessio;
(j) o respectivo sacado ndo esteja em processo de faléncia ou recuperacgdo judicial; e
(k) a Cedente deverd ter declarado que (i) ndo utiliza trabalho escravo e infantil; (ii) possui todas as

licengas exigidas pelas autoridades federais, estaduais e municipais para o exercicio de suas
atividades, inclusive todas as licengas ambientais.
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PATRIMONIO LiQUIDO

O Patrimdnio Liquido do Fundo corresponderd ao somatério dos valores dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, apurados na forma do Capitulo XIV do Regulamento, menos as
exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provisdes referidas nos Artigos 60 e 61 do Regulamento.

Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, das Cedentes, dos sacados e/ou de qualquer
terceiro a titulo, entre outros, de multas, indenizagdes ou verbas compensatdrias serdo incorporados ao
Patrimdnio Liquido.

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacio de seus direitos e prerrogativas e/ou com a
cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serdo de inteira
responsabilidade do Fundo ou dos Quotistas, ndo estando a Administradora, a Gestora ou o Custodiante de
qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessdrios a cobranca dos
seus ativos. A Administradora, a Gestora e o Custodiante nio serdo responsdveis por quaisquer custos, taxas,
despesas, emolumentos, honordrios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros ou das Cedentes,
os quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos Quotistas, observado o disposto no
paragrafo abaixo.

As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessdrias a preservagdo dos direitos e
prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros serdo suportadas diretamente pelo Fundo até o limite do valor das Quotas Subordinadas em
circulagdo. A parcela que exceder a este limite deverd ser previamente aprovada pelos titulares das Quotas
Seniores em Assembléia Geral convocada especialmente para esse fim e, se for o caso, serd por eles aportada
diretamente ao Fundo por meio da subscricdo e integralizacdo de série de Quotas Seniores especifica,
considerando o valor da participagdo de cada titular de Quotas Seniores no valor total das Quotas em
circulagdo, na data da respectiva aprovagdo. Os recursos aportados ao Fundo pelos Quotistas serdo
reembolsados por meio do resgate ou amortizagdo da respectiva série de Quotas Seniores especifica, de
acordo com os procedimentos previstos no Regulamento.

Observada a manutencdo do regular funcionamento do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd
iniciada ou mantida pelo Fundo antes (i) do recebimento integral do adiantamento referido acima; e (ii) da
assunc¢do, pelos Quotistas, do compromisso de prover os recursos necessirios ao pagamento de eventual verba
de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo
serdo responsdveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por qualquer dos Quotistas em
decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de medidas judiciais ou extrajudiciais
necessdrias a preservacdo de seus direitos e prerrogativas, inclusive caso os Quotistas ndo aportem os recursos
suficientes para tanto.

Todos os valores aportados pelos Quotistas ao Fundo nos termos acima deverdo ser feitos em moeda corrente
nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas, impostos, contribuicdes e/ou encargos, presentes ou
futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou
contribuicdes (inclusive sobre movimentagdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermedidrios,
independentemente de quem seja o contribuinte e de forma que o Fundo receba as referidas verbas pelos seus
valores integrais e originais, acrescidos dos valores necessarios para que o Fundo possa honrar integralmente
com suas obrigacdes nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou dedugdo, sendo
expressamente vedada qualquer forma de compensacao

Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as seguintes despesas (os “Encargos do
Fundo”):

(a) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;
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(b)

©
(d)
(e)

®

(@

(h)
®
@

(k)

@

despesas com impressdo, expedicao e publicacdo de relatérios, formuldrios e informagdes
periddicas previstas no Regulamento ou na regulamentag@o pertinente;

despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicac¢io aos Quotistas;
honordrios e despesas devidos a contratacdo dos servigos da Empresa de Auditoria;

emolumentos e comissdes pagos sobre as operacdes do Fundo, os quais deverdo sempre
observar condicdes e parametros de mercado;

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

N N

quaisquer despesas inerentes a constitui¢do ou liquidacdo do Fundo ou a realizacdo de
Assembléia Geral;

taxas de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;
despesas com a contratacdo da Agéncia de Classificagcdo de Risco;

despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcdo organizado,
conforme a legislacdo aplicavel,

despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura e manutencao da Conta de
Arrecadacdo e da Conta do Fundo; e

despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
condéminos, na forma do inciso I do artigo 31 da Instru¢do CVM 356.

Quaisquer despesas ndo previstas acima como Encargos do Fundo correrdo por conta da Administradora.

TAXA DE ADMINISTRACAO

A Administradora e a Gestora receberdo, pela prestacio de servicos ao Fundo, a titulo de taxa de

administracdo, o

percentual anual de 1,5% (um e meio por cento) sobre o valor do Patriménio Liquido do

Fundo, apurado e provisionado diariamente e pago mensalmente (“Taxa de Administragdo”), conforme a

seguinte formula:

TA = (tx + RG/252) x PL(D-1)

onde:

TA: Taxa de Administracdo;

tx: 0,5% (meio por cento);

PL(D-1): Patrimonio Liquido do Fundo no dia util imediatamente anterior a data de
pagamento; e

RG: Remuneragdo da Gestora de 1% (um por cento) ao ano

O valor minimo mensal da Taxa de Administracdo serd de R$5.000,00 (cinco mil reais) ao més.

A Taxa de Administracdo serd paga no quinto dia 1til do més subseqiiente a sua apuracdo e provisionamento.
O Fundo pagard diretamente a Gestora a parcela da Taxa de Administra¢do que lhe cabe.

O Fundo ndo cobrard taxa de performance.
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ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores e até a ocorréncia de um Evento de
Liquidacdo, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do
Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(a)

(b)

(©

(d)

(e)

®

pagamento dos Encargos do Fundo;
provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a serem
incorridos no més calenddrio imediatamente subseqiiente ao més calenddrio em que for efetuado o

respectivo provisionamento;

devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo
54 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacio da emissdo de Quotas especifica;

devolugdo aos titulares das Quotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo
54 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacio da série de Quotas especifica;

provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidag¢do e extin¢ao do
Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas atividades; e

pagamento dos valores referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas.

Na ocorréncia de um Evento de Liquidacdo e, enquanto tal evento permanecer em curso, a Administradora se
obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na
seguinte ordem de preferéncia:

()
(b)

()

(d)

(e)

®

pagamento dos Encargos do Fundo;

devolucgdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo
54 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacio da série de Quotas especifica;

devolugdo aos titulares das Quotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo
54 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacdo da emissdo de Quotas especifica;

provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a serem
incorridos no més calenddrio imediatamente subseqiiente ao més calendario em que for efetuado o

respectivo provisionamento;

provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidag@o e extin¢do do
Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas atividades; e

pagamento dos valores referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS
FORMA E ESPECIE

As Quotas sdo transferiveis e terdo a forma escritural, permanecendo em contas de depésito em nome de seus
titulares.

As quotas constituem fragdes ideais do patrimdnio do Fundo e serdo divididas em duas classes, sendo uma
classe de Quotas Seniores e uma de Quotas Subordinadas.

EMISSAO DE QUOTAS SENIORES
O Fundo podera emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado que:
(a) nenhum Evento de Liquidagdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacdo esteja em vigor;

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma do Pardgrafo 2°
do Artigo 1° do Regulamento;

(c) a Administradora obtenha manifestacdo favordvel a emissao de novas Quotas Seniores dos Quotistas
detentores da totalidade das Quotas Mezanino e Subordinadas em circulacdo, exceto se a referida
emissdo ocorrer a partir de 4 (quatro) meses de antecedéncia da data de Resgate de qualquer série de
Quotas Seniores e que seja condicionada a emissdo de Quotas Mezanino na mesma proporc¢do da
série vigente;

(d) o Fundo ndo esteja em desacordo com sua Razdo de Garantia, alocacdo minima de Direitos de
Crédito nos termos do Artigo 22 do Regulamento e com o Indice de Liquidez; e

(e) nenhum Evento de Avalia¢do ou Evento de Liquidacdo esteja em curso.

As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢gdes comuns:

(a) prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relacio as Quotas Subordinadas, observado o disposto no
Regulamento;

(b) Valor Unitdrio de Emisséo a ser fixado em R$100.000,00 (cem mil reais);

(c) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizagdo,

amortizacao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 45 do Regulamento; e
(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, sendo que
a cada Quota Sénior corresponderd 1 (um) voto.
O valor total das Quotas Seniores serd equivalente ao somatério do valor das Quotas Seniores de cada série,
ou o produto da divisdo do Patrimdnio Liquido pelo niimero de Quotas Seniores, dos dois o menor.
Caso as Quotas Seniores emitidas pelo Fundo forem parcialmente distribuidas, o saldo das Quotas Seniores
ndo colocados no mercado serd automaticamente cancelado.

EMISSAO DE QUOTAS MEZANINO

O Fundo podera realizar uma ou mais emissdes de quotas subordinadas mezanino (“Quotas Mezanino”),
observado que:
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()
(b)

(©

nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacdo esteja em vigor;

o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma do Pardgrafo 2°
do Artigo 1° do Regulamento; e

apds a 1 Emissdo de Quotas Mezanino, a Administradora deverd obter manifestagdo favordvel a
emissdo de novas Quotas Mezanino dos Quotistas detentores da totalidade das Quotas Subordinadas
em circulacdo.

As Quotas Mezanino t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

(a)

(b)

(©
(d)

(e)

subordinam-se as Quotas Seniores e tém prioridade em relacio as Quotas Subordinadas para fins de
amortizacao e/ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em circulagdo quando da
sua emissao;

Valor Unitdrio de Emissdo a ser fixado em R$100.000,00 (cem mil reais);

valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de integralizacdo,
amortizac¢io ou resgate, observados os critérios definidos no caput do Artigo 46 do Regulamento; e

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléias Gerais, sendo que
a cada Quota Mezanino corresponderd 1 (um) voto.

EMISSAO DE QUOTAS SUBORDINADAS

O Fundo podera emitir quotas subordinadas jtnior (“Quotas Subordinadas™), a serem colocadas em uma ou
mais distribui¢des, podendo ser mantido em circula¢cdo um nimero indeterminado de Quotas Subordinadas.

As Quotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes, conforme abaixo:

(a)

(b)

(©

(d)

(e)

subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Mezanino para efeito de amortizacdo e resgate
observado o disposto no Regulamento;

somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino
em circulag@o, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

Valor Unitdrio de Emissdo de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na 1* emissdo de Quotas
Subordinadas, sendo as Quotas Subordinadas emitidas posteriormente terdo seu Valor Unitdrio de
Emissao calculado com base na alinea (d) abaixo;

valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de integralizacdo,
amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no pardgrafo tnico do Artigo 46 do
Regulamento; e

cada Quota Subordinada corresponderd a 1 (um) voto e terd direito de votar todas e quaisquer
matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, excetos aquelas que deliberarem a respeito
da ocorréncia de Eventos de Liquidacdo ou de Avaliacdo do Fundo, ou que deliberarem a respeito do
descumprimento pela Gestora das suas obrigacdes estabelecidas no Regulamento.

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 45 e 46 do Regulamento, conforme o
caso,na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados a disposicio do Fundo
(valor da Quota de D + 1), por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN,
servindo o comprovante de depdsito como recibo de quitagdo.
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A condicdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de depdsito em nome
do respectivo Quotista. Os Investidores Qualificados poderdo efetuar aplicacdes de recursos no Fundo
diretamente com a Administradora, observado o disposto no Capitulo VII do Regulamento e as normas e
regulamentos aplicaveis.

Quando de seu ingresso no Fundo, cada Quotista deverd assinar o Termo de Adesdo ao Regulamento, e
indicar um representante responsavel e seu respectivo endereco de correio eletrdnico para o recebimento das
comunicagdes que lhe sejam enviadas pela Administradora nos termos do Regulamento.

No ato de subscricio de Quotas Seniores e de Quotas Mezanino, o subscritor (i) assinard o boletim de
subscricdo (que também serd assinado pela Administradora), e (ii) se comprometerd a integralizar as Quotas
subscritas na forma prevista no antncio de inicio de distribui¢do da respectiva emissdo de Quotas, respeitadas
as demais condigdes previstas no Regulamento.

O extrato da conta de depdsito emitido pelo Agente Escriturador serd o documento habil para comprovar (i) a
obrigacdo da Administradora, perante o Quotista, de cumprir as prescri¢des constantes do Regulamento e das
demais normas aplicdveis ao Fundo; e (ii) a propriedade do nimero de Quotas pertencentes a cada Quotista.

Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora.

A partir da 1* Data de Emissdo de cada série de Quotas Seniores, seu respectivo valor unitdrio serd calculado
todo dia util, para efeito de determinac@o de seu valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo
corresponder ao valor unitdrio da Quota Sénior no dia 1til imediatamente anterior acrescido dos rendimentos
no periodo com base na meta de rentabilidade prioritdria estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

Os critérios de determinagcdo do valor das Quotas Seniores tém como finalidade definir qual a parcela do
Patrimoénio Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Quotas Seniores na hipétese de
amortizacdo e/ou resgate de suas Quotas, e ndo representam e nem devem ser considerados, em hipétese
alguma, como promessa ou obrigacdo legal ou contratual de remuneragdo por parte do Fundo, da
Administradora ou do Custodiante e de suas respectivas Partes Relacionadas. Independentemente do valor do
Patrim6nio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus, quando da amortizacio ou resgate de suas
Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais Quotas, na respectiva Data de Amortizacdo ou Data de
Resgate, o que representa o limite mdximo de remuneracao possivel para essa classe de Quotas.

A partir da 1* Data de Emiss@o das Quotas Mezanino, seu respectivo valor unitario serd calculado todo dia
util, para efeito de determinagéo de seu valor de integralizacdo, amortiza¢do ou resgate, devendo corresponder
ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimdnio Liquido deduzido do valor das Quotas Seniores dividido
pelo niimero de Quotas Mezanino em circulacdo; ou (ii) o valor unitdrio da Quota Mezanino no dia titil
imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritaria
estabelecida para a emissdo no respectivo Suplemento.

A partir da 1* Data de Emiss@o de Quotas Subordinadas, seu valor unitdrio serd calculado todo dia ttil, para
efeito de determinag@o de seu valor de integraliza¢do, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao valor
do Patrimoénio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino em circulacdo,
dividido pelo niimero de Quotas Subordinadas em circulag@o na respectiva data de cdlculo.

Em todo dia qtil, apds a incorporagdo dos resultados descritos no Artigo 45 do Regulamento nas Quotas

Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagdo da carteira do Fundo no periodo serd incorporado as
Quotas Subordinadas.

AMORTIZACAO E RESGATE DE QUOTAS

As Quotas Seniores de cada série e as Quotas Mezanino distribuidas serdo resgatadas integralmente pelo
Fundo nas respectivas Datas de Resgate.
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Sem prejuizo do previsto no Artigo 49 do Regulamento, o Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas
de qualquer série de Quotas Seniores e Quotas Mezanino a ser emitida, de acordo com as condigdes
estabelecidas no respectivo Suplemento.

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 69 do Regulamento, e desde que o Patrimdnio
Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para tanto, poderd ocorrer alteracdes nas Amortizacdes
Programadas de uma ou mais séries especificas de Quotas Seniores e de Quotas Mezanino em circulagdo, nas
datas e valores a serem estipulados, desde que deliberado pela totalidade dos quotistas das classes e séries
afetadas.

Os titulares das Quotas do Fundo ndo poderdo, em nenhuma hipétese, exigir do Fundo a amortizagdo ou o
resgate de suas Quotas em condi¢des diversas das previstas no Regulamento.

A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora deverd instruir o Custodiante a constituir uma
Reserva de Amortizagdo para pagamento das amortizagdes e resgates das Quotas (a “Reserva de
Amortizacdo”). Para tanto, a Administradora e a Gestora deverdo condicionar a aquisi¢do de novos Direitos
de Crédito ao cumprimento do cronograma abaixo.

A tabela abaixo mostra os valores que deverdo compor a Reserva de Amortizacdo (em percentual sobre o
valor estimado das amortizacdes e resgates), conforme o nimero de dias a decorrer até as proximas Datas de
Amortizagdo e Resgates:

Niuimero de dias corridos antes das Datas Percentual do valor futuro estimado das
de Amortizacio ou da Data de Resgate respectivas amortizacoes e resgates
45 50%
20 100%

A Administradora somente descontinuard os procedimentos descritos acima, quando a soma do valor de
saque, resgate e/ou alienac@o dos outros ativos que integram a Reserva de Amortizacio, liquidos de quaisquer
impostos, taxas, contribuicdes, encargos ou despesas de qualquer natureza, seja equivalente aos valores
determinados conforme o cronograma acima.

A Administradora deverd manter no minimo 1% (um por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo alocado em
moeda corrente nacional, ou aplica-lo, exclusivamente, em Ativos Financeiros (“Reserva de Liquidez”).

A Administradora deverd calcular o Indice de Liquidez da carteira mensalmente, a ser definido como a razdo
entre: (i) Caixa + Ativos Financeiros + Direitos de Crédito de sacados adimplentes a vencer nos préximos 30
(trinta) dias da data de apuracdo; e (ii) as amortizagdes e encargos devidos pelo Fundo nos préximos 30
(trinta) dias da data de apuracio (“indice de Liquidez”).

Para fins de apuracdo, o Indice de Liquidez deverd ser maior ou igual a 1 (um), caso o Indice de Liquidez
permaneca com valor menor a 1 (um) pelo periodo previsto na alinea (j) do Artigo 64 do Regulamento, a
Administradora deverd tomar todas as providéncias relativas a ocorréncia de um Evento de Liquidacao.

Caso a relacdo entre as Quotas Subordinadas e as Quotas Mezanino seja superior ao Excesso de Cobertura, a
Administradora poderd realizar a amortiza¢do parcial ndo programada das Quotas Subordinadas, até o do
Excesso de Cobertura, mediante solicitacdo dos respectivos Quotistas, desde que a amortizagdo nao
programada ndo desenquadre o limite minimo estabelecido como Razdo de Garantia no Artigo 62 do
Regulamento.

Para fins do previsto acima, a Administradora deverd comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos
titulares de Quotas Subordinadas mensalmente, todo primeiro dia util do més.

O montante do Excesso de Cobertura ndo utilizado para fins de amortizagdo de Quotas Subordinadas devera
integrar o Patrim6nio Liquido do Fundo.

A amortizagdo supra somente ocorrerd mediante o enquadramento do Fundo ao Indice de Liquidez, Reservas
de Amortizacdo e de Liquidez, alocagdo minima dos Direitos de Crédito, conforme previsto no Artigo 21 do

33



Regulamento, se nenhum Evento de Avaliagdo ou de Liquidacdo esteja em curso, e desde que o Fundo
continue enquadrado apds a amortizacio prevista.

Caso exista previsdo de amortizacdo das Quotas Seniores e Mezaninos em um respectivo més a
Administradora deverd priorizar o pagamento das amortizacdes programadas desta classe de quotas em
detrimento da amortizacdo das Quotas Subordinadas.

As Quotas poderdo ser objeto de resgate antecipado ocorrendo qualquer Evento de Liquidag@o, conforme
previsto no Regulamento.

O presente item ndo constitui promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma prioridade na
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, bem como critérios de distribuicdo de rendimentos
entre as quotas de diferentes classes. Portanto os quotistas somente receberdo os rendimentos se os
resultados e o patrimonio do Fundo assim o permitirem.

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Artigo 69 do Regulamento, a Administradora devera
transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores e
das Quotas Mezanino, em cada Data de Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes
apurados conforme os Artigos 45 e 46 do Regulamento, e (ii) apds o resgate integral das Quotas Seniores e
das Quotas Mezanino, aos titulares das Quotas Subordinadas, nos montantes apurados conforme o Pardgrafo
unico do Artigo 46 do Regulamento.

A Administradora efetuard o pagamento das amortizagdes ou resgates de Quotas por meio de qualquer forma
de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Os recursos depositados nas Contas do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares das Quotas, quando de sua
amortizacdo ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas
respectivas Datas de Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso.

Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipétese prevista no Artigo 68 do
Regulamento, em Direitos de Crédito.

Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas ndo seja um dia util, a Administradora efetuara o
pagamento no dia util imediatamente subseqiiente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Observadas as disposicdes legais aplicdveis, os Direitos de Crédito devem ser registrados pelo valor
efetivamente pago.

Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devem ser
reconhecidos em razdo da fluéncia de seus respectivos prazos de vencimento, computando-se a valorizacao
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os
procedimentos definidos no Plano Contébil.

Os Ativos Financeiros deverdo ser registrados e ter os seus valores ajustados a valor de mercado, observadas
as regras e os procedimentos definidos pela Administradora e aceitos pelo BACEN e pela CVM, e aplicdveis
aos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios.

Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicacdo dos critérios estabelecidos no
Regulamento, serdo registrados em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do

periodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contabil.

Os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos deverdo ser provisionados de acordo com o disposto no Plano

34



Contdabil, sendo admitida a reversdo da respectiva provisdo, desde que por motivo justificado subseqiiente ao
que levou a sua constitui¢do, limitada ao seu respectivo valor, observado o previsto no pardgrafo abaixo.

As perdas e provisdes relacionadas aos Direitos de Crédito adquiridos vencidos e ndo pagos serdo suportados
unica e exclusivamente pelo Fundo e serdo reconhecidas no resultado do periodo, conforme as regras e
procedimentos definidos na Resolugdo do CMN 2.682, de acordo com os percentuais a seguir indicados
(“Percentual de Provisido’), em cada dia util:

Faixa Periodo de Atraso Percentual de Provisao
sobre o Valor dos Direitos de
Crédito adquiridos (antes de
ser reduzido qualquer Valor
Provisionado)

A atraso entre 0 e 14 dias 0,5%

B atraso entre 15 e 30 dias 1%

C atraso entre 31 e 60 dias 3%

D atraso entre 61 e 90 dias 10%

E atraso entre 91 e 120 dias 30%

F atraso entre 121 e 150 dias 50%

G atraso entre 151 e 180 dias 70%

H atraso superior a 180 dias 100%

A provisdo para devedores duvidosos serd realizada, incluindo provisdo para todos os créditos a vencer de
0,5% (meio por cento) no inicio do Fundo (D+0), constituindo assim, uma reserva de provisao de 0,5% (meio
por cento) do Patrimdnio Liquido investido em Direitos de Crédito.

O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passard a constituir a nova base
de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao
que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos
auferidos.

A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais Direitos de Créditos do mesmo devedor
inadimplente, ou seja, serd estabelecido um valor adicional de provisdo, mesmo que ainda ndo conhecidas por
se referirem a Direitos de Crédito a vencer, mas comuns ao mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado
“efeito vagdo”.

ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA
Desde a 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores até a Data de Rebaixamento da Razao de Garantia definida

abaixo, a Administradora verificard, todo dia ttil se a Razdo de Garantia € igual ou superior a 150% (cento e
cinquenta por cento).

A partir do dia 26 de fevereiro de 2010 (“Data do Primeiro Rebaixamento da Razdo de Garantia”), até a data
de resgate das Quotas Seniores da 10* Emissdo, a Administradora verificard, todo dia util se a Razdo de
Garantia € igual ou superior a 137% (cento e trinta e sete por cento), sendo observados os procedimentos
estabelecidos nos Artigos 63 e 50 do Regulamento.

Apés a data de resgate das Quotas Seniores da 10* Emissdo (“Data do Segundo Rebaixamento da Razdo de
Garantia”), até a tltima Data de Resgate das Quotas Seniores, a Administradora verificard, todo dia util se a

Razdo de Garantia € igual ou superior a 125% (cento e vinte e cinco por cento), sendo observados os
procedimentos estabelecidos nos Artigos 63 e 50 do Regulamento.

Caso a Razdo de Garantia seja inferior as razdes estabelecidas nos pardgrafos acima, a Administradora devera

35



comunicar os titulares de Quotas Subordinadas para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos
para o reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia, mediante a emissdo e subscricdo de novas Quotas
Subordinadas.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que ndo realizardo o aporte adicional de recursos indicado
acima, ou ndo enviem resposta a Administradora em 30 (trinta) dias contados da comunicacdo da
Administradora, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificagdo de Risco do desenquadramento do
Fundo a Razdo de Garantia, observado o Artigo 64, alinea (a) do Regulamento.

A relacdo entre as Quotas Subordinadas e o total de Quotas Subordinadas e Mezanino somadas deverd
representar sempre no minimo 62% (sessenta e dois por cento) (‘“Relacdo Minima”).

Caso a relacdo minima estipulada acima seja inferior a 62% (sessenta e dois por cento), a Administradora
deverd comunicar os titulares de Quotas Subordinadas para que decidam se realizardo aporte adicional de
recursos para o reenquadramento do Fundo a Relagdo Minima, mediante a emissdo e subscri¢do de novas
Quotas Subordinadas.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que ndo realizardo o aporte adicional de recursos indicado
acima, ou nio enviem resposta a Administradora em 30 (trinta) dias contados da comunicagcdo da
Administradora prevista acima, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificagdo de Risco do
desenquadramento do Fundo a Relacdo Minima, observado o Artigo 64, alinea (b) do Regulamento.
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LIQUIDACAO DO FUNDO

EVENTOS DE AVALIACAO

Sado considerados eventos de avaliagdo do Fundo (os “Eventos de Avaliacdo”) quaisquer dos seguintes
eventos:

(a) caso a Razdo de Garantia ndo seja observada por um periodo de 30 (trinta) dias consecutivos contado
da data de recebimento da notificagdo de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados;

(b) caso a Relacdo Minima permanega inferior a 62% (sessenta e dois por cento) por um periodo de 30
(trinta) dias consecutivos contado da data de recebimento da notificacdo de desenquadramento pelos
Quotistas Subordinados;

() caso haja a redugdo do nivel de classificagdo de risco de qualquer das séries ou classes de quotas em
circulacao em dois sub-niveis;

(d) caso o Fundo ndo observe por 30 (trinta) dias consecutivos os limites de concentragdo por sacado
e/ou Cedente, por tipo de ativo ou por segmento estabelecidos no Artigo 21 do Regulamento;

(e) caso as amortizagdes programadas de qualquer série ou de qualquer classe ndo sejam efetuadas nas
datas estabelecidas;

®) caso os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos por periodo superior a 60 (sessenta) dias
consecutivos contado da sua data de vencimento atinjam 15% (quinze por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo;

(2) caso haja alteracdo dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de cobranga adotados pela

Gestora, sem prévia aprovacio da Assembléia Geral;

(h) caso o limite de recompra exceda 15% (quinze por cento) do Patrimdnio Liquido em dois Relatérios
de Monitoramento consecutivos ou quatro alternados em um periodo de 12 (doze) meses;

(i) caso o montante total de Direitos de Crédito pagos com atraso de até 30 (trinta) dias da sua data de
vencimento, seja superior a 20% (vinte por cento) do Patrimdénio Liquido do Fundo em dois
Relatérios de Monitoramento consecutivos ou quatro alternados em um periodo de 12 (doze) meses;

G) caso a Reserva de Amortizagdo, a Reserva de Liquidez e o Indice de Liquidez nio se encontrem
enquadrados por mais que 15 (quinze) dias consecutivos; e

k) caso o total de pagamentos de Direitos de Crédito cedidos realizados pelos sacados diretamente na
conta da Cedente seja superior a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido em 2 (dois) Relatérios
de Monitoramento consecutivos ou quatro alternados em um periodo de 12 (doze) meses.

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacdo, serd convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XXI do
Regulamento, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do respectivo
Evento de Avaliag@o, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o
Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os
procedimentos para a liquidagdo do Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembléia Geral, e
aplicando-se o disposto no Pardgrafo 3° do Artigo 66 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da realizacdo da Assembléia Geral, a referida

Assembléia Geral serd instalada e deliberard normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidacdo do
Fundo.
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EVENTOS DE LIQUIDACAO

Sdo considerados eventos de liquidacdo antecipada do Fundo (os “Eventos de Liquidacdo™) quaisquer dos
seguintes eventos:

(a) cessagdo ou rentincia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacdo dos
servicos de administracio do Fundo previstos no Regulamento, sem que tenha havido sua
substitui¢do por outra institui¢cao, de acordo com os procedimentos estabelecidos no Regulamento;

(b) cessacdo pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servigos objeto
do Contrato de Custddia, sem que tenha havido sua substitui¢do por outra instituicio, nos termos do
referido contrato; €

(©) cessacdo pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servicos objeto do
Contrato de Gestao ou ainda em caso de alteracdo direta ou indireta no controle da Gestora.

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidacdo, a Administradora deverd dar inicio aos procedimentos de
liquidacao antecipada do Fundo definidos abaixo.

Na hipétese de liquidacdo antecipada do Fundo, a Administradora deverd convocar imediatamente uma
Assembléia Geral, a fim de que os Quotistas deliberem sobre os procedimentos que serdo adotados para
preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

No caso de decisdo assemblear pela interrupg¢do dos procedimentos de liquidacdo antecipada do Fundo, ficard
assegurado o resgate antecipado das Quotas Seniores detidas pelos Quotistas dissidentes.

Observada a deliberacio da Assembléia Geral quanto a liquidacdo antecipada, o Fundo resgatard
compulsoriamente todas as Quotas Seniores e posteriormente todas as Quotas Mezanino, ao mesmo tempo,
em igualdade de condi¢des entre os titulares de Quotas da mesma classe e considerando o valor da
participacdo de cada Quotista no valor total das Quotas de cada uma das referidas classes em circulagdo,
observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora liquidard 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, dos valores dos Direitos de Crédito, serdo
imediatamente destinados a Conta do Fundo; e

(c) observada a ordem de alocag@o dos recursos definida no Capitulo XIX, a Administradora debitard a
Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das Quotas Seniores e, posteriormente das Quotas
Mezanino, em circulacdo até o limite dos recursos disponiveis.

Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Pardgrafo 4° do Artigo 66 do Regulamento, serdo utilizados
para o pagamento das Obrigagdes do Fundo de acordo com a ordem de alocagdo de recursos prevista no
Capitulo XIX. Os procedimentos descritos no Pardgrafo 4° do Artigo 66 do Regulamento somente poderdo ser
interrompidos ap6s o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino.

Ap6s o resgate integral antecipado das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino conforme estabelecido no
Artigo 66 do Regulamento, os titulares das Quotas Subordinadas poderdo deliberar pela interrup¢do do
processo de liquidagdo do Fundo e retomada de suas atividades.

Caso apo6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidacdo e observadas as deliberagdes da
Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 66 do Regulamento, o Fundo ndo disponha de recursos
para o resgate integral das Quotas Seniores e Mezanino, serd constituido pelos titulares das Quotas em
circulacdo um condominio nos termos do artigo 1.314 e ss. do Cédigo Civil, que sucederd o Fundo em todos
os seus direitos e obrigagdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de
constituicdo do referido condominio.
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ASSEMBLEIA GERAL
COMPETENCIA

Sem prejuizo das demais atribui¢des previstas no Regulamento, compete privativamente a Assembléia Geral,
observados os respectivos quoruns de deliberacao:

(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 demonstracdes financeiras apresentadas pela
Administradora;

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

(c) deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administracdo cobrada pela Administradora, inclusive na

hipétese de restabelecimento de taxas que tenham sido objeto de reducio;

(d) deliberar sobre a incorporacdo, fusdo, cisdo ou liquidacdo do Fundo, observado o procedimento do
Capitulo XVIII do Regulamento;

(e) aprovar qualquer alteracdo do Regulamento e dos demais Documentos da Operagdo, observado o
disposto na hipétese da alinea (c) do Paragrafo Unico do Artigo 11 do Regulamento; e

(f)aprovar a substitui¢do do Custodiante, da Empresa de Auditoria e da Agéncia de Classificag¢do de Risco.

O Regulamento poderd ser alterado independentemente de Assembléia Geral, sempre que tal alteracdo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinagdes das autoridades competentes e de
normas legais ou regulamentares, incluindo correcdes e ajustes de cardter ndo material nas definicdes e nos
parametros utilizados no cédlculo dos indices estabelecidos no Regulamento, devendo tal alteracdo ser
providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes.

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, quando em segunda convocagdo, e far-
se-4 por meio de aviso publicado no Periédico ou enviado por meio de correio eletrdnico aos Quotistas, dos
quais constardo o dia, a hora e o local em que serd realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma
sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informagdes e dos elementos adicionais necessdrios a
andlise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral. Admite-se que a segunda convocagdo
da Assembléia Geral seja providenciada conjuntamente com a primeira convocagao.

A Assembléia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou (ii) por Quotistas que representem, no
minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulacio.

A Assembléia Geral se instalard em primeira convocac¢iio com a presenca de Quotistas que representem, no
minimo, 51% (cinqiienta e um por cento) das Quotas Seniores em circula¢do, 51% (cingiienta e um por cento)
das Quotas Mezanino e Subordinadas em conjunto, em circulacdo e, em segunda convocagdo, com Quotistas
que representem, no minimo, 51% (cinqgiienta e um por cento) das Quotas Mezanino e das Quotas
Subordinadas em circulag@o. Independentemente das formalidades previstas na lei e no Regulamento, serd
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administradora.
Sem prejuizo do disposto no pardgrafo abaixo, a Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo,
5% (cinco por cento) das Quotas em circulagdio poderdo convocar representantes do Custodiante, da Empresa

de Auditoria, da Gestora ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a
presenca de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberacdo da ordem do dia.
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Independentemente de quem tenha convocado, o representante da Administradora deverd comparecer a todas
as Assembléias Gerais e 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 antncios 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.

A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Quotista por mandatirio
legalmente constituido hd menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento de mandato devera ser depositado na
sede da Administradora no prazo de 2 (dois) dias tteis antes da data de realizacdo da Assembléia Geral.

Ressalvado o disposto nos pardgrafos abaixo e observado o previsto na regulamentacdo aplicdvel, toda e
qualquer matéria submetida a deliberacdo dos Quotistas deverd ser aprovada pelos votos favordveis dos
titulares de no minimo 75% (setenta e cinco por cento) das Quotas presentes a Assembléia Geral, observado o

quorum minimo estabelecido no Pardgrafo 2° do Artigo 74 do Regulamento.

Sem prejuizo do disposto acima, as matérias previstas nos itens (b), (c) e (d) do Artigo 72 do Regulamento,
serdo tomadas em primeira convoca¢do pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocagdo, pela
maioria das Quotas dos presentes.

A alterac@o das caracteristicas, direitos e obrigacdes das Quotas Subordinadas dependerd da aprovacdo (i) da
Assembléia Geral; e (ii) dos titulares da totalidade das Quotas Mezanino e Subordinadas em circulacdo. Além
disso, a alteracdo das seguintes matérias dependerd da aprovacdo dos titulares das Quotas Mezanino e
Subordinadas:

(a) as matérias previstas nos itens (e) e (f) do Artigo 72 do Regulamento; e

(b) cobranca de taxas e encargos de qualquer natureza pela Administradora que ndo estejam
expressamente prevista no Regulamento.

As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos no Regulamento, serdo
existentes, vdlidas 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 convocagdo e deliberacio previstos no Regulamento.
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REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

A presente andlise foi feita com base na legislagdo brasileira em vigor na data deste Prospecto e tem por
objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicdvel aos Quotistas e ao Fundo.

Objetivo de Tratamento Tributario

O Fundo tém como objetivo proporcionar aos seus Quotistas uma estrutura que permita a incidéncia de uma
baixa carga tributdria, de acordo com a legislacdo atualmente aplicdvel. Para tanto o Fundo dedicard esforcos
em buscar enquadramento como Fundo de Investimento de Longo Prazo.

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

Tributacio Aplicavel aos Quotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores Mobilidrios
(“IOF/Titulos”). Nos termos da legislacdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a aliquota de 1% ao dia sobre o
valor do resgate (liquidagdo do Fundo), cessdo ou repactuacdo das Quotas, limitado ao rendimento da
operagdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n.° 6.306/07. Segundo esse
Decreto, resgates, cessdes ou repactuacdes 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
aplicacdo, menor serd o percentual de rendimento sujeito a incidéncia do imposto (0% a 96%). O 10F/Titulos
pode ser deduzido no cdlculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.

A partir de 17 de marco de 2008, os valores aportados no Brasil por parte dos Quotistas residentes ou
domiciliados no exterior estdo sujeitos ao Imposto sobre Cambio (“IOF/Cambio”). Nos termos da legislagdo
em vigor, o imposto serd cobrado a aliquota de 1,5% sobre o montante em moeda nacional, recebido, entregue
ou posto a disposi¢do, correspondente ao valor, em moeda estrangeira, da operagdo de cambio. Vale ressaltar
que o IOF/Cambio incide a aliquota zero nas operacdes de cambio para fins de retorno de recursos aplicados
pelos Quotistas residentes ou domiciliados no exterior.

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:

) Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:
e os rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizagdo das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou
amortizacio e o respectivo custo de aquisicdo das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo

indicadas:

. 1
Para fundos com carteira de longo prazo :

! 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.
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22,5% em aplica¢des com prazo de até 180 dias;
20% em aplicagdes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% em aplicacdes com prazo de 361 até 720 dias;
15% para aplicagdes com prazo acima de 720 dias.

A Gestora 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 15%. Todavia, a Carteira do Fundo podera apresentar variacdo do seu
prazo médio, passando a ser caracterizada como de curto prazo para efeitos tributarios.

. 2
Para fundos com carteira de curto prazo:

o 22.5% em aplicacdes com prazo de até 180 dias;
e 20% em aplicacdes com prazo acima de 180 dias;

e 0s ganhos auferidos na alienacio das Quotas devem ser tributados a aliquota de 15%, devendo
ser recolhidos pela prépria pessoa fisica.

.. . P - . . v g .13
(i1))  Para Quotista pessoa juridica ndo-financeira domiciliado no Brasil:

e os rendimentos auferidos no resgate (liquidagdo do Fundo) ou amortizacdo das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenga positiva entre o valor do resgate ou
amortizacio e o respectivo custo de aquisi¢cdo das Quotas, mediante aplicagdo das aliquotas
regressivas supra;

e 0s ganhos auferidos na alienacdo (realizada dentro ou fora de bolsa) das Quotas do Fundo
devem ser tributados na fonte, como ganhos de renda varidvel, pela diferenca positiva entre o
valor da alienacdo e o custo de aquisi¢do das Quotas a aliquota de 15%;

(iii) Para os Quotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributagdo segue a
regra aplicdvel ao Quotista pessoa fisica residente no Brasil. As excecdes dizem respeito a: (a)
Quotistas sediados em localidades de tributacdo 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 tributacdo favorecida. Para essa ultima situagdo, as
aliquotas aplicdveis no resgate, na amortizacio e na alienacdo (realizada em bolsa) de Quotas sdo
de 15%, ou de 0%, no caso de alienagdo em bolsa de valores.

Na hipétese de alienagdo de Quotas do Fundo em bolsa de valores, sobre o valor da alienagdo, incidird IR-
Fonte a aliquota de 0,005%, neste caso sendo responsdvel pelo recolhimento a instituicdo intermediadora.que
receber a ordem de aliena¢@o do Quotista.

Excegoes e Outras Incidéncias
Existem algumas excecdes as incidéncias tributdrias acima relacionadas, bem como poderd haver outras
incidéncias tributdrias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de tributagc@o a que

cada Quotista estiver sujeito.

Tributacdo Aplicavel ao Fundo

% 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.

% Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF sera tratado como antecipacio do imposto devido e a variagdo positiva do valor
da quota integrard a base de cdlculo do imposto de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribuicdo social sobre o lucro — CSLL da
pessoa juridica.
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O Fundo ndo tem personalidade juridica. Assim, ndo estd sujeito ao pagamento de diversos tributos, tais
como: (i) Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ; (ii) Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido —
CSLL; (iii) contribui¢do para o Programa de Integracao Social — PIS; e (iv) Contribuicio para Financiamento
da Seguridade Social — COFINS.

Além disso, o Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos e Valores
Mobilidrios — IOF incide sobre as operacdes do Fundo a aliquota zero.

IOF

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

Imposto de Renda

A atual legislacdo fiscal estabelece que a Carteira do Fundo € isenta do imposto de renda.

Outras Incidéncias

Em decorréncia das altera¢des constantes as quais a legislacdo fiscal brasileira estd sujeita, novas obrigacdes
podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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ADMINISTRACAO DO FUNDO

O Fundo ¢ administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., sociedade
devidamente autorizada pela CVM a administrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores
mobilidrios, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5° e
6° andares, e inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 33.918.160/0001-73.

A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacdes de acordo com os mais altos
padrdes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que todo homem ativo e
probo deve empregar na conducdo de seus proprios negdcios, praticando todos os seus atos com a estrita
observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicdveis, (ii) do Regulamento, (iii) das deliberagdes da
Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiducidrios, de diligéncia e lealdade, de informacdo e de preservacio dos
direitos dos Quotistas.

INFORMA COES REFERENTES A SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

A Administradora poderd ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares das Quotas reunidos em
Assembléia Geral, na forma do Capitulo XXI do Regulamento, sem qualquer multa ou penalidade de qualquer
natureza para o Fundo.

A Administradora, por meio de carta com aviso de recebimento enderegada a cada Quotista, sempre com
aviso prévio de 60 (sessenta) dias corridos, pode renunciar a administracio do Fundo, desde que a
Administradora convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral para decidir sobre a sua substituicio, devendo ser
observado o quorum de deliberagdo de que trata o Capitulo XXI do Regulamento.

Na hipétese de rentincia da Administradora e nomeagdo de nova instituicio administradora em Assembléia
Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os servicos de administrac@o e gestdo do Fundo até que
a nova institui¢do administradora venha a lhe substituir, o que deverd ocorrer no prazo maximo de 30 (trinta)
dias corridos contados da data de realizacdo da respectiva Assembléia Geral.

A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo, colocar a disposicdo da institui¢do que
vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados da data da deliberag@o da sua substituicdo,
todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informagdes sobre o Fundo, e sua respectiva
administracdo, que tenham sido obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por
qualquer terceiro envolvido diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a institui¢do substituta
possa cumprir, sem solu¢do de continuidade, com os deveres e as obrigacdes da Administradora, nos termos
do Regulamento.

Para informagées sobre as atribuicoes, obrigacoes e responsabilidades da Administradora, vide os Capitulos
Il e IV do Regulamento.

Historico

A Gradual é uma corretora tradicional, com mais de 15 anos de atuacido nos mercado de cAmbio e de valores
mobilidrios, e conta com uma equipe de 120 profissionais experientes e especializados no mercado financeiro
- operadores de mesa, controllers, middle officers, operadores e auxiliares de pregdo, entre outros. A Gradual
opera nas duas bolsas mais importantes do pais, Bovespa e BM&F. Com matriz em Sao Paulo, mantém filiais
no Rio, Campinas, Porto Alegre, Curitiba e Goidnia, e representa¢des autonomas em Santos (SP), Presidente
Prudente (SP), Botucatu (SP), Belo Horizonte (MG), Pelotas (RS), Passo Fundo (RS).

O objetivo da Gradual é oferecer aos clientes as melhores alternativas de portfélio, desde investimentos
diretos, seja através de titulos ou agdes, carteiras administradas, fundos de investimentos em acgdes e
multimercados e clubes de investimento (ja existentes ou proprios), buscando uma férmula sob medida para
cada caso. A Gradual conta atualmente com mais de 10.000 clientes ativos em carteira, entre pessoas fisicas,
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instituicdes financeiras e ndo financeiras. A carteira de ativos de clientes sob sua administragdo e custddia
ultrapassa hoje US$ 400 milhdes.

Em 2004 a Gradual iniciou suas atividades na drea de FIDCs — Fundos de Investimento de Direitos
Creditérios sendo hoje Administradora de 18 (dezoito) Fundos ja em operagdo desde junho de 2005.

Fundada em 1991, inicialmente como Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios, a Gradual responde
atualmente por 1,6% do volume negociado em Bolsa. Em 2000, tornou-se membro niimero 227 da Bovespa,
passando a operar nos sistemas eletronicos Mega e Soma, com atua¢do nacional. Dois anos depois, estendeu
sua atividade a Bolsa de Mercadorias & Futuros.

45



PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

Para a prestacdo dos servicos de custddia, escrituragdo das Quotas do Fundo e controle dos Direitos de
Crédito integrantes da Carteira do Fundo, de forma a cumprir com o artigo 38 da Instrucio CVM 356, o
Fundo contratou o Deutsche Bank.

Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato de Custddia, o Custodiante serd
responsdvel pelas seguintes atividades:

()

(b)

()

(d)

(e)

®

(2)

()

@

zelar pela boa ordem, operacionalizar e executar, por meio de sistema especialmente elaborado para
tal fim, todos os procedimentos e rotinas definidos no Contrato de Custédia e no Contrato de
Escrituragdo, celebrados entre o Custodiante e o Fundo;

receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural, por si ou por terceiros, durante o prazo
minimo exigido pela legislacdo fiscal, dos registros eletronicos da Base de Dados e dos Documentos
Comprobatdrios referentes aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo;

receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural dos documentos abaixo listados, mantendo em
arquivo fisico ou eletronico a documentacdo negocial e fiscal relativa a cada operagdo realizada pelo
Fundo, pelo prazo necessario ao atendimento da auditoria por parte da Administradora, que ocorrera,
no maximo, anualmente:

@) extratos da Conta de Arrecadacdo e da Conta do Fundo e comprovantes de pagamentos de
valores creditados em cada uma das dessas contas;

(i1) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custdédia, Contrato de
Escrituragdo e demais documentos relacionados as rotinas e aos procedimentos definidos no
Regulamento e no Contrato de Custddia;

(iii) documentos referentes aos Ativos Financeiros; e
@iv) todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer Encargo do Fundo;

efetuar a liquidagdo financeira dos Ativos Financeiros e receber quaisquer rendimentos ou valores
referentes a esses ativos;

receber e realizar a cobranga dos valores relativos aos Direitos de Crédito integrantes da carteira do
Fundo, por si ou por terceiros, nos termos do Contrato de Custddia;

efetuar o recolhimento dos impostos incidentes sobre a rentabilidade auferida pelos Quotistas, nos
termos da legislacdo aplicdvel, mediante instru¢do da Administradora;

verificar o enquadramento dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo aos Critérios de
Elegibilidade;

elaborar e fornecer a Administradora os relatdrios e arquivos referentes aos Direitos de Crédito
cedidos e pagos ao Fundo; e

realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos Comprobatdrios, de
forma a verificar a regularidade dos Documentos Comprobatdrios e o cumprimento das obrigagdes
da Gestora com relacdo a guarda e organizacdo dos Documentos Comprobatdrios nos termos do
Contrato de Custédia. Os parametros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificacdo de
devedores que ensejardo a verificacdo do lastro por amostragem serdo definidos de acordo com os
seguintes procedimentos:
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®

n=1
E 2

Sendo:

Utilizacdo de metodologia e ferramentas de auditoria para amostragem. Admitindo
um intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento), a amostra (n) selecionada
serd calculada mediante utilizag@o da seguinte férmula:

Z

+

=
o

E, = Erro Estimado

A = Tamanho da Amostra
N = Populacio Total

n, = Fator Amostral

(i)

@i.0)

Etapas

(ii.a)

(ii.b)

(ii.c)

(ii.d)

O erro amostral tolerdvel representa a diferenca entre o valor que a
estatistica pode acusar e o verdadeiro valor do parametro que se deseja
estimar. Portanto, o erro amostral tolerdvel € a margem de erro aceitdvel
em um estudo estatistico

Determinar o erro amostral tolerdvel. O erro amostral tolerdvel serd
mantido entre 5% (cinco por cento) e 10% (dez por cento), dependendo da
avaliacdo prévia efetuada para o Fundo a ser analisado, considerando
principalmente os seguintes aspectos: natureza do recebivel; qualidade do
Cedente a ser analisado; quantidade de revisdes jd efetuadas para
determinado Fundo e seus respectivos resultados observados;

Determinar o intervalo de confianga. O intervalo de confianca define os
limites inferior e superior de um conjunto de valores que tem certa
probabilidade de conter no seu interior o valor verdadeiro do efetivo da
intervengdo em estudo. Desse modo, o processo pelo qual um intervalo de
confianga é de 95% (noventa e cinco por cento) € tal que ele tem 95%
(noventa e cinco por cento) de probabilidade de incluir o valor real da
eficacia da intervencao em estudo.

Determinar itens chave.  Quando se planeja uma amostragem, utiliza-se
o julgamento para determinar qual parte da populacdo deve ser examinada
individualmente e quais itens devem fazer parte da amostra. Os itens que
ndo justificam a aceitacdo de risco de amostragem, devem ser examinados
individualmente. Isso inclui itens para os quais 0s erros potenciais podem
igualar ou exceder o erro tolerdvel. Alguns itens testados 100% (cem por
cento) ndo fazem parte da populagdo da amostragem.

Extracdo dos itens para teste. A selecdo da amostra € feita por programa
eletronico, que leva em conta fatores como a representatividade das
Cedentes e dos Clientes em relacdo ao total da carteira do Fundo.
Ademais, a cada verificagdo, serdo analisados documentos que deram
origem aos Direitos de Crédito que sejam originados de todas as empresas.

A extragdo da quantidade de itens para teste, indicada pelo resultado
observado apds aplicacdo da foérmula mencionada no item (i), serd
realizada a partir do critério de amostragem probabilistica estratificada
proporcional, onde primeiramente dividi-se a base de dados em extratos
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para depois selecionar, de acordo com a representatividade de cada
extrato, a amostra que serd base para os testes.

(ii.e)  Escopo da andlise. O escopo da andlise da documentag¢do que evidencia o
lastro dos Direitos de Crédito contempla a verificacdo da existéncia dos
Documentos Comprobatérios correspondentes; Abaixo escopo detalhado:

Obtencdo de base de dados analitica por recebivel;

Selecdo de uma amostra de acordo com a férmula acima;
Verificagdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto
ao fiel depositario;

e Verificagdo da documentagdo acessOria representativa dos
Direitos de Crédito (identificagdo pessoal, comprovante de
residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);

e Verificacdio do registro de gravame do bem objeto do
financiamento;

e Evidenciacio do atendimento as politicas de cobranca
administrativa para recebiveis vencidos e ndo liquidados; e

e Verificagdo das condi¢des de guarda fisica da documentacdo
comprobatdria junto ao fiel depositdrio.

Para a execugdo da andlise da documentag¢do que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito, o Custodiante,
sob sua responsabilidade, poderd contratar consultoria especializada para prestar os servicos de andlise por
amostragem dos Direitos de Crédito.

No exercicio de suas fun¢des, o Custodiante estd autorizado, por conta e ordem da Administradora a:

(a) abrir e movimentar, em nome do Fundo, as contas de depdsito especificas abertas
diretamente em nome do Fundo (1) no SELIC; (2) no sistema de liquida¢do financeira
administrado pela CETIP; ou (3) em institui¢cdes ou entidades autorizadas a prestacio desses
servicos pelo BACEN ou pela CVM em que os Ativos Financeiros sejam tradicionalmente
negociados, liquidados ou registrados, sempre com estrita observancia do Regulamento e do
Contrato de Custddia;

(b) dar e receber quitacdo ou declarar o vencimento antecipado dos Ativos Financeiros; e

(©) efetuar o pagamento dos Encargos do Fundo, desde que existam recursos disponiveis e
suficientes para tanto.

Historico

O Deutsche Bank € uma subsididria integral do Deutsche Bank AG. O banco, através de seus Servicos de
Custdédia e Guarda de Titulos, prové servigos fiducidrios, de agenciamento, depositdrios, de custédia e outros
relacionados sobre mais de US$ 3 trilhdes em titulos de divida e de agdes. A estratégia do Deutsche Bank AG
¢ se tornar um lider em servigos de custddia doméstica na Unido Européia, Europa do Leste, América Latina
(principalmente no Brasil, México e Argentina) e Asia. Consistente com esta estratégia, o Deutsche Bank AG
vendeu a sua operagdo norte-americana de custédia para o State Street em 2003, por um valor total de US$
1,5 bilhdo, de modo a se concentrar em seus mercados-alvo. No Brasil, o Deutsche Bank S.A. iniciou seu
negécio de custddia e servicos fiducidrios em 1996, sendo o segundo maior provedor no pais de servicos
fiducidrios, de agenciamento, depositarios, de custddia e outros relacionados, com US$ 500 milhdes em ativos
sob custddia, representando uma fatia de mercado de 3%. Na industria de FIDC, o Deutsche Bank é o
segundo maior custodiante.
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GESTAO

O Fundo contratou a SRM Consultoria e Administracdo de Recursos Ltda. (a “Gestora”) para prestar os
servigcos detalhados abaixo.

A Gestora serd responsdvel, exclusivamente, por todos os servicos relativos a (i) andlise e selecao de Direitos
de Crédito para aquisi¢cdo pelo Fundo, observados os Critérios de Elegibilidade, Condi¢des de Aquisi¢do, taxa
minima de cessdo, limites de concentracao e demais disposicdes aplicdveis estabelecidas no Regulamento; (ii)
analise e selecdo dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada a politica de investimento,
de composi¢do e diversificagdo da carteira do Fundo, nos termos do Capitulo VII do Regulamento, devendo
envidar esforcos para manter o enquadramento fiscal do Fundo como de longo prazo; (iii) acompanhamento
dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, e emitir relatério todo 5° (quinto) dia util de cada més
destacando o atendimento ou ndo a cada um dos limites de concentragdo dispostos no Artigo 21 do
Regulamento (“Relatério de Monitoramento™); (iv) cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédito
integrantes da carteira do Fundo que ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento, de acordo
com a Politica de Cobranga do Fundo e as demais condi¢des estabelecidas no Contrato de Gestdo; (v) guarda
dos Documentos Comprobatérios, na qualidade de fiel depositdria, nos termos do Contrato de Custddia, sem
prejuizo da responsabilidade do Custodiante, nos termos da regulamentag@o aplicdvel; e (vi) negociagdo e
venda, a qualquer terceiro, de quaisquer Direitos de Crédito que estejam vencidos e ndo pagos por prazo
superior a 180 dias (cento e oitenta dias).

Sujeito as regras estabelecidas na Politica de Cobranga do Fundo e visando possibilitar a prestacdo do servi¢o
de cobranga extrajudicial dos Direitos de Crédito, a Gestora terd poderes para renegociar quaisquer
caracteristicas dos Direitos de Crédito com o sacado inadimplente, incluindo, mas néo se limitando ao prazo e
taxa de cessdo do Direito de Crédito; bem como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperagdo
dos valores devidos pelo sacado inadimplente, tais como (i) substituicdo dos Direitos de Crédito inadimplidos
por novos Direitos de Crédito a vencer ou (ii) recompra pela Cedente dos Direitos de Créditos inadimplidos
ou a vencer.

Nenhum Direito de Crédito ou Ativo Financeiro poderd ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido
previamente analisado e selecionado pela Gestora.

Historico da Gestora

A Gestora foi constituida em 2005, fruto de uma reorganizacdo societdria do grupo R.Mansur, em que se
incorporou toda a estrutura operacional e o expertise anteriormente adquiridos por seus controladores na
R.Mansur Factoring.

A Gestora iniciou suas atividades em 2005 atuando na gestdo do portfolio do FIDC Exodus I, administrando
um patriménio inicial de R$7.000.000,00 (sete milhdes de reais). Atualmente a empresa presta servigcos de
gestdo para trés fundos de investimento em direitos creditdrios, totalizando um patrimdnio de
R$140.000.000,00 (cento e quarenta milhdes de reais) sob sua administrag@o.

Detentora de uma sélida estrutura operacional, a Gestora conta com 60 colaboradores em 9 escritérios
estrategicamente localizados em 6 estados diferentes, nas cidades de Sdo Paulo, Fortaleza, Belo Horizonte,
Ribeirdo Preto, Curitiba, Londrina, Blumenau, Porto Alegre e Caxias do Sul.

AGENTE DE COBRANCA

Para prestacdo dos servi¢os de cobranca dos Direitos de Crédito, o Fundo contratou o Banco do Brasil S.A., o

qual deverd realizar os procedimentos tradicionais para cobranga, de acordo com a Politica de Cobranca do
Fundo, bem como € a instituicao de centralizacdo de recebimentos.
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AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

As Quotas Seniores e as Quotas Mezanino do Fundo tém classificacdo de risco atribuida pela Standard &
Poor’s, agéncia de classificacdo de risco contratada pelo Fundo. O respectivo relatério de classificacdo de
risco deverad ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a disposi¢do dos Quotistas na sede e agéncias
da Administradora.

Qualquer alteragdo da classificacdo de risco das Quotas Seniores constitui fato relevante para fins de
comunicagdo aos Quotistas. Dessa forma, havendo o rebaixamento da classificacdo de risco para uma nota
inferior a inicialmente obtida, a Administradora comunicard imediatamente tal fato aos Quotistas e enviara,
através de correspondéncia registrada, o material emitido pela Agéncia de Classificacdo de Risco com a nova
nota e justificativa do rebaixamento.

Historico

A Agéncia de Classificagdo de Risco é uma divisdo da The McGraw-Hill Companies (NYSE:MHP), sendo a
maior provedora mundial de ratings, indices, avaliagdo de risco, pesquisas de investimento, dados e
avaliacdes. Com mais de 6.000 (seis mil) funciondrios localizados em 21 (vinte e um) paises, a Standard &
Poor’s € parte essencial da infra-estrutura financeira mundial e tem desempenhado um papel de lideranga por
mais de 140 (cento e quarenta) anos na provisdo de “benchmarks” independentes para que investidores em
todo o mundo possam tomar decisdes financeiras e de investimento com mais confianca. A Standard & Poor’s
tem um longo histérico na criacdo de benchmarks para o setor financeiro, sendo a primeira a atribuir ratings a
financiamentos securitizados; transacdes com titulos garantidas por seguro; cartas de crédito; solidez
financeira de seguradoras ndo americanas; holdings bancadrias; e empresas de garantias financeiras.

Fundada em 1.888, a The McGraw-Hill Companies é uma provedora global de servicos de informacdes que
atende as necessidades mundiais de servigos financeiros, treinamento e informacdo sobre negdcios e
mercados, por intermédio de marcas importantes como Standard & Poor’s, Business Week e McGraw-Hill
Education. A corporacgio tem mais de 280 (duzentos e oitenta) escritérios em 37 (trinta e sete) paises. Suas
vendas atingiram US$5,3 bilhdes em 2004.

AUDITORIA

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

Historico

A KPMG Auditores Independentes, sociedade com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua
Dr. Renato Paes de Barros n° 33, 13° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 057.755.217/0001-29.

A KPMG foi criada em 1987, com a fusio da Peat Marwick International (PMI) e da Klynveld Main
Goerdeler (KMG), assim como suas firmas-membro individuais. No Brasil, a KPMG esta presente em onze
cidades do Brasil, e conta com mais de 1.200 funciondrios. A KPMG ¢é uma rede global de firmas que prestam
servicos profissionais nas areas de Audit, Tax, e Advisory, com aproximadamente 103.000 pessoas em todo o
mundo, distribuidas em 731 cidades, localizadas em 144 paises. A KPMG serd responsavel pela execugdo dos
servicos de auditoria independente das demonstracdes financeiras do Fundo, a serem efetuadas em cada
encerramento de exercicio social do Fundo.

SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICO
A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outras instituicdes credenciadas pela CVM para
prestacdo dos servicos de custddia, gestdo, classificacdo de risco e de auditoria, agindo sempre no interesse

dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral, nos termos da alinea (g) do Artigo 72
do Regulamento.
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POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMA COES

Salvo quando outro meio de comunicacdo com os Quotistas seja expressamente previsto no Regulamento,
quaisquer atos fatos decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos Quotistas deverdo ser ampla e
imediatamente divulgados por meio (i) de antincio publicado, em forma de aviso, no jornal DCI — Comércio,
Industria & Servicos ou, na sua impossibilidade, em veiculo de circulagdo e alcance equivalente; e (ii) de
correio eletronico enviado ao representante de cada Quotista indicado na forma do Pardgrafo 1° do Artigo 43
do Regulamento.

As publicacdes aqui referidas deverdo ser mantidas a disposi¢do dos Quotistas na sede e agé€ncias da
Administradora e das institui¢cdes que distribuirem Quotas.

Qualquer mudancga no periddico referido acima deverd ser aprovada pelos Quotistas reunidos em Assembléia
Geral.

No prazo méximo de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de cada trimestre, deverdo ser colocados a
disposi¢cdo dos Quotistas, na sede e agéncias da Administradora, informagdes sobre:

(a) o numero e valor das Quotas de titularidade de cada Quotista;

(b) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao tltimo dia do Periodo de Originacio a que
se referir; e

(c) o comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos Financeiros.
Todo o material de divulgacdo do Fundo deverd apresentar a nota conferida pela Agéncia de Classificacdo de
Risco, suas respectivas atualizagdes, e a indicacdo de como os Quotistas podem obter maiores informacdes

sobre a avaliacdo efetuada.

A Administradora deverd colocar as demonstracdes financeiras do Fundo a disposicdo dos Quotistas que as
solicitarem, observados os seguintes prazos maximos:

(a) de 20 (vinte) dias corridos ap6s o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragdes financeiras mensais; e

(b) de 60 (sessenta) dias corridos apds o encerramento do exercicio social a que se referirem, em se
tratando de demonstracdes financeiras anuais.

As informagdes prestadas ou qualquer material de divulga¢do do Fundo nao podem estar em desacordo com o
Regulamento protocolado na CVM.
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 emails de atendimento ao Quotista abaixo indicados:

Francisco A Tertuliano (11) 3372-8304 ftertuliano @ gradualcorretora.com.br
Leonardo A Tertuliano (11) 3372-8304 leonardo @ gradualcorretora.com.br
Antonio Roberto Silva (11) 3372-8334 roberto @ gradualcorretora.com.br
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ESTRUTURA DA OPERACAO

FLUXOGRAMA FINANCEIRO
GRADUAL
Pagamentos
SACADOS
A
DEUTSCHE Recebiveis 1 Faturas
BANK ¥
CEDENTES
A
3
SRM
v Recebiveis 2 Preco de Compra
BANCO DO
BRASIL Pagamentos
1 Quotas Resultados
A 4 \ 4 \ 4
Quotistas Quotistas Quotistas
Subordinados Mezaninos Seniores

(1) Os Direitos de Crédito sdo originados a partir das transag¢des entre as Cedentes e seus respectivos
clientes, que figuram como devedores dos Direitos de Crédito;

(2) A Gestora seleciona Cedentes e Direitos de Crédito para serem adquiridos pelo Fundo. O Fundo
adquire os Direitos de Crédito, liberando o pagamento para a Cedente, através do Custodiante;

(3) O Banco Cobrador recebe os valores referentes aos Direitos de Crédito, e realiza transferéncias
didrias para a conta do Fundo.

(4) Na data de resgate, o Fundo paga aos Quotistas o rendimento relativo & operacao.
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CARACTERISTICAS DOS DIREITOS DE CREDITO

DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto, preponderantemente, a aquisicao de Direitos de Crédito oriundos de operacdes de
natureza industrial, podendo adquirir, secundariamente, Direitos de Crédito oriundos de operacdes de natureza
comercial e de prestacdo de servicos, representados por duplicatas, cheques e notas promissorias.

Os Direitos de Crédito devem representar créditos existentes da data da cessdo que independam de qualquer
evento futuro para sua liquidacéo e cobranga, ou seja, deverdo ser Direitos de Crédito performados.

ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos ao Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo e da politica de
concessdo de crédito constante do Anexo IV do Regulamento, compreendem os Direitos de Crédito
identificados em cada Termo de Cessdo, representados por duplicatas, cheques e notas promissorias,
juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de
tais Direitos de Crédito.

Cada uma das Cedentes é responsdvel pela originacdo, existéncia e correta formalizacdo dos Direitos de
Crédito cedidos.

Os Direitos de Crédito deverdo contar com documentagdo que comprove a efetiva conclusdo do negdcio
originador, sendo que as operacdes originadas por compras e venda a prazo deverdo ter comprovacdo da
entrega de tais produtos, bem como, as operagdes originadas por prestagdo de servicos deverdo ter a
comprovagdo da conclusdo de tais servigos, e ainda, em ambos 0s casos, documentos que comprovem que 0S
Direitos de Crédito ndo se enquadram nas especificacdes do artigo 40, §8° I da Instru¢do CVM 356 (os
“Documentos Comprobatdrios”).

CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A cess@o dos Direitos de Crédito se opera com relagdo a todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acoes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, nos termos do Contrato de Cessao.

O Contrato de Cessdo, bem como cada respectivo Termos de Cessdo € celebrado de forma irrevogavel e
irretratdvel.

Nos termos da regulamentagdo aplicdvel, os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo ndo serdo acrescidos,
removidos ou substituidos, exceto nos casos de Direitos de Crédito inadimplidos que forem substituidos por
vincendos, a critério da Gestora, nos temos do Pardgrafo Unico do Artigo 17 do Regulamento do Fundo.

POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

O Anexo IV ao Regulamento contém a descri¢do detalhada da politica de concessdo de crédito do Fundo.

TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

Todas as cessdes de Direitos de Crédito sdo celebradas, nos termos do Contrato de Cessdo, em carater
irrevogavel e irretratdvel, transferindo para o Fundo, em carater definitivo, a plena titularidade dos Direitos de
Crédito cedidos, juntamente com todos os direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a
estes relacionados.
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FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a andlise dos arquivos fisicos e eletrdnicos que evidenciam o lastro dos Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo serd de responsabilidade do Custodiante, nos termos do Contrato de Cessdo e do
Contrato de Custodia.

TAXA DE CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adquirird Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo média mensal de 150% (cento e cinquenta por
cento) do CDI, ou conforme a férmula especificada abaixo, das duas a maior:

> (QQSn x RAQSN) + (QQM x RAQM)
(QQS+QQM)

+CT +1%

€9,

QQS: Quantidade de Quotas Seniores em circulacdo da série “n”;
RAQSn: Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores da série ‘n’;
QQM: Quantidade de Quotas Mezanino em circulacio;

RAQM: Meta de Rentabilidade das Quotas Mezanino em circulagdo; e
CT: Custos fixos e taxas de Administracio e Gestdo do Fundo.

A férmula disposta acima serd calculada previamente a emissao de novas quotas que possuam uma meta de
rentabilidade determinada.

A Gestora deverd encaminhar ao Custodiante e a Administradora no momento da cessdo relatdrio atestando
que todos os Critérios de Elegibilidade e Condi¢des de Aquisi¢do foram devidamente atendidos e verificados
por esta de acordo com o disposto no Regulamento (“Relatério de Aquisi¢do™).

PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo ndo adota politica de pré-pagamento dos Direitos de Crédito que compdem a sua carteira. Além
disso, de acordo com os Contratos de Cessdo e os Termos de Cessdo utilizados na aquisi¢io de Direitos de
Crédito, o Fundo ndo estd obrigado a aceitar o pré-pagamento dos Direitos de Crédito que integram sua
carteira. Desse modo, nos termos do Cédigo Civil (Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002), salvo se acordado
entre o Fundo e o devedor, o Fundo, na qualidade de credor dos Direitos de Crédito, ndo estd obrigado a
receber o valor correspondente ao Direito de Crédito antes do seu vencimento. No entanto, caso o Fundo
venha a aceitar o pré-pagamento de Direitos de Crédito, isso ndo gerard nenhum efeito adverso sobre a
rentabilidade das Quotas, uma vez que o Fundo ndo concederd qualquer desconto ou deducdo sobre o valor do
Direito de Crédito. Nao haverd, portanto, em nenhuma hipdtese, prejuizo para o Fundo, caso os devedores e o
Fundo venham a acordar o pré-pagamento dos Direitos de Crédito.

RECOMPRA DOS DIREITOS DE CREDITO
Caso o devedor dos Direitos de Crédito, por qualquer motivo, inclusive forca maior, ndo efetue a liquidagdo

dos mesmos dentro do prazo de vencimento, o Fundo podera requerer que a Cedente recompre tais Direitos de
Crédito, com aplicagdo de multa e encargos de cobranga.
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NiVEIS DE CONCENTRACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A tabela abaixo apresenta os percentuais de concentracdo da carteira do Fundo, em ordem decrescente de
concentracdo por Cedente e sacado de Direitos de Crédito com base no Patrimdnio Liquido de 22 de outubro
de 2008:

Por Cedente Por Sacado
1° Cedente 5,41% 1° sacado 2,43%
2° Cedente 4,30% 2° sacado 1,78%
3° Cedente 1,48% 3°sacado 1,15%
4° Cedente 1,43% 4° sacado 0,92%
5° Cedente 1,20% 5°sacado 0,88%
6° Cedente 1,11% 6° sacado 0,87%
7° Cedente 1,10% 7° sacado 0,74%
8° Cedente 1,07% 8° sacado 0,74%
9° Cedente 1,06% 9° sacado 0,63%
10 Cedente 1,03% 10 sacado 0,63%

POLITICA DE COBRANCA

O Anexo III ao Regulamento contém a descri¢do detalhada da atual Politica de Cobranca adotada pelo Fundo.

RESCISAO E RESTITUICAO DO PRECO DE AQUISICAO

Ocorrendo a rescisdo de qualquer Contrato de Cessdo, seja por descumprimento pela Cedente ou pelo
Devedor Soliddrio de qualquer obrigagdo, pela ndo apresentagdo ou aprovagdo das garantias, inicio de
procedimento de dissolugdo e/ou liquidagdo ou decretagdo de faléncia da Cedente ou do devedor solidario ou
apresentacdo de pedido de autofaléncia por qualquer um deles, ou ainda, pela concessdo de concordata a
Cedente ou ao devedor soliddrio, homologacdo de processamento de recuperagdo judicial ou de plano de
recuperacdo extrajudicial a qualquer um deles, o Fundo serd restituido dos precos pagos pelos Direitos de
Crédito que ndo estejam integralmente liquidados, com atualizacdo monetdria pelo IGPM até a data da
rescisdo, atualizado anualmente a partir da data de rescis@o até o efetivo pagamento, com incidéncia de juros
de 1% ao més.

GARANTIAS

As cessdes dos Direitos de Crédito sdo garantidas por co-obrigacdo de cada Cedentes, e por um terceiro, na
qualidade de devedor solidério, indicado pela Cedente na forma do Contrato de Cessdo. A cessdo dos Direitos
de Crédito pode ainda contar com garantias fidejussérias e nota promisséria prestadas ou emitidas, conforme
0 caso, por pessoas vinculadas ao devedor dos Direitos de Crédito, o que mitiga de maneira considerdvel os
riscos inerentes aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

55



SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS

CONTRATO DE CESSAO PADRAO

O Contrato de Cessdo estabelece que a cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relacdo a todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito.
Cada Cedente garante a existéncia e validade dos Direitos de Crédito.

O Contrato de Cessdo, bem como cada respectivo Termos de Cessdo é celebrado de forma irrevogavel e
irretratvel.

O Contrato de Cessdao padrao é utilizado para qualquer Cedente que venha a ceder créditos ao Fundo,
podendo variar o preco de aquisicdo, taxas e encargos, partes, permanecendo inalterado o teor do instrumento,
o qual conta com co-obrigacdo soliddria da Cedente. Adicionalmente, de acordo com o risco de cada Cedente
o Fundo pode requerer garantias fidejussérias e nota promissdria de pessoas vinculadas ao devedor dos
Direitos de Crédito, o que mitiga os riscos dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

CONTRATO DE CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO DE QUOTAS

Por meio do Contrato de Custddia, Controladoria e Escrituracdo de Quotas, o Custodiante se obrigou a prestar
ao Fundo os servicos (i) de custddia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros; (ii) controladoria do Fundo;
e (iii) escrituracdo de quotas, incluindo os servicos de que trata o artigo 38 da Instru¢do CVM 356.

O servico de custédia qualificada compreende a liquidagdo fisica e financeira dos Ativos, sua guarda e
responsabilidade, bem como a administracdo e informacg@o de eventos associados a esses Ativos. A custddia
qualificada compreendera também a liquidacdo financeira de derivativos, contratos de permutas de fluxos
financeiros — swap e operacdes a termo, bem como o pagamento das taxas relativas ao servico prestado, tais
como, mas ndo limitadas a, taxa de movimentacdo e registro dos depositdrios e cdmaras e sistemas de
liquidacao.

O Custodiante receberd pela prestagdo dos seus servids uma remuneragdo equivalente a 0,2% ao ano sobre o
valor do Patrimdnio Liquido do Fundo, apurado e provisionado diariamente e pago mensalmente

CONTRATO DE GESTAO

Por meio do Contrato de Gestdo, a Gestora se obrigara a prestar servigos descritos na pdgina 50 deste
Prospecto e, pelo desempenho destas obrigacdes a Gestora fard jus a uma parcela da Taxa de Administragdo
conforme prevista na pagina 28 deste Prospecto.

CONTRATO DE SERVICOS DE CLASSIFICACAO DE RISCO

Por meio do Contrato de Servicos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de Classificagdo de Risco foi
contratada para a prestacio dos servicos de classificagdo de risco das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino.

Pela prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Servigos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de
Classificacio de Risco fard jus a uma remuneragio anual no valor de R$ 57.470,00 (cinqiienta e sete mil,
quatrocentos e setenta reais) a ser paga pelo Fundo.

CONTRATO COM EMPRESA DE AUDITORIA

A Empresa de Auditoria foi contratada pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstra¢des financeiras
e das contas do Fundo.
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Como resultado dos trabalhos realizados pela Empresa de Auditoria, serdo emitidos os seguintes documentos:
(i) Relatdrio sobre as demonstracdes financeiras do Fundo, compreendendo:

e Demonstracdes da composicao e diversificacao das aplicacdes;

e Demonstracdes das evolugdes do Patrimdnio Liquido; e

e Notas explicativas as demonstracdes financeiras;

(i) Parecer dos auditores independentes; e

(iii) Relatério de recomendagdes e descumprimento de normas incluindo aspectos relacionados aos controles
internos, praticas contdbeis utilizadas e o nao-cumprimento de leis e regulamentacdo, se aplicavel.

Pelo prestagdo de servigos de revisdo anual das demonstragdes financeiras e das contas do Fundo, a Empresa
de Auditoria fard jus a remuneracgéo anual de R$16.000,00 (dezesseis mil reais).

Nao foi identificado quaisquer eventos nos contratos firmados pelo Fundo que possam acarretar a
liquidacdo ou amortizagdo antecipada dos Direitos de Créditos cedidos ao Fundo.
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CARACTERISTICAS DA PERFORMANCE DA CARTEIRA

Informacdes de Inadimplementos, Perdas ou Provisiao para Devedores Duvidosos

A tabela abaixo contém as informacdes sobre a inadimpléncia histérica do Fundo nos dltimos 36 meses:

FIDC EXODUS I - Evolucio da Inadimpléncia

Inadimpléncia

DATA | Patriménio Liquido | (Direitos de Crédito | 7 °0¢ | % deaumento sobrea
Vencidos) o PL inadimpléncia do més anterior
outubro-05 R$ 4,123,107.56 R$ 697,767.47 16.92%
novembro-05 R$ 5,565,109.81 R$ 512,860.08 9.22% -26.50%
dezembro-05 R$ 7,109,755.78 R$ 490,022.07 6.89% -4.45%
janeiro-06 R$ 8,002,461.56 R$ 1,088,920.81 13.61% 122.22%
fevereiro-06 R$ 9,276,879.77 R$ 1,323,151.31 14.26% 21.51%
mar¢o-06 R$ 13,280,871.32 R$ 1,765,136.65 13.29% 33.40%
abril-06 RS 14,334,936.54 R$ 2,320,757.76 16.19% 31.48%
maio-06 R$ 16,684,042.40 R$ 3,660,322.74 21.94% 57.72%
junho-06 R$ 17,120,738.79 R$ 4,433,484.01 25.90% 21.12%
julho-06 R$ 17,677,408.32 R$ 4,692,338.35 26.54% 5.84%
agosto-06 R$ 20,699,151.36 R$ 5,123,397.52 24.75% 9.19%
setembro-06 R$ 20,946,566.93 R$ 5,032,851.91 24.03% -1.77%
outubro-06 R$ 22,221,706.50 R$ 5,400,692.10 24.30% 7.31%
novembro-06 R$ 22,464,427.71 R$ 6,471,515.02 28.81% 19.83%
dezembro-06 R$ 23,714,506.65 R$ 6,596,494.80 27.82% 1.93%
janeiro-07 R$ 24,628,444.82 R$ 6,941,013.39 28.18% 5.22%
fevereiro-07 R$ 24,652,526.63 R$ 8,071,837.41 32.74% 16.29%
margo-07 R$ 24,978,462.39 RS 8,188,772.94 32.78% 1.45%
abril-08 R$ 27,253,600.75 R$ 8,623,194.44 31.64% 5.31%
maio-07 R$ 28,655,055.73 R$ 9,125,667.44 31.85% 5.83%
junho-07 R$ 31,149,721.75 R$ 9,201,674.87 29.54% 0.83%
julho-07 R$ 29,351,351.24 R$ 10,427,353.05 35.53% 13.32%
agosto-07 RS$ 30,629,971.85 R$ 7,706,289.86 25.16% -26.10%
setembro-07 R$ 28,167,853.06 R$ 8,237,259.63 29.24% 6.89%
outubro-07 R$ 27,671,110.17 R$ 7,191,508.12 25.99% -12.70%
novembro-07 R$ 29,195,827.99 R$ 8,721,339.67 29.87% 21.27%
dezembro-07 R$ 29,511,567.70 R$ 9,281,341.55 31.45% 6.42%
janeiro-08 R$ 29,163,277.18 RS 8,648,827.98 29.66% -6.81%
fevereiro-08 R$ 36,909,948.18 R$ 7,106,801.49 19.25% -17.83%
marg¢o-08 R$ 37,812,967.79 R$ 6,551,015.10 17.32% -7.82%
abril-08 R$ 35,815,251.17 R$ 5,886,405.04 16.44% -10.15%
maio-08 R$ 37,001,933.83 R$ 7,815,669.66 21.12% 32.77%
junho-08 R$ 42,179,946.99 R$ 8,319,132.91 19.72% 6.44%
julho-08 R$ 42,533,188.01 R$ 8,265,700.89 19.43% -0.64%
agosto-07 R$ 43,181,946.50 R$ 7,219,476.03 16.72% -12.66%
setembro-08 R$ 42,398,452.98 R$ 10,153,325.78 23.95% 40.64%
outubro-08 R$ 41,437,592.19 R$ 9,309,732.02 22.47% -8.31%
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As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito sdo reconhecidas no resultado do periodo conforme as
regras e procedimentos definidos na Resolu¢cdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.682, de 21 de dezembro
de 1999. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passard a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por motivo justificado
subseqiiente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos
rendimentos auferidos.
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INFORMACOES FINANCEIRAS E HISTORICO
Historico

Deste o inicio de suas operagdes até a data deste Prospecto, o Fundo apresentou um excelente desempenho,
atingindo as metas de rendimento prioritdrio e com substancial crescimento do patrimdnio liquido.

Performance Grafica

O gréfico abaixo apresenta a evolu¢do do Patrimdénio Liquido do Fundo desde sua constituicdo até 21 de
agosto de 2008:

FIDC EXODUS I - Evolucao do PL
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Evolucao da Razio de Garantia

O grafico abaixo apresenta a evolucdo da Razdo de Garantia do Fundo até 21 de agosto de 2008:
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FIDC EXODUS | - Evolucédo de Razao Garantia
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Desempenho da Carteira do Fundo

A tabela abaixo apresenta a evolucdo das parcelas do Patrimo6nio Liquido representadas pelas Quotas Seniores

e Quotas Subordinadas nos periodos indicados:
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Os graficos e dados acima evidenciam o desempenho da carteira, através da rentabilidade acumulada no
periodo.

Embora a rentabilidade da carteira ndo seja integralmente transferida a rentabilidade prioritdria atribuida as
Quotas Seniores, esta rentabilidade demonstra a capacidade do Fundo em arcar com a rentabilidade
prioritdria, especialmente pelo aumento do fator de garantia representado pelo crescimento da participagdo
das Quotas Subordinadas no Patriménio Liquido do Fundo.

Para maiores informagdes financeiras do Fundo, o investidor pode acessar o site da CVM (www.cvm.gov.br),
o qual disponibiliza os relatérios mensais e trimestrais do Fundo, bem como todos os documentos do Fundo,

inclusive os documentos relativos a Oferta.

O presente item ndo constitui promessa de rendimentos. A rentabilidade obtida no passado ndo representa
garantia de rentabilidade futura.
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FATORES DE RISCO

Antes de decidir investir nas quotas do Fundo, os interessados devem analisar, cuidadosamente,
considerando sua propria situacdo financeira e objetivos de investimento, todas as informagées constantes
deste Prospecto e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta Segdo.

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza, estdo sujeitos a flutuacoes de
mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Quotistas, hipoteses em que a Administradora, o Custodiante, a Gestora ou qualquer de suas Partes
Relacionadas ndo poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagd@o ou
perda de valor dos ativos integrantes da Carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secunddrio
para os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos
Quotistas quando da amortizacdo ou resgate de suas Quotas, nos termos do Regulamento.

As aplicagdes dos Quotistas ndo contam com garantia da Administradora, do Custodiante, de suas Partes
Relacionadas, ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

RISCOS RELATIVOS AO INVESTIMENTO NO FUNDO
Efeitos da politica econémica do Governo Federal

O Fundo, seus ativos, quaisquer Cedentes e os devedores dos Direitos de Crédito estdo sujeitos aos efeitos da
politica econdmica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém freqilientemente na politica monetdria, fiscal e cambial, e, conseqiientemente,
também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar
a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condicao financeira e os
resultados de cada Cedente, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do
Fundo, bem como a originacdo e pagamento dos Direitos de Crédito por cada um dos sacados podem ser
adversamente afetados por mudancgas nas politicas governamentais, bem como por:

e flutuagdes das taxas de cambio;
e alteracdes na inflagdo;
e alteragdes nas taxas de juros;

e alteragdes na legislacdo e regulamentacdo aplicdveis aos fundos de investimento em direitos
creditorios;

e alteragdes na politica fiscal; e

e outros eventos politicos, diplomdticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os
mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a especulacio sobre eventuais
atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no
mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negécios, a condi¢@o financeira e os resultados de
cada Cedente ou sacado, bem como a originagdo e liquidagdo dos Direitos de Crédito pelos respectivos
devedores, respectivas Cedentes e eventuais garantidores.
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A atividade do segmento industrial no Brasil, e, conseqiientemente, a originagdo dos Direitos de Crédito, estda
diretamente relacionada ao crescimento econdomico e ao nivel de investimento e consumo no pais. Assim, a
retragdo da economia brasileira, ocasionada por crises internas ou externas ou por agcdes governamentais, pode
afetar negativamente os negécios de cada uma das Cedentes, e a originacdo e liquidagdo dos Direitos de
Crédito.

Investimento de baixa liquidez

Os fundos de investimento em direitos creditérios sio um novo e sofisticado tipo de investimento no mercado
financeiro brasileiro e, por essa razdo, com aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou juridicas que se classifiquem
como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores podem preferir formas de
investimentos mais tradicionais, o que afetard de forma adversa o desenvolvimento do mercado de fundos de
investimento em direitos creditdrios e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Quotas
do Fundo.

Ademais, ndo hd um mercado secunddrio desenvolvido para a negociagdo de quotas de fundos de
investimento em direitos creditdrios, o que resulta em baixa liquidez desse tipo de investimento. O Fundo foi
constituido sob a forma de condominio fechado, o que impede o resgate de suas Quotas a qualquer momento e
pode resultar em dificuldade adicional aos Quotistas para alienar seu investimento no mercado secunddrio. A
baixa liquidez do investimento nas Quotas pode implicar impossibilidade de venda das Quotas ou venda a
preco inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Quotistas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Quotas é apenas uma prioridade
estabelecida para o recebimento do resultado da carteira estabelecida pelo Fundo, nio constituindo garantia
minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo
constituam patrimdnio suficiente para a valorizacdo das Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd
inferior a meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com
relacdo a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao proprio Fundo, ndo
representam garantia de rentabilidade futura.

Amortizacdo e resgate condicionado das Quotas

As tnicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortizag@o e/ou resgate das Quotas € a
liquidagdo: (i) dos Direito 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 cobranca, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispord de
quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, das Quotas, o que podera
acarretar prejuizo aos Quotistas.

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros e
aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a Administradora alienar os
respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um
mercado secunddrio ativo e organizado para a negociag@o dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢ao
da amortizac¢do e/ou resgate das Quotas a liquidacdo dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros,
conforme descrito no Pardgrafo acima, tanto a Administradora quanto o Custodiante estdo impossibilitados de
assegurar que as amortizacdes e/ou resgates das Quotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo
sendo devido, nesta hipédtese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, a Gestora e o
Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Liquidacao antecipada do Fundo e resgate de Quotas
O Regulamento prevé hipéteses nas quais o Fundo podera ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer

uma dessas hip6teses, o Fundo pode ndo dispor de recursos para pagamento aos Quotistas na hipétese de, por
exemplo, os Direitos de Crédito ainda ndo terem sido liquidados pelos devedores.
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Deste modo, os Quotistas poderdo ndo receber a rentabilidade que o Fundo objetiva ou mesmo sofrer prejuizo
no seu investimento nao conseguindo recuperar o capital investido nas Quotas, e, ainda que recebam o capital
investido, poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada
até entdo pelo Fundo. Nesse caso, ndo serd devida pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a
Administradora, os Custodiante e a Gestora qualquer multa ou penalidade.

Guarda dos Documentos Comprobatorios

A Gestora serd responsdvel pela guarda dos respectivos Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo nos termos do Contrato de Custédia. Embora o Custodiante e o Fundo tenham o direito
contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos Comprobatdrios, a guarda de tais documentos por
terceiros pode representar uma limitacio ao Fundo de verificar a devida originacdo e formalizacdo dos
Direitos de Crédito e de realizar a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e ndo

pagos.
Cobranga judicial dos Direitos de Crédito

Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessdrios a cobranca dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das prerrogativas dos Quotistas
s@o de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite do valor total das
Quotas Subordinadas, sempre observado o que seja deliberado pelos titulares das Quotas Seniores reunidos
em Assembléia Geral na forma do Capitulo XXI do Regulamento. A Administradora e o Custodiante ndo sdo
responsdveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencdo dos referidos procedimentos, caso 0s
titulares das Quotas Seniores deixem de aportar os recursos necessdrios para tanto, nos termos do Capitulo
XX do Regulamento.

Necessidade de realizar aporte de recursos no Fundo em decorréncia de Patrimonio Liquido negativo

O Fundo ndo utiliza alavancagem como parte integrante de sua politica de investimentos, entretanto, a
variacdo do Patrimdnio Liquido estd ligada a precificagdo dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos
Financeiros. Em caso de elevac¢do da inadimpléncia histdrica da carteira do Fundo e da falta novos de aportes
por parte dos Quotistas Subordinados, as Quotas do Fundo poderdo ter seu valor muito préximo ou igual a
zero. Em decorréncia das despesas e obrigacdes a que o Fundo estd sujeito, os Quotistas poderdo ser
chamados a aportar novos recursos no Fundo de forma a arcar com os seus Encargos.

RISCOS RELATIVOS AOS DIREITOS DE CREDITO
Risco de mercado

O desempenho dos Ativos Financeiros que compdem a Carteira do Fundo estd diretamente ligado a alteracdes
nas perspectivas macroecondmicas de mercado, o que pode causar oscilacdes em seus precos. Tais oscilacdes
também poderdo ocorrer em fun¢do de alteracdes nas expectativas do mercado, acarretando mudangas nos
padrdées de comportamento de precos dos ativos. As referidas oscilagdes podem afetar negativamente o
desempenho do Fundo, e conseqiientemente a rentabilidade das Quotas.

Risco de crédito

O risco de crédito decorre da capacidade dos devedores e/ou emissores dos ativos integrantes da Carteira do
Fundo e/ou das contrapartes do Fundo em operagdes com tais ativos em honrarem seus compromissos,
conforme contratados. Alteracdes no cendrio macroecondmico que possam comprometer a capacidade de
pagamento, bem como alteragdes nas condi¢cdes financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na
percepcdo do mercado acerca de tais investidores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos
significativos aos pregos e liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o Fundo e para os
Quotistas. Adicionalmente, a falta de capacidade e/ou disposi¢cdo de pagamento de qualquer dos emissores
dos ativos ou das contrapartes nas operagdes integrantes da Carteira do Fundo, acarretard perdas para o
Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos para conseguir recuperar os seus créditos.

Liquidez restrita dos principais ativos do Fundo
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Os principais ativos do Fundo s@o os Direitos de Crédito a serem originados por empresas do segmento
industrial e selecionados pela Gestora, os quais ndo possuem um mercado secunddrio desenvolvido ou
organizado. Caso o Fundo tenha de alienar os Direitos de Crédito de sua titularidade, € possivel que ndo haja
interessados ou que o prego de alienacdo resulte em perdas para o Fundo, o que resultard em prejuizo para os
Quotistas.

Regularidade dos Direitos de Crédito

O Custodiante realizard verificacdo periédica do lastro dos Direitos de Crédito com base em andlise por
amostragem — ou seja, esta auditoria ndo compreenderd a revisio de todos os Direitos de Crédito, mas apenas
de alguns selecionados aleatoriamente, de forma a verificar a regularidade de seus Documentos
Comprobatérios. Mesmo com a realizagcdo dessa auditoria, a Carteira do Fundo poderd conter Direitos de
Crédito cujos Documentos Comprobatdrios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio,
pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito, causando-lhe prejuizo.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos

Os ativos integrantes da Carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os
de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderdo causar variagdes nos valores dos
ativos integrantes da Carteira do Fundo, resultando em aumento ou reducdo do valor das Quotas.

Movimentagdo dos valores relativos aos Direitos de Crédito de titularidade do Fundo

Todos os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo recebidos
diretamente na Conta de Arrecadag@o. Os valores depositados na Conta de Arrecadacdio serdo transferidos
diariamente para a Conta do Fundo. Apesar do Fundo contar com a obrigacdo do respectivo banco de realizar
diariamente as transferéncias dos recursos depositados na Conta de Arrecadacdo para a Conta do Fundo, a
rentabilidade das Quotas pode ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Quotistas, caso
haja inadimplemento pelo Banco do Brasil, no cumprimento de sua referida obriga¢do, inclusive em razao de
falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo. Nao h4 qualquer
garantia de cumprimento pelo referido banco de suas obrigacdes acima destacadas.

Risco de ndo originagdo de Direitos de Crédito

A Gestora € a responsdvel pela sele¢do dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que
nenhum Direito de Crédito podera ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o Regulamento, se ndo forem
previamente analisados e selecionados pela Gestora. Apesar de o Regulamento do Fundo prever Eventos de
Avaliacdo e Eventos de Liquidagdo relativos a renudncia, substituicio ou outros eventos relevantes
relacionados a Gestora, caso exista qualquer dificuldade da Gestora em desenvolver suas atividades de andlise
e selecdo de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser adversamente afetados.

Risco decorrente dos critérios adotados pela Cedente para a concessdo do crédito.

O Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de multiplos Cedentes. Tais Cedentes nio sdo
previamente conhecidos pelo Fundo, pela Gestora, pela Administradora e/ou pelo Custodiante, de forma que
eventuais problemas oriundos da relacdo comercial entre as Cedentes e os respectivos sacados podem nado ser
previamente identificados pelo Fundo, pela Gestora, pela Administradora e/ou pelo Custodiante. Os
resultados do Fundo poderao ser afetados negativamente caso a Cedente ndo indenize o Fundo pelos Direitos
de Crédito que ndo forem pagos integralmente pelos sacados em decorréncia de qualquer problema de
natureza comercial entre o sacado e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii)
devolugdo do produto que resulte no cancelamento da respectiva venda.

Risco decorrente de eventuais restricoes de natureza legal ou regulatoria.

A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou administrativa,
afetando negativamente o patrim6nio do Fundo. Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo originados
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por operacdes de natureza financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servigos entre as Cedentes e seus
devedores. Os contratos e os demais documentos que formalizam tais relagdes podem apresentar vicios
questiondveis juridicamente, podendo ainda apresentar irregularidades de forma ou contetdo. Assim, poderia
ser necessdria decis@o judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
devedores, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial desfavordvel. Em qualquer caso, o Fundo poderia
sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de recursos.
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REGULAMENTO DO FUNDO
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA
'~ EXODUSI

CNPJ/MF N° 07.399.646/0001-32

ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS
REALIZADA EM 08 DE MAIO DE 2009

ATA DE ASSEMBLEIA GERAL REALIZADA EM 08 de maio de 2009, as 9:30, na sede
social da GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., (a “Administradora™), institui¢io financeira com sede na Avenida Juscelino Kubitschek, n°
50, 5°, 6° e 7° andares, na cidade de Séo Paulo, Estado de S0 Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 33.918.160/0001-73.

CONVOCACAO: Convocacio realizada em 30 de abril de 2009, nos termos do Artigo
74 do Regulamento.
PRESENCA: _ Nos termos do Artigo 74, paragrafo 2° do Regulamento do Fundo,

compareceram em 2° convocagdo os quotistas do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
da Indistria Exodus I (o “Fundo”™), representando a totalidade das Quotas Subordinadas em
circulagfio, ¢ a Administradora representada por seu diretor estatutario, o Sr. Agostinho Renoldi
Junior. :

MESA DIRETORIA: Presidente: Sr. Agostinho Renoldi Junior |
Secretario: Sr. Leonardo Tertuliano

ORDEM DO DIA: (1) aprovar a alteragfio do Capitulo VI do Regulamento do Fundo,
tendo em vista que a Bulltick Brasil Consultoria e Assessoria Empresarial Ltda. (a “Bulltick™)
nfo atuard em conjunto com a SRM Consultoria e Administraciio de Recursos ¢ Finangas Ltda.
(a “SRM”) na gestéo da Carteira do Fundo; (ii) aprovar a alteragiio da alinea (c) do Pardgrafo 3°
do Artigo 28 do Regulamento do Fundo; (iii) aprovar a alteragdo dos Artigo 32s e 33 do
Regulamento do Fundo, com: o fim de estabelecer a remunerago a ser paga 4 Administradora e 4
Gestora, a titulo de taxa de administracfio; (iv) aprovar a exclusfo do direito de preferéncia dos
quotistas do Fundo na aquisi¢do de-novas quotas a serem emitidas pelo Fundo, alterando o
‘Regulamento do Fundo nesse sentido; (v) aprovar a exclusfio do Pardgrafo 1° do Artigo 49 do
Regulamento do Fundo, referente ao dia de pagamento das amortizagfio de quotas do Fundo; (vi)
aprovar a exclusfo dos Pardgrafos 2° e 3° do Artigo 53 do Regulamento do Fundo, referentes as
amortizages das quotas subordinadas do Fundo; (vii) aprovar a alteragfo dos prazos previstos no
Paragrafo 4° do Artigo 62 e no Paragrafo 2° do Artigo 63 do Regulamento do Fundo, referentes a
comunicagdo de resposta do quotista subordinado sobre a realizagfio de aporte adicional de
recursos no Fundo; (viii) aprovar a alteragfo dos prazos previstos nas alineas (a) e (b) do Artigo
64 do Regulamento do Fundo, referentes aos eventos de avaliagio do Fundo; (ix) aprovar a
exclusgio da alinea (e) do Artigo 72 e do Pardgrafo 3° do Artigo 76 do Regulamento do Fundo,
referente & necessidade de prévia aprovagfio assemblear para emissdp de novas quotas seniores
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do Fundo; (x) aprovar outras alteragdes do Regulamento do Fundo de () interesse dos quotistas,
e (b) forma a melhorar a redagfio (clareza, correcdo gramatical, padronizagfio, organizacfo) e
“esclarecer conceitos; e (xi) dehberar sobre os demais assuntos gerals de interesse dos quotistas do

Fundo.

DELIBERACOES: Os quotistas presentes, por unanimjdade, sem dissidéncias,
protestos e declaragdes de votos vencidos, deliberaram: '

@

(i)
(ii)

(iv)
W
Y

(vid)

 (vii)

Aprovar a alteragfio do Capitulo VI do Regulamento do Fundo, de forma qué a Bulltick
ndo atue em conjunto com a SRM na gestdio da Carteira do Fundo, ficando apenas a SRM
como Gestora do Fundo;

Aprovar a alteragfo da alinea (¢) do Pérﬁgrafo 3° do Artigo 28 do Regulamento do Fundo;

Aprovar a alteragdo do Artigo 32 e 33 do Regulamento do Fundo, de forma a aprovar a
remuneragdo a ser paga 4 Administradora ¢ 4 Gestora, a titulo de taxa de administrac#o,

- .conforme a seguinte férmula:

TA = (tx + RG/252) x PL(D-1)

onde:

TA: taxa de admmlstrag:ao

tx: 0,5% (meio por cento); :

PL{(D-1): patrimonio liquido do Fundo no dia il imediatamente antenor a data de
pagamento; ¢

RG: remuneracéio da Gestora de 1% (um por cento) ao ano.

Aprovar a exclusdo do direito de preferéncia dos quotistas do Fundo na aquisi¢io de
novas quotas a serem emitidas pelo Fundo;

Aprovar a exclusio do Paragrafo 1° do Artigo 49 do Regulamento do Fundo, referente ao
dia de pagamento das amortizagfo de quotas do Fundo;

- Aprovar a excluséo dos Paragrafos 2° e 3° d'o Artigo 53 do Régulamento do Fundo,

referentes as amortizagdes das quotas subordinadas do Fundo;

Aprovar a alteragdo dos prazos previstos no Paragrafo 4° do Artigo 62 € no Pardgrafo 2°
do Artigo 63 do Regulamento do Fundo, referentes 4 comunicagfo de resposta do quotista
subordinado sobre a realizagio de aporte adicional de recursos no Fundo, que passam de

10 (dez) para 30 (trinta) dias;

Aprovar a alteragiio dos prazbs previstos nas alineas (a) ¢ (b) do Artigo 64 do
Regulamento do Fundo, referenies aos eventos de avaliagio do Fundo, que passam de 05
(cinco) para 30 (frinta) dias;
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(ix) Aprovar a exclusfio da alinea (¢) do Artigo 72 e do Pardgrafo 3° do Artigo 76 do
Regulamento do Fundo, referente a necessidade de prévia aprovagdo assemblear para
emissdo de novas quotas seniores do Fundo; e

(x)  Aprovar a alteragco do Regulamento, incorporando as alteragdes descritas nos itens
precedentes, bem como outras alteragSes do Regulamento de forma a melhorar a redag:e”to
(clareza, corregdo gramatlcal padroniza¢io, organizagiio) e esclarecer conceitos do
Regulamento.

Em virtude das alteragdes supra, o Regulamento & neste ato consolidado, na forma do Anexo I a
presente ata.

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunidio, lavrando-se a presente ata que, apos lida e
aprovada, vai por todos os presentes assinada.

Agostinho Renoldi
Presidente

Leonardo Tertuliano
Secretario
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EXODUS1

REALIZADA EM 08 DE MAIO DE 2009

LISTA DE PRESENCA DA ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS
* DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA

QUOTISTA ASSINW
Raphael Mansur
Salim Raphael M;‘:lnsur
Marcos Raﬁhéel Mansur / / M
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REGULAMENTO
DO ) i
“FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS

i .

CAPITULO I - FUNDO

- Artigo 1° O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDIT(’)RIOS

DA INDUSTRIA - EXODUS I?, disciplinado pela Resolugsio CMN-2.907, pela Instrugio CVM
356, e demais disposigdes legais e regulamentares aplicéveis (o “Fundo”), ser4 regido pelo presente
Regulamento.

Pardgrafo 1°  Os termos iniciados em letra maitiscula e utilizados neste Regulamento,
estejam no singular ou no plural, terdo os significados que lhes sfo atribuidos no Anexo I ao
presente Regulamento. '

Pardgrafo 2°  No prazo de até 10 (dez) dias corridos contados (i) da aprovagio .pela
Administradora e, (ii) da aprovagiio pela Assembléia Geral, o Suplemento e eventuais aditamentos
ao Regulamento, respectivamente, deverio ser levados a registrq, na cidade de S3o Paulo, Estado de

- S3o Paulo, em Cartério de Registro de Titulos e Documentos.

, Artigo 2° O Fundo € constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as
Quotas somente poderdio ser resgatadas na Data de Resgate de cada série de Quotas Seniores, ou em
virtude de sua liquidagfio antecipada conforme o previsto no Capitulo X VIII deste Regulamento.

g . Paragrafo Unico E admitida, ainda, a émortizagéio de Quotas, nos termos do
- Capitulo XTI deste Regulamento. . _ _

Artigo 3° Somente podem participar do -Fundo, na qualidade de Quotistas,
Investidores Qualificados, nos termos da regulamentagfo em vigor. '

CAPITULO II - PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

Artigo 4° O Fundo terd prazo de duragio indeterminado, a partir da 1* Data de
Emiss3o de Quotas.

, Pardgrafo Unico O Fundo poderd ser liquidado por deliberagdo da Assembléia
Geral, observado o previsto nos Capitulos XVIII e XXI deste Regulamento. ‘
CAPITULO III - ADMINISTRADORA
Artigo 5° O Fundo ¢ administrado pela Gradual Corretora de Cémbio, Titulos e
~ Valores Mobilifrios S.A., institui¢do financeira com sede pa cidade de SZo Paulo, Estado de Sdo
Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek n° 50, 5° 6° e 7° andares, inscrita no CNPJ/MF
sob o n® 33.918.160/0001-73, doravante designada (a “Administradora™).

Parégg_afo 1° A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas
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obrigagdes de acordo com os mais altos padres de diligéncia e corre¢iio do mercado, entendidos no
minimo como aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na condugfo de seus proprios
. negocios, praticando todos os seus atos com a estrita observincia (i) da lei e das normas
regulamentares aplicveis, (ii) deste Regulamento, (iii) das deliberagdes da Assembléia Geral, (iv)
dos deveres fiduciarios, de diligéncia e lealdade, de informagéio e de preservagfio dos direitos dos
Quotistas. ‘

Pardgrafo 2°  Observada a regulamentagfio em vigor e as limitagBes deste Regulamento, a
Administradora tem poderes para praticar todos 0s atos necessarios 4 administragio do Fundo e para
exercer os direitos inerentes aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros que integrem a

 carteira do Fundo. ' '

Pardgrafo 3°  Observados os termos e as condiges deste Regulamento e da
regulamentagio aplicivel a Administradora, independentemente de qualquer procedimento
adicional, pode: '

(a) iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a cobranga
dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros ou a execugfio de quaisquer garantias
eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatorias e de
preservagio de direitos; T ‘ :

®) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder 3 cobranga amigével ou
Judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuragdes
outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, nfo podetdio ter prazo de
validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excegiio:
(1) das procuragbes outorgadas & Gestora; e (2) das procuragdes com poderes de
representagdo em juizo, que poderfio ser outorgadas por prazo indeterminado, mas
com finalidade especifica; e :

() contratar - em nome- do Fundo e as custas deste, sem prejuizo de sua
responsabilidade, terceiros para a execugfio dos servigos de (i) gestdo da carteira do
Fundo, controladoria, custddia, administragio, cobranca efou guarda da
documentagdo refativas aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros integrantes da

carteira do Fundo.
Artigo 6° A Administradora poderd ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares

das Quotas reunidos em Assembléia Geral, na forma do Capitulo XXI, sem qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Artigo 7° A Administradora, por meio de carta com aviso de recebimento enderecada
a cada Quotista, sempre com aviso prévio de 60 (sessenta) dias corridos, pode renunciar 3
administragio do Fundo, desde que a Administradora convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral
para decidir sobre a sua substituigio, devendo ser observado o quorum de deliberaggo de que trata o
“Capitulo XXI deste Regulamento. ‘

Pardgrafo Unico Na hipétese de rentincia da Administradora e nomeagéo de nova
instituiggo administradora em Assembléia Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os
~ servigos de administragfio e gestdo do Fundo até que a nova instituig3o administradora venha a lhe
substituir, o que deverd ocotrer no prazo méximo de 30 (trinta) dias corridos contados da data de
realizagio da respectiva Assembléia Geral.
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Artigo 8° A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
colocar a disposigdo da instituiglio que vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze) dias corridos
-contados da data da deliberagdo da sua substituig@io, todos os registros, relatérios, extratos, bancos
_de dados e demais informagSes sobre o Fundo, e sua respectiva administragio, que tenham sido
obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro
envolvido diretamente na administragiio do Fundo, de forma que a instituigio substituta possa
cumprir, sem solu¢fio de continuidade, com os deveres ¢ as obrigagéies da Administradora, nos
termos deste Regulamento. '

CAPITULO IV - RESPONSABILIDADES DA ADMIN ISTRADORA
Artigo 9° A Administradora tem as seguintes obrigagdes, sem prej.uizo das demais.
obriga¢Bes previstas na legislagdo. aplicdvel, neste Regulamento e nos demais Documentos da
Operagfio:
@ manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:
1)) a documentac;ﬁé relativa as Oper.agﬁes do Fundo;
(i) o registro dos Quotistas;
i) o livro de atas de Assembléias Gerais;
" {iv)  .olivrode preseﬁga de Quotistas;

(v) - os demonstrativos trimestrais do Fundo a que se refere o Artigo 12 deste
Regulamento; '

(vi) 0s registros contébeis do Fundo; e

(vii)  os. relatérios da Empresa de Auditoria e da Agéncia de CIaséi_ﬁcagﬁo de
Risco; '

(b) receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo, diretamente ou por meio do -
Custodiante ou terceiro autorizado;

(c) disponibilizar aos Quotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem
como cientificd-los do (i) nome do periddico utilizado para divulgagio de
informagges do Fundo; e (ii) da taxa de administragfio cobrada;

(d) disponibilizar aos Quotistas, no prazo de 40 (guarenta) dias corridos contados do
-encerramento de cada trimestre civil, no periddico referido no Artigo 83 deste
Regulamento, além de manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas institui¢des
que distribuam Quotas, o valor do Patriménio Liquido e das Quotas, e as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, a Razdo de
Garantia, apurada nos termos do Capitulo XVII abaixo, € o Uitimo relatério sobre o

. Fundo e 'suas Quotas disponibilizado pela Agéncia de Classificagio de Risco;
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(e) colocar & disposigdo dos Quotistas em sua sede e agéncias, € nas instituigdes que
' distribuam Quotas, as demonstragdes financeiras do Fundo, bem como os relatérios
preparados pela Empresa de Auditoria;

£ custear as despesas de propaganda do Fundo;

(g) sem prejuizo da observincia dos procedimentos relativos as demonstrages
financeiras do Fundo, previstas pa regulamentagio em vigor, marter, .
separadamente, registros analiticos com informag@es completas de toda e qualquer

_modalidade de negociago realizada entre a Administradora e o Fundo;

(h)  providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizagdo da classificacio de risco das
Quotas Seniores e das Quotas Mezanino pela Agéncia de Classificagfio de Risco;

(i) assegurar que o Diretor Designado, responsivel pela gestdo, supervisio,
acompanhamento e presta¢fio de informagdes do Fundo, elabore os demonstrativos
trimestrais referidos no Artigo 12 deste Regulamento;

(i) observar estritamente a politica de investimento, de composigdo e de diversificagdo
da carteira do Fundo, conforme o disposto no Capitulo VII; '

(k) celebrar, em nome do'Fundo, o Contrato de Cessfo, seus eventuais aditamcntos,
todos os Termos de Cesséio; '

() - executar, diretamente ou por meio da contratagio do Agente Escriturador, servigos
que incluem, dentre outras obrigagécs,

(i) a escrituracio das Quotas, incluindo a abertura e manutencio das
respectivas contas de depdsito em nome dos Quotistas;

(i) - a manutengdo de registros analiticos completos de todas as movimentagdes
de titularidade ocorridas nas contas de depésito abertas em nome dos
Quotistas; '

(iii)  a manutengdo dos documentos necessérios & comprovagio da condigiio de
Investidor Qualificado dos Quotistas, em petfeita ordem; ¢

(iv) o fornecimento aos Quotistas, anualmente, de documento contendo
informagdes sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos
dados relativos ao dltimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de
Quotas, sua propriedade e respectivo valor;

(m)  fazer a guarda fisica ou escritural dos documentos abaixo listados, por si ou por
terceiros contratados, durante o prazo minimo exigido pela legislagdo fiscal:

(i) extratos da Conta de Arrecadagio e da Conta do Fundo, ¢ dos
comprovantes de movimentagdes de_ valores em tais contas;

(ii) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custédia
e demais documentos relacionados as rotinas e a0s procedimentos definidos
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neste Regulam'ento ou no Contrato de Cust6dia;
(iii)  documentos referentes aos Ativos Financeiros;

(iv)  todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer Encargo do
Fundo;

(n) informar imediatamente & Agéncia de Classifica¢do de Risco:

(i) a substituigio da Administradora, da Empresa de Auditoria, da Gestora ou-
do Custodiante; .y

(ii) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagio ou de Liquidagdo; e

(iii)  a celebraglio de aditamentos ao Contrato de Cess#o, Contrato de Custddia
ou Contrato de Gestio. :

(o) providenciar o registro do Regulamento, de seus eventuais aditamentos e dos
Suplementos, nos termos do Pardgrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento;

® franquear o acesso da Agéncia de Classificagdio de Risco aos relatérios preparados
pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia; e

_ ('q) manter a Conta de Arrecadagfo até a integral liquidagdo das Obrigagtes do Fundo,
e transferir diariamente para a Corta do Fundo a totalidade dos recursos
. depositados na Conta de Arrecadaggo.

- Artigo 10 E vedado & Administradora, em nome proprio:

(a) prestar fianga, aval aceite ou coobrigar-se sob qualduer outra forma nas operagGes
realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar. de garantias prestadas as
operagdes realizadas em mercados de derjvativos;

(b) utilizar ativos de sua prépria emissﬁo ou coobrigagfio como garantia das operagdes
realizadas pelo Fundo; e ' -

{c) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
- ressalvada a hipotese de aquisi¢do de Quotas.

Pardgrafo Upico - As vedagBes de que tratam as alineas (a) a (c) do caput deste
Artigo abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da
- Administradora, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de
- Sua emissdo ou coobrigacdo.

Artigo 11 E vedado & Administradora, em nome do Fundo:
@ prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto quando

se tratar de margens de garantia em operagdes realizadas em mercados de
derivativos;
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(b) realizar operagdes ¢ negocmr com Ativos Financeiros em desacordo com a politica .
de investimento, de composi¢fo e de diversificagéo da carteira prev1sta no Capitulo
VII deste Regulamento;

() aplicar recursos diretame_nte ou indiretamente no exterior;

(d).  adquirir Quotas do Fundo;

(e) pagar ou ressarcir-se de multas ou penalidades que lhe forem impostas em razio do
descumprimento de normas previstas na legislago aplicavel;

6] vender Quotas do Fundo a prestagéio;

& fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,

' promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio desempenho,
no desempenho alheio, ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
disponiveis no. 4mbito do mercado financeiro;

*) obter ou conceder emprestlmos financiamentos ou adiantamentos de Tecursos a
qualquer pessoa;

(i efetuar locagio ou empréstimo, a qualquer titulo, dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros, no todo ou em parte;

{) ‘criar qualquer dnus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os Direitos
de Crédito e os Ativos Financeiros;

, (k) emitir qualquer classe ou série de Quotas em desacordo com este Regulamentb; e
€] prometer rendimento predeterminado a0s conddminos.

Parsgrafo Unico Salvo se expressamente autorizado por este Regulamento ou pelos
titulares das Quotas, reunidos em Assembléia Geral, ¢ vedado & Administradora, em nome do
Fundo:

(a) celebrar quaisquer outros contratos ou cdmpromissos gue gerem OU pPossan gerér
obrigagSes e deveres para o Fundo, incluindo a contratagao de quaisquer
prestadores de servigos;

(b) distratar, rescindir ou aditar qualquer Contrato de Cessio;

(c) distratar, rescindir ou aditar o Contrato de Custédia, o Contrato de Gestsio, o

' Contrato de Servicos de Classificacdio de Risco ¢ o Contrato de Servigos de
Auditoria Independente, ressalvadas as alteragoes de cardter operacional em tais
coniratos que ndo acarretem qualquer prejuizo ao Fundo; e

(d) proceder 4 abertura de contas-correntes bancrias, de investimento e de custédia,

além daquelas previstas neste Regulamento e no Contrato de Custodia, e 3
movimentagdo destas contas de forma diversa ou para fins outros que ndo os
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especificamente previstos neste Regulamento ¢ no Contrato de Custédia.

Artigo 12 O Diretor Designado deverd, nos termos da legislagio aplicavel elaborar
demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado 4 CVM e mantido & disposicio do Quotistas, bem
como submetido 4 auditoria independente anual, que evidencie que as operagdes realizadas pelo
Fundo estdo em consonéncia com sua politica de investimento, de composicio e de diversificagiio
da carteira prevista neste Regulamento e com a regulamentagfo vigente, e que as negociagdes foram
realizadas a taxas de mercado. ' ' -

CAPITULO V - CUSTODIANTE

. Artigo 13 Os servigos de Custédia qualificada e de escrituragfio das Quotas & exercido
pelo Deutsche Bank S.A. — Banco Alemo, institui¢io financeira com séde na cidade de Sdo Paulo,
Estado de S3o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima n® 3,900, 13°, 14° e 15° andares, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 62.331.228/0001-11 (“Custodiante”).

Artigo 14 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigagBes estabelecidos no Contrato
de Custddia, o Custodiante sera responsdvel pelas seguintes atividades:

| (a) zelar pela boa ordem, operacionalizar e executar, por meio de sistema

especialmente elaborado para tal fim, todos os procedimentos e rotinas definidos no

- Contrato de Custédia e no Contrato de Escriturago, celebrados entre o Custodiante
¢ o Fundo; :

(b) receber € fazer a guarda e custédia fisica ou escritural, por si ou por terceiros,
durante o prazo minimo exigido pela legislagfio fiscal, dos registros eletrnicos da
Base de Dados e dos Documentos Comprobatérios referentes aos Direitos de

. Crédito adquiridos pelo Fundo;

{c) receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural dos documentos abaixo
listados, mantendo em arquivo fisico ou eletrdnico a documentacgio negocial e fiscal
relativa a cada operagio realizada pelo Fundo, pelo prazo necessdrio ao
atendimento da auditoria por parte da Administradora, que ocorrer4, no méximo,
anualmente:

(i)  extratos da Conta de Arrecadagiio e da Conta do Fundo e comprovantes de
: pagamentos de valores creditados em cada uma das dessas contas;

(ii) relatorios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custodia,
Contrato de Escrituragfio ¢ demais documentos relacionados 3s rotinas e -
aos procedimentos definidos neste Regulamento e no Contrato de Custddia;

(iii) documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

(iv)  todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer Encargo do
Fundo;

() efetvar a liquidagio financeira dos Ativos Financeiros e receber quaisquer
' rendimentos ou valores referentes a esses ativos;

10
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receber e realizar a cobranga dos valores relativos aos Direitos de Crédito
integrantes da carteira do Fundo, por si ou por terceiros, nos termos do Contrato de
Custbdia; ‘

efetuar o recolhimento dos impostos incidentes sobre é,rentabilidade auferida pelos

‘Quotistas, nos termos da legislacdo aplicavel, mediante instrugio da

Administradora;

verificar o enquadramento dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo
aos Critérios de Elegibilidade;

elaborar e fornecer & Administradora os relat6rios e arquivos referentes aos Direitos
de Crédito cedidos e pagos ao Fundo; e

realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos
Comprobatérios, de forma a verificar a regularidade dos Documentos
Comprobatorios ¢ o cumprimento das obrigages da Gestora com relagfo a guarda e
organizago dos Documentos Comprobatdrios nos termos do Contrato de Custédia.
Os pardmetros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificagio de devedores
que -ensejardo a verificagfio do lastro por athostragem serfio definidos de acordo
com os seguintes procedimentos:

(i) Utilizacdo de metodologia e ferramentas de auditoria para amostragem.
Admitindo um intervalo de confianca de 95% (noventa ¢ cinco por cento), a
amostra (n) selecionada seré calculada mediante utilizagéo da seguinte formula:

n=1 . A=Nxn,
E.2 N+no

Sendo:

E, = Erro Estimado

A =Tamanho da Amostra
N = Populagéo Total

n, = Fator Amostral

(ii) O erro amostral tolerdvel representa a diferenga entre o valor que a
estatistica pode acusar e o verdadeiro valor do parimetro que se
deseja estimar. Portanto, o erro amostral tolerdvel & a margem de
erro aceitivel em um estudo estatistico.

(i)  Efapas

(ii.a) Determipar o erro amostral tolerdvel. O erro amostral tolerdvel sera
mantido entre 5% (cinco por cento) e 10% (dez por cento),
dependendo da avaliaglio prévia efetuada para o Fundo a ser
analisado, comsiderando principalmente os seguintes aspectos:

11
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‘ ' - natureza do recebivel; qualidade do Cedente a ser analisado;
; quantidade de revisdes j4 efetuadas para determinado Fundo e seus
respectivos resultados observados;

(ii.b) Determinar o intervalo de confianca. O intervalo de confianga
define os limites inferior e superior de um conjunto de valores que
tem certa probabilidade de conter no seu interior o valor verdadeiro
do efetivo da interveng#o em estudo. Desse modo, o processo pelo
qual um intervalo de confianga & de 95% (noventa e cinco por
cento) € tal que ele tem 95% (noventa e cinco por cento) de
probabilidade de incluir o valor real da eficacia da intervencfio em
estudo.

(ii.c) Determinar itens chave. Quando se planeja uma amostragem,
utiliza-se o julgamento para determinar qual parte da populagio
deve ser examinada individualmente e quais itens devem fazer parte
da amostra. Os itens que ndo justificam a aceitagdo de risco de
amostragem, devem ser examinados individualmente. Isso inclui
itens para os quais os erros potenciais podem igualar ou exceder o
erro tolerdvel. Alguns itens testados 100% (cem por cento) nédo
fazem parte da populagiio da amostragem. - :

(ii.d) Extraciio dos itens para teste. A selegfio da amostra é feita por

; programa eletrOnico, que leva em conta fatores como a
__% . representatividade dos Cedentes e dos Clientes em relagdo ao fotal
: . da carteira do Fundo. Ademais, a cada verificagio, serfio analisados
documentos que deram origem aos Direitos de Crédito que sejam

originados de-todas as empresas.

A extragfio da quantidade de itens para teste, indicada pelo
resultado observado apés aplicagio da formula mencionada rio item
(i), serd realizada a partir do critério de amostragem probabilistica
estratificada proporcional, onde primeiramente dividi-se a base de
dados em extratos para depois selecionar, de acorde com a
representatividade de cada extrato, a amostra que ser4 base para os
testes.

(ii.e) [Escopo da andlise, O escopo da analise da documentagdio que
evidencia o lastro dos Direitos de Crédito contempla a verificagiio
da existéncia dos Documentos Comprobatérios correspondentes;
Abaixo escopo detalhado:

* Obtengdo de base de dados analitica por recebivel;

» Selegdo de uma amostra de acordo com a férmula acima;

¢ Verificagfo fisica dos contratos devidamente formalizados
. junto ao fiel depositario;

* Verificagdo da documentagio acesséria representativa dos

2
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Direitos de Crédito (identificagio péssoal, comprovante de
residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);

¢ Verificagiio do registro de gravame do bem objeto do
financiamento; '

o Evidenciagio do atendimento as politicas de cobranga
administrativa para recebiveis vencidos e nfo liquidados; e

¢ Verificagio * das condigdes de guarda fisica da
documentagio comprobatéria junto ao fiel depositario.
Pardgrafo Unico Para a execuggo da andlise da documentag@o que evidencia o lastro
dos Direitos de Crédito, o Custodiante, sob sua responsabilidade, podera ‘contratar consultoria
especializada para prestar os servigos de anélise por amostragem dos Direitos de Crédito.

, Artigo 15 No exercicio de suas fungGes, o Custodiante estd -autorizado, por conta e
ordem da Administradora a: : :

(a) abrir e movimentar, em nome do Fundo, as contas de depésito especificas abertas
diretamente em nome do Fundo (1) no SELIC; (2) no sistema de ‘liguidaggo
financeira administrado pela CETIP; ou (3) em instituigSes ou entidades autorizadas
a prestagdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM em que os Ativos
Financeiros sejam tradicionalmente negociados, liquidados ou registrados, sempre

B ~ com estrita observincia deste Regulamento e do Contrato de Custédia;
N (b) dar e receber quitagfo ou declarar o vencimento antecipado dos Ativos Financeiros;
. e .

(c) efetuar o pagamento dos Encargos do Fundo, desde que existam recursos
disponiveis e suficientes para tanto. '

CAPITULO VI - GESTORA

Artigo 16 A atividade de gestio da carteira do Fundo ficard a cargo da SRM
Consultoria e Administraciio de Recursos ¢ Finan¢as Ltda., sociedade com sede na cidade de
Séo Paulo, Estado de S#o Paulo, na Rua Alameda Cleveland, n°® 509, 2° andar, Campos Eliseos,
CEP 01218-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.573.188/0001-55 (“Gestora™), autorizada a
realizar a prestacio de servigos de administragfo de carteira de titulos e valores mobilidrios através
do Ato Declaratério n° 8,896, datado de 01 de agosto de 2006.

~ Artigo 17 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato
de Gestdo, a Gestora seré responsdvel pelas seguintes atividades: ‘

(a) analisar e selecionar Direitos de Crédito para aquisi¢io pelo Fundo, observados os
Critérios de Blegibilidade, Condigbes de Aquisigéo, Taxa Minima de Cessdo,
limites de concentragio e demais disposigBes apliciveis deste Regulamento;

- (b) analisar e selecionar Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada

13
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a politica de investimento, de composicio e diversificagéio da carteira do Fundo, nos
termos do Capitulo VII deste Regulamento, devendo envidar esfor¢os para manter o
enquadramento fiscal do Fundo como de longo prazo;

(c) realizar 0 acompanhamento dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, e emitir
' relatério, todo 5° (quinto) dia util de cada més, destacando o atendimento ou ndo a
cada um dos limites de concentragio dispostos no Artigo 21 abaixo (“Relatério de
Monitoramento™); '

(d) realizar a cobranga judicial ¢ extrajudicial dos Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo que nio tenham sido Pagos nas respectivas datas de vencimento,
de acordo com a Politica de Cobranca do Fundo e as demais condigdes
estabelecidas no Contrato de Gestio; :

(e) realizar a guarda dos Documentos Comprobatérios, na qualidade de fiel depositéria,
nos termos do Contrato de Custdia, sem prejuizo da responsabilidade do
Custodiante, nos termos da regulamentagiio aplicivel; e

@ negociar e vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito que estejam
-vencidos e ndo pagos por prazo superior a 180 dias (cento e oitenta dias).

Artigo 18  Sujeito as regras estabelecidas na Politica de Cobranga do Fundo e visando
possibilitar a prestacdio do servigo de cobranga extrajudicial dos Direitos de Crédito, a Gestora terd
- poderes para renegociar quaisquer caracteristicas dos Direitos de . Crédito com o Sacado
inadimplente, incluindo, mas nfo se limitando ao prazo e taxa de cessiio do Direito de Crédito, bemn
como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperaggo dos valores devidos pelo Sacado
inadimplente, tais como (i) substituigio dos Direitos de Crédito inadimplidos por novos Direitos de
Crédito a vencer ou (ii} recompra pelo Cedente dos Direitos de Créditos inadimplidos ou a vencer.

Artigo19 . Nenhum Direito de Crédito ou Ativo Financeiro poderd ser adquirido pelo
Fundo sem que tenha sido previamente analisado e selecionado pela Gestora, conforme o
estabelecido neste Regulamento.

CAPITULO VII - OBJETIVO DO FUNDO E POLITICA DE INVESTIMENTO E D
' COMPOSICAO DA CARTEIRA

Artigo 20 O objetivo do Fundo ¢ proporcionar a seus Quotistas, observada a politica
de investimento, de composigio e de diversificagiio da carteira definida neste Capitulo, valorizagio
de suas Quotas por meio da aquisigio pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos
os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agbes assegurados aos titulares de tais Direitos

de Crédito, tudo nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de Ativos Financeiros.

o Artigo 21 . Os investimentos do Fundo se subordinariio aos requisitos de composigio e
de diversificagio estabelecidos neste Regulamento e na legislagiio e regulamentaciio aplicdveis,
observado ainda que: : :

(a) - o total de coobrigagdo e de cessdo de créditos de qualquer Cedente, conforme
previsto no respectivo Contrato de Cessfio, néo poderd vir a representar mais de 7%
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(sete por cento) do Patriménio Liquido do Fundo ou R$3.000.000,00 (trés milhdes
de reais), dos dois o menor;

(b) | o total de obrigagdo de cada Sacado ndo poderi ser superior a 2,5% (dois ¢ meio
por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo ou R$2.500.000,00 (dois milhdes ¢
quinhentos mil reais), dos dois o menor;

(c) os Direitos de Crédito representados por duplicatas devem representar no minimo
70% (setenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(d) os Direitos de Crédito representados por cheques devem representar no maximo 5%
do Patrim6nio Liquido do Fundo; e '

(&) os Direitos de Crédito deverfio ser lastreados em operagdes dos setores listados
abaixo, de acordo com os seguintes limites: :

Industrial 50% ~100%

Comercial B 0% _ 50%

Prestagiio de Servigos 0% 30%

Pardgrafo 1°  Os limites.de concentragfio estabelecido no caput deste Artigo deverfo ser
verificados pela Gestora e observados com relagdo ao grupo econdémice do Cedente, incluindo desta
forma, seu controlador, sociedades por ele direta ou indiretamente- controladas, coligadas ou outras
sociedades sob controle comumi, incluindo empresas controladas por pessoas fisicas com grau de
parentesco até segundo grau (“Grupo Econdmico™). : :

Pardgrafo2°  Caso por qualquer motivo acontega o desenquadramento do Fundo aos
limites de concentragdo estabelecidos neste Artigo, a Gestora deverd observar os seguintes
procedimentos para reenquadramento dos limites de concentragio, enquanto estes ndo constituirem
evento de avaliagio; ' :

(a) as aquisigGes de Diréitos de Crédito deverdio buscar minimizar o desenquadramento
da carteira; e '

(b) as aquisicbes deverdio ser tais que nHo resultem em agravamento do
desenquadramento existente e/ou ocasione qualquer outro desenquadramento da
carteira.

Artigo 22 O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa)'dias corridos contados da 1°
Data de Emissdo de Quotas Seniores, no minimo, 50% (cingiienta por cento) de seu Patriménio
Liquido em Direitos de Crédito, observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo

VIII deste Regulamento. O Fundo poderd, conforme o caso, manter a totalidade do saldo

remanescente de seu Patriménio Liquido ndo investido em Direitos de Crédito, em moeda corrente
nacional, ou aplica-lo, exclusivamente, em:

(a) titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; e
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()] operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados acima (os “Ativos
Financeiros™). '

Pardgrafo 1° O Fundo ndio poderd realizar aplicagdes em direitos creditérios da
institui¢fio administradora e/ou de sua coobrigagdo, bem como de seu controlador, de sociedades
por ela direta ou-indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum. : - '

-Pardgrafo 2° O Fundo poderd realizar operagies em mercado de derivativos, em bolsa de
valores ou em bolsa de mercadorias e futuros, exclusivamente na modalidade com garantia, desde
- que com o objetivo de proteger posicBes detidas a vista, até o limite dessas.

Artigo 23 A Adfninistradora ¢ o Custodiante ndo respohdem pela solvéncia dos
devedores dos Direitos de Crédito, ou pela originacio, existéncia, liquidez e certeza de tais Direitos
" de Crédito. : .

Artigo 24 Cada um dos Cedentes & responsavel pela originagfo, existéncia e correta
formalizacdo dos Direitos de Crédito cedidos.

~ Artigo 25 Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados,
custodiados ou mantidos em conta de depésito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso,
em contas especificas abertas no SELIC, no sistema de liquidagio financeira administrado pela
CETIP ou em instituigSes ou entidades autorizadas a prestagio desse servigo pelo BACEN ou pela
CVM. - ,

Artigo 26 Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serdo cumpridos
. diariamente, com base no Patriménio Liquido do dia util imediatamente anterior.

CAPITULO VIII - DIREITOS DE CREDITO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

 Artigo 27 Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos ao Fundo, nos termos$ do
Contrato de Cessdio e da Politica de Concessdo de Crédito constante do Anexo IV deste
Regulamento, compreendem os Direitos de Crédito identificados em cada Termo de Cessido,
representados por duplicatas e cheques, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agBes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito., '

Parigrafo 1°  Os Direitos de Crédito deverfio contar com documentagfo que coimprove a
efetiva conclusfo do negécio originador, sendo que as operagles originadas por compras e venda 3
prazo deverfio ter comprovago da entrega de tais produtos, bem como, as operagdes originadas por
prestagdo de servigos deverdo ter a comprovagiio da conclusdo de tais servicos, e ainda, em ambos
os casos, documentos que comprovem que oS Dirgitos de Crédito nfio se enquadram nas
especificagdes do artigo 40, §8°, I da Instrugiio CVM 356 (os “Documentos Comprobatérios™).

Pardgrafo 2° A politica de concessfio dos créditos descrita neste Regulamento ficard a
cargo da Gestora, que € a nica responsave} pela anslise e selecfio dos Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente habilitada para realizar a avaliaciio da capacidade econdmica

- dos Cedentes, bem como dos respectivos devedores dos Direitos de Crédito.

Pardgrafo 3° O Fundo adquirird dos Cedentes, na Data de Aquisi¢iio e Pagamento, os
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Direitos de Crédito adquiridos nos termos de cada Termo de Cessio,

Artigo 28 O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que atendam, na Data de
Aquisigfio e Pagamento, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade (os “Critérios de

Elegibilidade™):

(a) devem ser representados por duplicatas e cheques originados por empresas com
sede no pais (independentemente de terem como sécios diretos ou indiretos pessoas
fisicas ou juridicas sediadas no exterior), que atuem no setores industrial, comercial

ou de prestagdo de servi¢os no Brasil;

(b) os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas, no
Cadastro Nacional de Pessoas J uridicas;

{c) 0s prazos de vencimento dos Direitos de Crédito devem ser de no méximo 180
(cento ¢ oitenta) dias, contados da data da formalizagdo da respectiva cessdio, ndo
podendo ser posterior & dltima data de vencimento das Quotas " Seniores em
circulaggo, sendo que o prazo médio ponderado da carteira nfio poderd exceder 65

(sessenta e cinco) dias, calculado pro forma antes da aquisicio pretendida; e

) devem observar os limites minimos e méximos de concentragfio com relagdo a
carteira e ao Patriménio Liquido, conforme disposto no Artigo 21 acima, calculado
pro forma antes da aquisigio pretendida, exceto com relagdc aos Grupos
Econdémicos que serdo verificados pela Gestora, conforme o disposto no Pardgrafo -
1° do Artigo 21 deste Regulamento.

Pardgrafo 1° A verificagio do cnciuadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de
Elegibilidade serd de responsabilidade do Custodiante.

Pardgrafo 2° A Gestora seré a tnica responsavel pela andlise e selegdo dos Direitos de
Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, observando a politica de concesso de crédito definida no
Anexo IV deste Regulamento e as Condigoes de Aquisi¢do descritas no Parigrafo 3° abaixo. A
Gestora ficard responsével ainda por confirmar 3, Administradora e ao Custodiante, nos termos do
Contrato de Cessdo, o atendimento do Direito de Crédito adquirido as CondigBes de Aquisigiio e a
enviar 4 Administradora e ao Custodiante a relagio dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo para
que o Custodiante proceda A verificagiio do enquadramento-de tais Direitos de Crédito aos Critérios
de Elegibilidade previamente 4 sua aquisi¢do pelo Fundo. ‘

Pardgrafo 3° Sem prejuizo do estabelecido no caput deste Artigo, a Gestora deveri

~ofertar ao Fundo Direitos de Crédito que atendam as seguintes condigSes (“Condigdes de
Aquisicio™): _ :
(@  os Direitos de Crédito Elegiveis devem ter sido originados e formalizados de
acordo com a Politica de Concessdo de Crédito descrita no” Anexo IV deste

Regulamento;

- (b)  os Direitos de Crédito Elegiveis devem estar livres e desembaragados de quaisquer
Onus, gravames ou restri¢des de qualquer natureza;

(c) os Sacados nio devem apresentar apontamentos junto ao Serasa, SPC e/ou Equifax
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quanto a cheques sem fundos, execugdes judiciais, exceto execugdes fiscais,
faléncia e recuperagio judicial decretada. Excepcionalmente, a Gestora poderd
ofertar ao Fundo Direitos de Crédito oriundos de Sacados que apresentem protestos,
e/ou execugdo judicial desde que a soma dos valores relativos a estas pendéncias
néo superem o montante equivalente a 5% (cinco por cento) do capital social do
Sacado;

o Fundo ndo poderd adquirir Direitos de Crédito de Sacados inadimplentes se o
total de Direitos de Crédito inadimplidos acima de 60 (sessenta) dias representar
mais. do que 15% (quinze por cento) do Patriménio Liquido; :

o Fundo nHo poders adquirir Direitos de Crédito originados de operagBes de
recompra acima do valor total equivalente a 15% (quinze por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo;

o Fundo podera comprar Diréito de Crédito de Cedentes que possuam Direitos de
Crédito vencidos e nfio pagos acima de 60 (sessenta) dias, desde que o saldo
devedor deste Cedente ndo represente mais do que 10% (dez por cento) do

Patriménio Liguido do Fundo;

0 Fundo ndo podera adquiric Direitos de Crédito de Cedentes cujo indice de
Direitos de- Crédito liquidados parcialmente for superior a 10% (dez por cento) nos

. ultimos 12 (doze) meses;

o somatério do valor total de Direitos de Crédito oriundos dos 10 (dez) maiores

* Cedentes, devera ser igual ou inferior a 30% (trinta por cento) do Patriménio

Liquido;l

fjévem_.obs_ervar a Taxa Minima de Cess#o prevista no Artigo 29 abaixo;

o respectivo Sacado nédo estejé em processo de faléncia ou recuperagfo judicial; e

o Cedente devers ter aeclarado qué (i) ndo utiliza trabalho escravo e infantil; (ii)

possui todas as licengas exigidas pelas autoridades federais, estaduais e municipais
para o exercicio de suas atividades, inclusive todas as licengas ambientais.

Pardgrafo 4° A Gestora deverd encaminhar ao Custodiante e 3 Administradora no
momento da cess@o relatdrio atestando que todos os Critérios de Elegibilidade e Condigdes de

Aquisigio

ram devidamente atendidos e verificados por esta de acordo com o disposto neste

Reguiamento (“Relatério de Aquisiciio™).

Artigo 29 O Fundo adquirira Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo individual
minima equivalente a 150% do CDI, ou conforme a formula especificada abaixo, entre as duas a

que for maior:
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3" (QQSn x RAQSH) +(QQM x RAQM)
(QQS+QQM)

+CT+1%

QQS: Quantidade de Quotas Seniores em circulagéo da série “n”;
RAQSn: Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores da série ‘n’;
QQM: Quantidade de Quotas Mezanino em circulagéo;

RAQM: Meta de Rentabilidade das Quotas Mezanino em circulagéo; e
CT: Custos fixos e taxas de Administragiio e Gestdo do Fundo.

Parigrafo Unico A férmula disposta no caput deste Artigo serd calculada
previamente i emissdo de novas quotas que possuam uma meta de rentabilidade determinada.

CAPITULO IX - FATORES DE RISCO

Artigo 30 Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua prépria natureza,
estdio sujeitos a flutuagdes de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que
poderdio gerar perdas ao Fundo e aos Quotistas, hipéteses em que os Cedentes, a Administradora, o
Custodiante ndo poderfo ser responsabilizados, entre outros evenios, (i) por qualquer depreciagéio
ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado
secundério para os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos
incorridos pelos Quotistas quando da amortizagio ou resgate de suas Quotas, nos termos deste
" Regulamento. | '

Pardgrafo Unico As aplicagBes: dos Quotistas ndo contam com a garantia da
- Administradora, do Custodiante, de suas Partes Relacionadas, ou do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC. ' '

Artigo 3] Abaixo seguem os riscos associados ao investimento no Fundo e aos Ativos
Financeiros e Direitos de Crédito.

(a) Efeitos da politica eécondmica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, quaisquer

Cedentes e os devedores dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo estio sujeitos -
aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém freqlientemente na politica monetéria, fiscal e cambial,
e, conseqiientemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a
ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a
inflagio compreendem controle de salérios e pregos, desvalorizagio cambial,
controle de capitais e limitagSes no comércio exterior, entre outras. Q negocio; a
condigho financeira e os resultados de cada Cedente, os setores econdmicos
especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originacfo
¢ pagamento dos Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por
mudangas nas politicas governamentais, bem como por: (1) flutbagles das taxas de
cémbio; (ii) alteragBes na inflagfio; (iii) alteragSes nas taxas de juros; (iv) alteragdes
na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos
que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais. '
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Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a .

especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional,
afetando adversamente os negécios, a condigiio financeira e os resultados de cada
Cedente, bem como a liquidagio dos Direitos de Crédito pelos respectivos
devedores, pelos respectivos Cedentes e eventuais garantidores.

Investimento de baixa liquidez. Os fundos de investimento em direitos creditorios
s80 um novo e sofisticado tipo de investimento no mercado financeiro brasileiro e,
por.essa razdo, com aplicagio restrita a pessoas fisicas ou juridicas que se

- classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores
~ podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetard de forma
‘adversa o desenvolvimento' do mercado de fundos de investimento em direitos
creditorios e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Quotas-

do Fundo.

Ademais, nfo hd um mercado secundario desenvolvido para a negociagéo de quotas

de fundos de investimento em direitos creditérios, o que resulta em baixa liquidez

desse tipo de investimento. O Fundo foi constituido sob a forma de condominio

fechado, o que impede o resgate de suas Quotas a qualquer momento e pode

resultar em dificuldade adicional aos Quotistas para alienar seu investimento no
mercado secundério. A baixa liquidez do investimento nas Quotas pode implicar
impossibilidade de venda das Quotas ou venda a preco inferior ao seu valor
patrimonial, causando prejuizo aos Quotistas. '

IneXisténcia de garantia de rentabilidade. O indicador de desempenho adotado pelo

- Fundo para a rentabilidade de suas Quotas é apenas uma meta estabelecida pelo
Fundo, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os
-ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, nfio constituam patriménio
suficiente para a valorizagio das Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd -

kY

inferior & meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relago a qualquer fundo de investimento em direitos
creditérios no mercado, ou ao proprio Fundo, nfio representam garantia de
rentabilidade futura. '

Amortizac#o e resgate condicionado das Quotas. As tmicas fontes de recursos do
Fundo para efetuar o pagamento da amortizagdo e/ou resgate das Quotas ¢ a
liquidag#o: (i) dos Direito de Crédito pelos respectivos devedores; e (ii) dos Ativos
Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apés o recebimento desses recursos e,
se for o caso, depois de esgotados todos os rmeios cabiveis para a cobranga,
extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer
outras verbas para efetuar a amortizagdo efou o resgate, total ou parcial, das Quotas,

0 que poderd acarretar prejufzo aos Quotistas.

- Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de
- Crédito e Ativos Financeiros € aos mercados em que sdo negociados, incluindo a

eventual impossibilidade de a Administradora alienar os respectivos ativos em caso
de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um
mercado secunddrio ativo e organizado para a negociagio dessa espécie de ativo.
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Considerando-se a sujeigiio da amortizagiio e/ou resgate das Quotas 4 liquidagiio
dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no
Paragrafo acima, tanto a Administradora quanto o Custodiante estdo
impossibilitados de assegurar que as amortizagBes e/ou résgates das Quotas
ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo
Fundo ou qualquer oufra. pessoa, incluindo a Administradora, a Gestora e o.
Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de quaiquer natureza. -

Liguidacdo_antecipada do Fundo e respate de Quotas. O Regulamento prevé
hipéteses nas quais o Fundo poders ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo
qualquer uma dessas hipGteses, o Fundo pode nido dispor de recursos para
pagamento aos Quotistas.

Desse modo, os Quotistas poderdo néo receber a rentabilidade que o Fundo objetiva
ou mesmo sofrer prejuizo no seu investimento ndo conseguindo recuperar o capital
investido nas Quotas, e, ainda que recebam o capital investido, poderio ndo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragio
proporcionada até entfo pelo Fundo. Nesse caso, nfo serd devida pelo Fundo ou
qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante e a Gestora qualquer
multa ou penalidade. '

‘Guarda dos Documentos Comprobatérics. A Gestora serd responsével pela guarda

dos respectivos Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, nos termos do Contrato de Custédia. Embora o Custodiante e 0 Fundo
tenham o direito contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatérios, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar uma
limitagio a0 Fundo de verificar a devida originagio e formalizacfio dos Direitos de
Crédito e de realizar a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito

- vencidos e nio pagos.

Cobranca judicial dos Direitos de Crédito. Os custos incorridos com os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos Direitos de

‘Crédito de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das

prerrogativas' dos Quotistas séo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo,
devendo ser suportados até o limite do valor total das Quotas Subordinadas, sempre
observado o que seja deliberado pelos titulares das Quotas Seniores reunidos em
Assembléia Geral na forma do Capftulo XXI deste Regulamento. A Administradora
e o Custodiante néo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogio ou
manutencdo dos referidos procedimentos, caso os titulares das Quotas Semniores
deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do Capitulo XX do
Regulamento. ' '

Necessidade de realizar aporte de recursos no Fundo em decorréncia de Patriménio

Liquido negativo. O Fundo nfo utiliza alavancagem como parte integrante de sua
politica de investimentos, entretanto, a variagfio do Patriménio Liquido est4 ligada 3
precificagdo dos Direitos de Crédito efou dos Ativos Financeiros:. Em caso de
elevagio da inadimpléncia histérica da carteira do Fundo e da falta novos de aportes
por. parte dos Quotistas. Subordinados, as Quotas do Fundo poderfio ter seu valor

muito préximo ou igual a zero. Em decorréncia das despesas e obrigagdes a gue 0
Fundo esta sujeito, os Quotistas poderdo ser chamados a aportar novos recursos no
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Fundo de forma a arcar com os seus Encargos.

Risco de mercado. O desempenho dos Ativos Financeiros que comp@em a carteira
do Fundo estd diretamente ligado a alteragdes nas perspectivas macroecondmicas de
mercado, o que pode causar oscilagdes em seus pregos. Tais oscilagSes também .
poderdo ocorrer em funcdo de alteragSes nas expectativas do mercado, acarretando
mudangas nos padrSes de comportamento de pregos dos ativos. As referidas
oscilagbes podem afetar negativamente o .desempenho do Fundo, e
conseqlientemente a rentabilidade das Quotas. :

Risco de crédito. O risco de crédito decorre da capacidade dos devedores efou
emissores dos ativos integrantes da carteira do Fundo e/ou das. contrapartes do
Fundo em operagdes com tais ativos em honrarem seus compromissos, conforme
contratados. Alterages no cendrio macroeconémico que possam comprometer a
capacidade de pagamento, bem como alterages nas condigdes financeiras dos
emissores dos referidos ativos e/ou na percepgio do mercado acerca de tais

. investidores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos
‘pregos ¢ liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o Fundo e

para os Quotistas. Adicionalmente, a falta de capacidade e/ou disposicdo de
pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das conirapartes nas operagOes
integrantes da carteira do Fundo, acarretard perdas para o Fundo, podendo este,
inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

Liquidez restrita dos principais ativos do Fundo. Os principais ativos do Fundo sio.

os Direitos de Crédito a serem originados por empresas do segmento industrial e
selecionados pela- Gestora, os quais nfio possuem um mercado secundério

- desenvolvido ou organizado. Caso o Fundo tenha de alienar os Direitos de Crédito

de sva titularidade, ¢ possivel que néio haja interessados ou que o prege de alienagéio

resulte em perdas para o Fundo, 0 que resultaré em prejuizo para os Quotistas.

Regularidade dos Direitos de Crédito. O Custodiante realizara verificagéo periddica
do lastro dos Direitos de Crédito com base em anlise por amostragem — ou seja,
esta auditoria ndio compreenderd a revisio de todos os Direitos de Crédito, mas
apenas de alguns selecionados aleatoriamente, de forma a verificar a regularidade
de seus Documentos Comprobat6rios. Mesmo com a realizago dessa auditoria, a

- Carteira do Fundo poderd conter Direitos de Crédito cujos  Documentos

Comprobatérios apresentem irregularidades, que poderéio obstar o pleno exercicio,
pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito,
causando-the prejuizo. :

Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do

Fundo serfio avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para
registro e avaliag3io. conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”),
poderdo causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reduggo do valor das Quotas.

Movimentaciio dos valores relativos aos Direitos de Crédito de titularidade do
Fundo. Todos os recursos decorrentes da liquidagio dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo serfio recebidos diretamente na Conta de Arrecadaggo. Os valores
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depositados na Conta de Arrecada¢fo serdio transferidos diariamente para a Conta
do Fundo. Apesar do Fundo contar com a obrigagiio do respectivo banco de
realizar diariamente as transferéncias dos recursos depositados na Conta de

 Arrecadaclio para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Quotas pode ser

" negativamente afetada, cavsando prejuizo do Fundo e aos Quotistas, caso haja
inadimplemento pelo banco, no cumprimento de sua referida obrigagfio, inclusive
em razio de falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos
para a Conta do Fundo. N#io h4 qualquer garantia de cumprimento pelo referido
banco de suas obrigagGes acima destacadas.

(o) Risco de ndo originagio de Direitos de Crédito. A Gestora é a responsavel pela
selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum
Direito de Crédito podera ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o Regulamento,
se nio forem previamente analisados e selecionados pela Gestora. Apesar de o
Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliagio e Eventos de Liquidagfio
relativos 4 rentncia, substituigio ou outros eventos relevantes. relacionados 3
Gestora, caso exista qualquer dificuldade da Gestora em desenvolver suas
atividades de andlise e selegdo de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo

+ poderfo ser adversamente afetados.

()~ Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concessdio do crédito.

O Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de multiplos
Cedentes. Tais Cedentes ndo sdo previamente conhecidos pelo Fundo, pela Gestora,
pela Administradora e/ou pelo Custodiante, de forma que .eventuais problemas
oriundos da relagio comercial entre os Cedentes e os respectivos Sacados podem
ndo ser previamente identificados pelo Fundo, pela Gestora, pela Administradora
e/ou pelo Custodiante. Os resultados do Fundo poderdo ser afetados negativamente
caso o Cedente ndo indenize o Fundo pelos Direitos de Crédito que nio forem
pagos integralmente pelos Sacados em decorréncia de qualquer problema de
natureza comercial éntre o Sacado e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou

- vicio do produto ou (ii) devolugdo do produte que resulte no cancelamento da
respectiva venda

« Risco decorrente de eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria. A cessdo

de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisfio judicial efou
administrativa, afetando negativamente ¢ patriménio do Fundo. Os Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo serfio originados por operagdes de natureza financeira,
industrial, comercial e de prestagfio de servigos entre os Cedentes e seus devedores.
Os contratos e os demais documentos que formalizam tais relagSes podem
apresentar vicios questiondveis . juridicamente, podendo ainda apresentar
irregularidades de forma ou conteido. Assim, poderia ser necessiria decisdo
judicial para efetivagio do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
devedores, ou ainda poderia ser proferida decisfio judunal desfavoravel, Em
qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
_ auséncia de recebimento de recursos.

CAPITULO X - TAXA DE ADM'.[N_ISTRACAO E ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 32 A Administradora e a Gestora receberfio, pela prestagiio de servigos ao
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Fundo, a titulo de taxa de administragfio, o percentual anual de 1,5% (um e meio por cento) sobre o
valor do Patrimdnio Liquido, apurado e provisionado dlarlamente e pago mensalmente (“Taxa de
Admmxstraga "), conforme a segumte férmula

TA = (tx + RG/252) x PL(D-1)

onde:
TA: Taxa de Administraggo;
tx: 0,5% (meio por cento);
PL(D-1): Patriménic Liquido do Fundo no dia til 1med1atamente anterior a data de
pagamento; e
" RG: Remuneragio da Gestora de 1% (um por cento) ao ano.

Pardgrafo 1° O valor minimo mensal da taxa de administragiio serd de R$5.000,00 (cinco
mil reais) ao més. : :

Pardgrafo 2° A Taxade Admlmstragao sera paga no qumto dia util do més subseqiiente &
~ sua apurago e provisionamento. O Fundo pagard diretamente 3 Gestora a parcela da. Taxa de
Administragdo que Ihe cabe, nos termos do capur deste Artigo.

Parfgrafo 3° O Fundo ndo cobraré taxa de performance.

Artigo 33 Caso seja deliberado Evento de Liquidagfo, a remuneracgio da Gestora no .

serd mais devida até que o Fundo seja hquLdado

Artigo 34 Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Admmlstragao, as
segumtes despesas (os “Encargos do Fundo™):

(1)  taxas, impostos ou contnbulgoes federais, estaduais, municipais ou autirquicas, que
recaiam ou venham  a recair sobre 0s bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

&) despesas com impressdo, expedigfio e publicagio de relatérios, formuldrios e
mformagoes periodicas previstas no Regulamento ou na regulamentagio pertinente;

(c) despesas com correspondencm de interesse do Fundo, inclusive comumcagao aos
Quotistas; :

(d) ‘honorarios e despesas devidos & contratagio dos servigos da Empresa de Auditoria;

(e) emolumentos ¢ comissdes pagos sobre as operacGes do Fundo, os quals deverao
‘ sempre observar condlg:oes e pardmetros de mercado;

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

(g) | qualsquer despesas inerentes a consutulgao ou I1quldagao do Fundo ou & reahzagéo
' de Assembléia Geral;
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(h) taxas de custédia dos ativos integrantés da carteira do Fundo;

)] despesas com a contratagio da Agéncia de Classificagio de Risco;

G) despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcio organizado,
conforme a legislagdo aplicdvel; '

k) despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura ¢ manutengio da

- Conta de Arrecadagfio e da Conta do Fundo; e

M despesas com o profissional especialmente coniratado para zelar pelos interesses
dos cond6minos, na forma do inciso I do artigo 31 da Instrugiio CVM 356.

Parigrafo Unico Quaisquer despesas néo previstas neste Capitulo como Encargos do

Fundo correrdo por conta da Administradora.

CAPITULO XI - QUOTAS

Q : Artigo 35 O Fundo podera emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado
- que , : : '

(a) nenthum Evento de Liquidagdio tenha ocorrido ou case algum Evento de Avaliagio
- esteja em vigor; T o '

()} o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma
do Parédgrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento; _

(c) a Administradora obtenha manifestagdo favordvel a emissdo de novas Quotas
Seniores dos Quotistas detentores da totalidade das Quotas - Mezanino e
Subordinadas em circulagdo, exceto se a referida emissfio ocorrer a partir de 4
(quatro) meses de antecedéncia da data de Resgate de qualquer série de Quotas

~Seniores e que seja condicionada 3 emissio de Quotas Mezanino na mesma
proporgdo da série vigente; '

{d) o Fundo nfo esteja-em desacordo com sua Razfio de Garantia, alocagio minima de
Direitos de Crédito nos termos do Artigo 22 deste Regulamento e com o fndice de
Liquidez; e :

(e) nenhum Evento de Avaliagio ou Evento de Liquidagdo esteja em curso,

Artigo 36 As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e

obrigagdes comuns:

(a) * prioridade de amortizagdo e/ou resgate em rélac;z'io 4s Quotas Subordinadas, -

. observado o disposto neste Regulamento;
(b) Valor Unitario de Emissfo a ser fixado em R$100.000,00 (cem mil reais);
(c)  valor unitirio calculado todo dia util, para efeito de definigio de seu valor de

25




b Oticiaf de Registro de Titulos ¢ Documents
e Civil de Pessoa Juridica da Capital-Sp '}

MICROFILME 9 4 02887 |

_ integralizagdo, amortizacio ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
45 deste Regulamento; e

(d) direito de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberagéio nas Assembléias
Gerais, sendo que a cada Quota Sénior corresponders 1 (um) voto.

Paragrafo ]° O valor total das Quotas Seniores € equivalente ao somatério do valor das
Quotas Seniores -de cada série, ou o produto da divisgo do Patriménio Liquido pelo ndmero de
‘Quotas Seniores, dos dois o menor.

Paragrafo 2°  As Quotas Seniores serfio distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e
‘oitenta) dias corridos contados da data do registro da distribuigdo na CVM.

Pardgrafo 3°  Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das Quotas Seniores
~ emitidas pelo Fundo. '

Artigo 37 O Fundo podera realizar uma ou mais emissdes de quotas subordinadas
- mezanino (“Quotas Mezanino™), observado que: '

(a) nenhum Evento de Liquidagfo tenha ocortido ou caso algum Evento de Avalia(}ﬁo
esteja em vigor; : :

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma
- do Pardgrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento; e

(c) apés a 1° Emissio de Quotas Mezanino, a Administradora deverd obter
manifestagio favordvel 4 emissio de novas Quotas Mezanino dos Quotistas
detentores da totalidade das Quotas Subordinadas em circulagsio.

Artigo 38 As Quotas Mezanino t&m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes comuns:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e tém prioridade em relagdio as Quotas
Subordinadas para fins de amortizagiio e/ou resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

(b).  somente poderio ser resgatadas apds o resgate infegral das Quotas Seniores em
- circulagdo quando da sua emisso; g

(¢} : Valor Unitdrio de Emisséo a ser fixado em R$100.000,00 (cem mil reais);
(d) valor unitdrio calculado todo dia Gtil, para éfeito de deﬁni@ﬁo de seu valor de
integralizac8o, amortizagfio ou resgate, observados os critérios definidos no caput

do Artigo 46 deste Regulamento; e

(e) direito de votar todas e quaiscjuer matérias objeto de deliberacéio nas Assembléias
Gerais, sendo que a cada Quota Mezanino corresponders 1 (um) voto.

Artigo 39 O Fundo poderd emitir Quotas subordinadas Jonior  (“Quotas
Subordinadas™), a serem colocadas em uma ou mais distribuigdes, podendo ser mantido em
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circulagio um numero indeterminado de Quotas Subordinadas.

Paragrafo Unico ‘As Quotas Subordinadas t8m as seguintes caracteristicas e
vantagens ¢ os mesmos direitos e obrigagdes, conforme abaixo:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores ¢ as Quotas Mezanino para efeito de amortizagio
e resgate observado o disposto neste Regulamento;

(®) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores ¢ das
Quotas Mezanino em circulagfio, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

(c) Valor Unitario de Emissdo de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na 1 emissdo
de Quotas Subordinadas, sendo as Quotas Subordinadas emitidas posteriormente
terdo seu Valor Unitirio de Emiss3o calculado com base na alinea (d) abaixo;

{d) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definigio de seu valor de
integralizacfo, amortizacio ou resgate, observados os critérios - definidos no
Pardgrafo finico do Artigo 46 deste Regulamento; e

(e) cada Quota Subordinada corresponderd a 1 (um) voto e terd direito de votar todas e
quaisquer matérias objeto de dehberagﬁo nas Assembléias Gerais, excetos aquelas
que deliberarem a respeito da ocorréncia de Eventos de Liguidagiio ou de Avaliag#o
do Fundo, ou que deliberarem a respeito do descumprimento pela Gestora das suas
obrigaces estabelecidas neste Regulamento,” ‘

Artigo 40 As Quotas s#o transferiveis e terdo a forma -escritural, permanecendo em
contas de depéslto em nome de seus titulares.

Artigo 41 As Quotas poderdo ser objeto de resgate antempado na hipGtese de
ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagio.

CAP{TULO XII - EMISSAQ, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

Artigo42  As Quotas do Fundo serfio emitidas por seu valor calculado na forma dos
Artigos 45 ¢ 46 deste Regulamento, conforme o caso, na data em que os recursos sejam colocados
pelos Investidores Qualificados & disposigiio do Fundo (valor da Quota de D + 1), por meio de
qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de
depésito como recibo de quitagdo.

Art:lgo 43 A condigdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente
Escnturador de conta de depdsito em nome do respectivo Quotista. Os Investidores Qualificados
poderdio efetuar aplicagBes de recursos no Fundo diretamente com a Administradora, observado o
. disposto no Capitulo VII € as normas e regulamentos aplicaveis.

Pardgrafo 1° Quando de seu ingresso no Fundo, cada Quotista deverd assinar o Termo de
- Adesdo ao Regulamento, e indicar um representante responsivel e seu respectivo enderego de
- correio  eletr6nico para o recebimento das comunicagSes  que lhe sejam enviadas pela
Admlmstradora nos termos deste Regulamento.
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Pardgrafo 2° °© No ato de subscrigio de Quotas Seniores e de Quotas Mezanino, o
subscritor (i) assinard o boletim de subscrigdo (que também serd assinado pela Administradora), e
(i) se comprometeré a integralizar as Quotas subscritas na forma prevista no aniincio de inicio de
distribuicdo da respectiva emissdo de Quotas, respeitadas as demais condigdes previstas neste
Regulamento. :

Pardgrafo 3° O extrato da conta de dep6sito emitido pelo Agente Escriturador serd o
documento hébil para comprovar (i) a obrigagio da Administradora, perante o Quotista, de cumprir
as prescrigdes constantes deste Regulamento e das demais normas apliciveis ao Fundo; e (ii) a
- propriedade do nGmero de Quotas pertencentes a cada Quotista. '

Artigo 44 Néo serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora.

Artigo 45 A partir da 1* Data de Emissdo de cada série de Quotas Seniores, seu
respectivo valor unitério serd calculado todo dia util; para efeito de determinagio de seu valor de
integralizagdo, amortizagdo ou resgate, devendo corresponder ao valor unitdrio da Quota Sénior no
dia 0til imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de
rentabilidade prioritdria estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

Pardgrafo 1°  Os critérios de determinagiio do valor das Quotas Seniores, definidos no
caput deste Artigo, t8m como finalidade definir qual a parcela do Patriménio Liquido que deve ser
prioritariamente alocada aos titulares das Quotas Seniores na hipétese de amortizacfo e/ou resgate
de suas Quotas, € ndo representam e nem devem ser considerados, em hipétese alguma, como
promessa ou obrigagio legal ou contratual de remuneragdo por parte da Administradora, do Fundo
ou do Custodiante. Independentemente do valor do Patriménio. Liquido, os titulares das Quotas
Seniores ndo fardio jus, em hipdtese, alguma, quando da amortizacdo ou resgate de suas Quotas, a
uma remuneragfo superior ao valor de tais Quotas, na respectiva Data de Amortizaco ou Data de
- Resgate, o que representa o limite méximo de remuneragio possivel para essa classe de Quotas.

Pardgrafo 2° Em todo dia iil, apos a incorporagdo ‘dos resultados descritos no caput
deste Artigo nas Quotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagio da carteira do
Fundo no periodo serd incorporado 4s Quotas Subordinadas.

Artigo 46 A partir da I° Data de Emissfo das Quotas Mezanino, seu respectivo valor

‘unitério serd calculado todo dia util, para efeito de determinagfio de seu valor de integralizag3o,
amortiza¢do ou resgate, devendo corresponder ao menor dos-seguintes valores: (i) o Patrim&nio
Liquido deduzido do valor das Quotas Seniores dividido pelo nimero de Quotas Mezanino em
circulagdo; ou (ii) o valor unitério da Quota Mezanino no dia atil imediatamente anterior acrescido
~dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritdtia estabelecida para a
‘emissio no respectivo Suplemento.
i Parigrafo Unico A partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Subordinadas, seu-valor
- ‘unitario serd calculado todo dia util, para efeito de determinagio de seu valor de integralizaggo, -
-amortizagdo ou resgate, devendo corresponder ao valor do Patrim&nio Liquido, deduzido do valor
das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino em circulagio, dividido pelo niimero de Quotas
- Subaordinadas em circulag8o, na respectiva data de célculo.
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CAPITULO XIII - AMORTIZACAO E RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 47 As Quotas  Seniores e as Quotas Mezanino de cada emissfio sero
resgatadas integralmente pelo Fundo nas respectivas Datas de Resgate, observado o prevxsto neste

Capltulo

Artigo 48 Sem prejﬁizo do previsto no Artigo 49 abaixo, o Fundo poderi realizar
Amortizagdes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores e Quotas Mezanino a ser emitida,
de acordo com as condigGes estabelecidas no respectivo Suplemento.

Artigo 49 . Observada a ordem de alocagio dos recursos prevista no Artigo 69 deste
Regulamento, e desde que o Patrimbnio- Liquido permita ¢ o Fundo tenha disponibilidades para
tanto, podera ocorrer alteragdes nas AmortizagSes Programadas de uma ou mais séries especificas
de Quotas Seniores e de Quotas Mezanino em circulag8io, nas datas e valores a serem estipulados,
desde que deliberado pela totalidade dos quotistas das classes e séries afetadas.

Parag[afo Unico Os titulares das Quotas do Fundo ndio poderfo, em nenhuma
hipétese; exigir do Fundo a amortiza¢io ou o resgate de suas Quotas em condigbes diversas das
previstas neste Regulamento.

Artigo 50 - A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora deveri
instruir o Custodiante a constituir uma Reserva de Amortizagio para pagamento das amortizacdes e
resgates das quotas (a “Reserva de Amortizac8o™). Para tanto, a Administradora ¢ a Gestora deverdio
condicionar a aquisicio de novos Direitos de Credlto ao cumprimento do cronograima do Paragrafo
1° abaixo. :

Parfgrafo 1° A tabela abaixo mostra os valores que deverfio compor a Reserva de
- Amortizagio (em percentual sobre o valor estimado das amortizagBes e resgates), conforme o
ntimero de dias a decotrer até as proximas Datas de Amortlzagao ¢ Resgates:

Nuimero de dias corndos antes das Datas Percentual do valor futuro estimado das
de Amortizagdo ou da Data de Resgate respectivas amortizagdes e resgates
‘ 45 - 50%
20 _ ' 100%

Pardgrafo 2° A Administradora somente descontinuard os procedimentos descritos neste
Artigo, quando a soma do valor de saque, resgate e/ou alienag@io dos outros ativos que integram a
Reserva de Amortizacfo, hquldos de quaisquer impostos, taxas, contribuigdes, encargos ou
despesas de qualquer natureza, seja equ1valente aos valores determinados conforme o cronograma
do Parigrafo 1° acima. :

Artigo 51 A Administradora devers manter no minimo 1% (um por cento) do
Patrimdnio Liquido do Fundo.alocado em moeda corrente nacional, ou aplicé-lo, exclusivamente,
em Ativos Financeiros (“Reserva de Liquidez™). : :

Artigo 52 A Administradora deverd calcular o fndice de liquidez da carteira
mensalmente, a ser definido como a razio entre: (i) Caixa + Ativos Financeiros + Direitos de
Crédito de Sacados adimplentes a vencer nos préximos 30 (trinta) dias da data de apuragdo; e (ii) as
amortizages e encargos devidos pelo Fundo nos préximos 30 (irinta) dias da data de apuragfio
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(“Indice de Liquidez™).

Paragrafo Unico Para fins de apuragfo, o Indice de Liquidez devera ser maior ou
igual a 1 (um), caso o Indice de Liquidez permanega com valor menor a 1 (um) pelo periodo
‘previsto na alinea (j) do Artigo 64, a Administradora deveré tomar todas as providéncias relativas a
ocorréncia de um Evento de Liquidago.

Artigo 53 Caso a relago entre as Quotas Subordinadas e as Quotas Mezanino seja
superior a 38% (trinta e oito por cento} (o “Excesso de Cobertura™), a Administradora poders
‘realizar a amortizagfio parcial nio programada das Quotas Subordinadas, até o do Excesso de
Cobertura, mediante solicitagfio dos respectivos Quotistas, desde que a amortizag8io ndo programada
nfio desenquadre o limite minimo estabelecido como Razfio de Garantia no Artigo 62 -deste

Regulamento.

Pardgrafo 1° Para fins do previsto nho caput deste.Artigo, a Administradora devera
comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Quotas Subordinadas
mensalmente, todo primeiro dia (itil do més.

Parigrafo 2° O montante do Excesso de Cobertura ndio utilizado para fins de
. _amortizagiio de Quotas Subordinadas, na forma deste Artigo, deveré integrar o Patriménio Liquido
do Fundo. : .

- Pardgrafo 3° A amortizagio prevista neste Artigo somente ocorrerd mediante o
enquadramento do Fundo ao Indice de Liquidez, Reservas de Amortizagio ¢ de Liquidez, alocagéo
minima dos Direitos de Crédito, conforme previsto no Artigo 21 deste Regulamento, se nenhum
- Evento de -Avaliago ou de Liquidagiio esteja em curso, e desde que o Fundo continue enquadrado
ap0s a amortizagfio prevista.

‘ Parégafo 4°  Caso exista previsdio de amortizagiio das Quotas Seniores e Mezaninos em
um respectivo més a Administradora deverd priorizar o pagamento das amortizagdes programadas
desta classe de quotas em detrimento da amortizagéio dos Quotistas Subordinados.

CAPITULO XIV - PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Artigo 54 Observada a ordem de alocagfio dos recursos prevista no Artigo 69 deste
Regulamento, a Administradora dever4 transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo
correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino, em cada Data de
. Amortizacio ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme os Artigos 45
€ 46 deste Regulamento, e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas na hipdtese prevista no Artigo
53 deste Regulamento ou apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas Mezanino, nos
montantes apurados conforme o Pardgrafo tinico do Artigo 46 deste Regulamento. -

Parigrafo 1° A Administradora efetuara o pagamento das amortizagBes ou resgates de
Quotas por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Parfgrafo 2°  Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
titulares das Quotas, quando de sua amortizagiio ou resgate, de acordo com os registros de
titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas respectivas Datas de Amortizagio ou Data de

" Resgate, conforme o caso. : '
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Pardgrafo 3° Os pagamentos serio efetuados em moeda corrente nacional ou, na
hipédtese prevista no Artigo 68 deste Regulamento, em Direitos de Crédito. :

Parfigrafo 4°  Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas ndo seja um
dia Util, a Administradora efetuard o pagamento no dia dtil imediatamente subseqiiente, sem
qualquer acréscimo aos valores devidos.

CAPITULO XV - NEGOCIACAO DAS QUOTAS

Artigo 55 . As Quotas Seniores e as Quotas Mezanino serfio registradas para
negociagdo em bolsa de valores, sistema de balcgo organizado, ou no SomaFix efou BovespaFix e
na CETIP (para distribuicfio priméria, as Quotas serdio registradas para negociaco na CETIP no
Moédulo de Distribuigiio de Cotas e, para negociagéio no mercado secunddrio, no Sistema de Fundos
Fechados), a critério da Administradora, observado que: (i) os Quotistas serdo responsaveis pelo
pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagfo ou transferéncia
de suas Quotas; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagio assegurar
que os adquirentes das Quotas sejam Investidores. Qualificados e que tiverem acesso ao
Regulamento do Fundo e assinaram o Termo de Adesdo. ' '

_ Artigo 56 Na hipdtese de negociagiio de Quotas, a transferéncia de titularidade para a

conta de depésito do novo Quotista e o respectivo pagamento do prego serd processado pelo Agente
Escriturador somente apds a verificagfio, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da
condigdo de Investidor Qualificado do novo Quotista.

CAPITULO XVI- METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 57 Observadas as disposi¢Bes legais aplicaveis, os Direitos de Crédito devem
ser registrados pelo valor efetivamente pago. -

Artigo 58  Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito. integrantes da
carteira do Fundo devem ser reconhecidos em razio da fluéncia de seus respectivos prazos de
vencimento, computando-se a valoriza¢fio em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa
no resultado do perfodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contébil.

Artigo 59 Os Ativos Financeiros deverdo ser registrados e ter os seus valores
ajustados a valor de mercado, observadas as regras e os procedimentos definidos pela
Administradora e aceitos pelo BACEN e pela CVM, e aplicdveis aos Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios. ' :

Paragrafo Unico Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da
aplicagiio dos critérios estabelecidos neste Regulamento, serfio registrados em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos
definidos no Plano Contébil. '

Artigo 60 Os Direitos de Crédito vencidos e ndio pagos deverdio ser provisionados de

acordo com o disposto no Plano Contabil, sendo admitida a reverséio da respectiva provisio, desde
que por motivo justificado subseqiiente ao que levou a sua constituicéio, limitada ao seu respectivo
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valor, observado o previsto no Artigo 61 abaixo.

Artigo 61 As perdas e prov1soes relacionadas aos Direitos de Crédito adquiridos
vencidos e ndo pagos serfio suportados tinica ¢ exclusivamente pelo Fundo e serfio reconhecidas no
resultado do periodo, conforme as regras & procedimentos definidos na Resolugiio do CMN 2.682,
de acordo com os percentuais a seguir indicados (“Percentual de Provisdo™), em cada dia Gtil:

Faixa - Periodo de Atraso Percentual de Provisio sobre o
Valor dos Bireitos de Crédito
adquiridos (antes de ser
reduzido qualquer Valor
Provisionado) -

A atraso entre 0 e 14 dias ‘ 0,5%

B atraso entre 15 e 30 dias © 1%

C atraso entre 31 e 60 dias | 3%

b atraso entre 61 e 90 dias 10%

E Atraso entre 91 ¢ 12_0 dias 30%

F atraso entre 121 ¢ 150 dias o 50%

G atraso entre 151 e 180 dias ' 70%

H Atraso superior a 180 dias . 100%

Pardgrafo 1° A provisfio para devedores duvidosos serd realizada, incluindo provisio
para todos os créditos a vencer de 0,5% (meio por cento) no infcio do Fundo (D+0), constituindo
assim, uma reserva de provisdo de 0,5% (meio por cento) do Patriménio Liquido investido em
Direitos de Crédito. ' .

Pardgrafo 2° O valor ajustado em razio do reconhecimento das referidas perdas e
provisdes passard a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversio de tais perdas e
provisdes, desde que por motivo justificado subseqiiente a0 que levou ao seu reconhecimento,
limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos. '

Pardgrafo 3° A provisdo para devedores duvidosos atmgira 0s demais Direitos de
Créditos do mesmo devedor inadimplente, ou seja, serd estabelecido um valor adicional de
provisdo, mesmo que ainda ndio conhecidas por se referirem a Direitos de Crédito a vencer, mas
comuns ao mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado “efeito vagio™.

CAPITULO XVII - ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

Artipo 62 ~ Desde a 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores até a Data de
Rebaixamento da Razéio de Garantia definida abaixo, 2 Administradora verificara, todo dia til se a
Razio de Garantla é igual ou superior a 150% (cento e cinquenta por cerito).

Pardgrafo 1° A partir do dia 26 de fevereiro de 2010 (“Data do Primeiro Rebaixamento

da Razfio de Garantia™), at€ a data de resgate das Quotas Seniores da 10* Emissdo, a Administradora

 verificara, todo dia (til se a Raziio de Garantia é igual ou superior a 137% (cento ¢ trinta e sete por
cento), sendo observados os procedimentos estabelecidos nos Artigos 63 abaixo e 50 acima.
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Parfgrafo 2°  Apds a data de resgate das Quotas Seniores da 10* Emissdo (“Data _do
Segundo Rebaixamento da Razgo de Garantia”), até a Gltima Data de Resgate das Quotas Seniores,
" a Administradora verificar4, todo dia 1itil se a Raziio de Garantia € igual ou superior a'125% (cento
e vinte e cinco por cento), sendo observados os procedimentos estabelecidos nos Artigos 63 abaixo
€ 50 acima. '

Pardgrafo 3°  Caso a Razo de Garantia seja inferior as razdes estabelecidas no caput €
nos Pardgrafos 1° ¢ 2° deste Artigo, a Administradora devera comunicar os titulares de Quotas
Subordinadas para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o reenquadramento
do Fundo & Razdo de Garantia, mediante a emissio e subscri¢io de novas Quotas Subordinadas.

Pardgrafo 4°  Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que nfo realizardo o
aporte -adicional de recursos indicado no Paragrafo 3° deste Artigo, ou nfio enviem resposta i
Administradora em 30 (trinta) dias contados da comunicagfio da Administradora prevista no
Parégrafo 3° deste Artigo, a2 Administradora comunicar a Agéncia de Classificagio de Risco do
desenquadramento do Fundo & Razfio de Garantia, observado o Artigo 64, alinea (a) abaixo.

Artigo 63 A relaglio entre as Quotas Subordinadas e o total de Quotas Subordinadas e
Mezanino somadas deverd representar sempre no minimo 62% (sessenta e dois por cento) (“Relagiio
Minima™). S

Pardgrafo 1°  Caso a relagfio minima estipulada no caput deste Artigo seja inferior a 62%
(sessenta e dois por cento), a Administradora devers comunicar os titulares de Quotas Subordinadas
para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o réenquadramento do Fundo a
‘Relagiio Minima, mediante a emissfo e subscrigdo de novas Quotas Subordinadas. '

Pardgrafo 2°  Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que ndo realizario o
aporte adicional de recursos indicado no Pardgrafo 1° deste Artigo, ou ndo enviem resposta 4
Administradora em 30 (trinta) dias contados da comunicagfo da Administradora prevista no
Pargrafo 1° deste Artigo, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificagdo de Risco do
desenquadramento do Fundo a Relagdo Minima, observado o Artigo 64, alinea (b) abaixo.

CAPITULO XVIH - EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 64 Sdo considerados eventos de avaliagio do Fundo (os “Eventos de
Avaliac80”) quaisquer dos seguintes eventos: '

'(a)' caso a Razfio de Garantia nfio seja observada por um periodo de 30 (trinta) dias
consecutivos contado da data de recebimento da notificagdio de desenquadramento
pelos Quotistas Subordinados;

‘ (b) caso a Relagdio Minima permanega inferior a 62% (sessenta e dois por cento) por
um periodo de 30 (trinta) dias consecufivos contado da data de recebimento da
notificagiio de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados;

(c)  caso haja a reducfo do nivel de classificagiio de risco de qualquer das séries ou
classes de quotas em circulacao em dois sub-niveis;
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(d) caso o Fundo ndo observe por 30 (trinta) dias consecutivos os limites: de.
concentrago por Sacado e¢/ou Cedente, por tipo de ativo ou por segmento
estabelecidos no Artigo 21 deste Regulamento;

{e) caso-as amortizagdes programadas de qualquer série ou de qualquer classe ndo
sejam efetuadas nas datas estabelecidas;

£ caso os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos por periodo superior a 60
(sessenta) dias consecutivos contado da sua data de vencimento atinjam 15%
(quinze por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

{g) caso haja alteragdo dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de
cobranga adotados pela Gestora, sem prévia aprovacgdo da Assembléia Geral;

-~ (h) caso o limite de recompra exceda 15% (quinze por cento) do Patriménio Liquido
em dois Relatorios de Monitoramento consecutivos ou quatro alternados em um
periodo de 12 (doze) meses;

(i) caso o montante total de Direitos de Crédito pagos com atraso-de até 30 (irinta) dias

~ da sua data de vencimento, seja superior a 20% (vinte por cento) do Patriménio
: Liquido do Fundo em dois Relatérios de Monitoramento consecutivos ou quatro
§ alternados em um periodo de 12 (doze) meses;

€} caso a Reserva de Amortizago, a Reserva de Liquidez ¢ o Indice de Liquidez nao
se encontrem enquadrados por mais que dias consecutivos; e -

(9] Caso o total de pagamentos de Direitos de Crédito cedidos realizados pelos Sacados
diretamente na conta do Cedente seja superior a 10% (dez por cento) do Patriménio
Liquido em 2 (dois) Relatérios de Monitoramento consecutivos ou quatro
alternados em um periodo de 12 (doze) meses.

Artigo 65 Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagfo, serd convocada Assembléia

Geral, nos termos do Capitulo XXI, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do

Fundo em razdo do respectivo Evento de Avaliagio, podendo.a Assembléia Geral deliberar (i) pela

ndo liquidagéio do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliagio que deu causa a Assembléia Geral

constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os procedimentos para a liquidagio. do Fundo

independentemente da convocagfio de nova Assembléia Geral, e aplicando-se o disposto no
. Parggrafo 3° do Artigo 66 deste Regulamento. :

Pardgrafo Unico Mesmo que o Evento de Avaliagfo seja sanado antes da realizaggio
da Assembléia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembléia Geral serd instalada e
deliberard normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do Fundo.

_ Artigo 66 S30 considerados eventos de hquldagao antecipada do Fundo (os “Eventos
de Liquidag8o™) qualsquer dos seguintes eventos:

(a) cessacdo ou reniincia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo,
da prestagdio dos servicos de administragiio do Fundo previstos neste Regulamento,
sem que tenha havido sua substitui¢io por outra mstltulgao de acordo com os
procedimentos estabelecidos neste Regulamento; - '
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(b)  cessagfo pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagiio dos
servicos objeto do Contrato de Custédia, sem que tenha havido sua substituigio por
outra institui¢8o, nos termos do referido conirato; e

{c) cessagio pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagiio dos
servigos objeto do Contrato de Gestfio, ou ainda em caso de alteragdo direta ou
indireta no controle da Gestora,

Parigrafo 1° = Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidagfio, a Administradora deverd
dar inicio aos procedimentos de liquidag&o antecipada do Fundo definidos nos préximos Parigrafos
deste Artigo.

Pardgrafo 2°  Na hipétese prevista no Parigrafo 1° deste Artigo, a Administradora devera

_convocar imediatamente uma Assembléia Geral, a fim de que os Quotistas deliberem sobre os

procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

Pardgrafo 3° No caso de decisdio assembiear pela interrupgiio dos procedimentos de
liquidag&o antecipada do Fundo, ficar assegurado o resgate antecipade das Quotas Seniores detidas

“pelos Quotistas dissidentes.

- Pardgrafo 4°  Observada a deliberagiio da Assembléia Geral referida no Paragrafo 2°
deste Artigo, 0 Fundo resgatard compulsoriamente todas as Quotas Seniores e, posteriormente,
todas as Quotas Mezanino, ao mesmo tempo, em igualdade de condicdes entre ,0s titulares de - -
Quotas da mesma classe e considerando o valor da participago de cada Quotista no valor total das

Quotas de cada uma das referidas classes em circulagdo, observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora liquidard todos os investimentos e aplicagdes do Fundo,
transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

(b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valores dos Direitos
de Crédito, serdo imediatamente destinados 4 Conta do Fundo; e

(c) observada a ordem de alocagio dos recursos definida no Capitulo XIX, a
Administradora debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das
- Quotas Seniores e, posteriormente das Quotas Mezanino, em circulagio até o limite

dos recursos disponiveis.

Atrtigo 67 Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Parégrafo 4° do Artigo 66
acima, serdo utilizados para o pagamento das Obrigagdes do Fundo de acordo com a ordem de
alocagio de recursos prevista no Capitulo XIX. Os procedimentos descritos no Paragrafo 4° do
Artigo 66 acima somente poderdo ser interrompidos ap6s o resgate integral das Quotas Seniores e

das Quotas Mezanino.

Pardgrafo Unico Apés o resgate integral antecipado das Quotas Seniores ¢ das Quotas
Mezanino conforme estabelecido no Artigo 66 acima, os titulares das Quotas Subordinadas poderio

- deliberar pela interrupgdo do processo de liquidagio do Fundo e retomada de suas atividades.

Artigo 68 Caso apos 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidagio
¢ observadas as deliberagGes da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 66 acima, o
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. Fundo nféio disponha de recursos para o resgate integral das Quotas Seniores ¢ Mezanino, serd

constituido pelos titulares das Quotas em circulagio um condominio nos termos do artigo 1.314 ¢ -
ss. do Cédigo Civil, que sucedera o Fundo em todos os seus direitos e obrigages, inclusive quanto
a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constituiciio do referido condominio., -

CAPITULO XIX - ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Artigo 69 Diariamente, a partir da 1* Data de Emissio de Quotas Seniores e até a
ocorréncia de um Evento de Liquidagdo, a Administradora se obriga a utilizar os recursos
disponiveis para atender s exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de
preferéncia:

(@  pagamento dos Encargos do Fundo;

) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calendério imediatamente subseqiiente a0 més
calenddrio em que for efetuado o respectivo provisionamento;

(c) devolug#o aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou.amortizagio da
emissdo de Quotas especifica; :

- {d) devolugdo aos titulares das Quotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizag¢do da
série de Quotas especifica; :

' () provisionamento dé. recursos para pagamento “das despesas ‘relacionadas &
liquidagdio e extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao
encerramento de suas atividades; e -

4] pagameﬁto dos’ valores referentes 3 amortizagdo ‘e/ou ao resgate das Quotas
Subordinadas. -
Pardgrafo Unico Na ocorréncia de.um Evento de Liquidaggo e, enquanto tal evento

permanecer em curso, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponifveis para atender as
 exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia: '

() pagamento dos Encargos do Fundo;

(b) devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagio da -
série de Quotas especifica; '

(¢} . devolugio aos titulares das Quotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos

: termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagio da
emiss#o de Quotas especifica; '

@ provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calendério imediatamente subseqtiente ao més
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calendério em que for efetuado o respectivo provisionamento;

{e) provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a
liquidagdo e extingio do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao
encerramento de suas atividades; e :

().  pagamento dos valores referentes 4 amortizaglo e/ou ao resgate das Quotas
-Subordinadas.

CAPITULO XX - POLITICA E CUSTOS DE COBRANCA

Artigo 70 O Anexo III a este Regulamento contemn a descrigio detalhada da atual
Politica de Cobranga adotada pelo Fundo, e devera ser aditado e registrado na forma do Pardgrafo 2°
. do Artigo 1° acima sempre que houver qualquer alteragfio relevante na Politica de Cobranga, a
" critério da Administradora e da Gestora.

Artigo 71 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagio de seus
direitos e prerrogativas ¢/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos
" Ativos Financeiros serfio de inteira responsabilidade do Fundo ou dos Quotistas, nfo estando a
Administradora, a Gestora ou o Custodiante de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou
pagamento ao Fundo dos valores necessarios & cobranca dos seus ativos. A Administradora, a
Gestora e o Custodiante nfio serdo responséveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos,
honoririos advocaticios e periciais ou "quaisquer outros encargos relacionados com os
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros ou dos
* Cedentes, .0s quais deverfio ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos Quotistas,
- observado o disposto no Pardgrafo 1° abaixo. .-

‘Pardgrafo 1°  As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
- mecessdrias & preservagio dos direitos ¢ prerrogativas do Fundo e/ou a cobranga judicial ou
extrajudicial dos Dircitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serfio suportadas diretamente pelo
Fundo até o limite do valor das Quotas Subordinadas em circulagfio. A parcela que exceder a este
limite deverd ser previamente aprovada pelos titulares das Quotas Seniores em Assembléia Geral
convocada especialmente para esse fim e, se for o caso, serd por eles aportada diretamente ao Fundo
- por meio da subscrigdo e integralizagiio de séric de Quotas Seniores especifica, considerando o
valor da participagdo de cada titular de Quotas Seniores no valor total das Quotas em circulagéio, na
data da respectiva aprovagéo. Os recbrsos aportados ao Fundo pelos Quotistas serfio reembolsados
por meio do resgate ou amortizagfio da respectiva série de Quotas Seniores especifica, de acordo
com os procedimentos previstos neste Regulamento., :

Parigrafo 2°  Fica estabelecido que, observada a manutengfio do regular funcionamento
do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Fundo antes @)
do recebimento integral do adiantamento a que se refere o caput deste Artigo; e (ii) da assunggo,
pelos Quotistas, do compromisso de prover os recursos necessérios ao pagamento de eventual verba
de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, a Gestora e o
Custodiante ndio scrdio responséveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo efou por
qualquer dos Quotistas em decorréncia da nfio propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de
medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias & preservagiio de seus direitos e prerrogativas,
inclusive caso os Quotistas néio aportem os recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo.
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Pardgrafo 3°  As despesas a que se refere o caput deste Artigo sdo aquelas mencionadas
na alinea (f) do Artigo 34 deste Regulamento.

Pardgrafo 4° Todos os valores aportados pelos Quotistas a0 Fundo nos termos do caput
deste Artigo deverfio ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer
taxas, impostos, contribui¢des e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir
sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribuicdes (inclusive sobre
‘movimentagdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermediérios, independentemente de
quem seja o contribuinte € de forma que o Fundo receba as referidas verbas pelos seus valores
integrais ¢ originais, acrescidos dos valores necessarios para que o Fundo possa honrar
integralmente com suas obrigac¢6es nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou
deduco, sendo expressameitte vedada qualquer forma de compensagio. ‘

CAPITULO XXI - ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 72 Sem prejuizo das demais atribuigSes previstas neste Regulamento, compete
prlvatlva.mente a Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberago:

- (a) tomar anualmente, no prazo méaximo de 4 (quatro) meses ap6s o encerramento do
exercicio social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstragtes
financeiras apresentadas pela Administradora;

® deliberar sobre a substitui¢io da Administradora;

(c) deliberar sobre a elevagio da Taxa de Administragdo cobrada pela Administradora,
inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugio;

(@ deiiberar sobre a incorporagdo, fusdo, cisio ou liquidagsio do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XVIII deste Regulamento;

(e) aprovar qualquer alteragio do Regulamento e dos demais Documentos da
Operaglio, observado o disposto na hipétese da: alinea (c) do Paragrafo Unico do
Artigo 11 deste Regulamento; e :

43 aproﬁrar a substituigdo do Cﬁstodiante, da Empresa de Auditoria e da Agéncia de |
Classificagdo de Risco.

Artigo 73 O Regulamento poderd ser alterado independentemente de Assemblela
Geral sempre que tal alteragio decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
determinacfes das autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo
corregdes e ajustes de cardter ndo material nas defini¢des e nos pardmetros utilizados no célculo dos
indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal alteragio ser providenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes.

Artigo 74 A convocagiio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
cortidos de antecedéncia, quando em primeira convocagiio, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, quando em segunda convocagio, e far-se-4 por meio de aviso publicado no periddico,
mencionado no Artigo 83 deste Regulamento ou enviado por meio de correio eletrénico aos
Quofistas, dos quais constarfio o dia, a hora e o local em que serd realizada a Assembléia Geral e,
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ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informagdes e dos elementos _
adicionais necessdrios & andlise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.
Admite-se que a segunda convocagio da Assembléia Geral seja providenciada conjuntamente com a -
primeira convocagéo.

Pardgrafo 1° A Assembléia Geral poderd ser convocada (i) pela Administradora ou (if)
por Quotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagfo.

Pardgrafo 2° A Assembléia Geral se instalard em primeira convocagio, com a presenga
de Quotistas que representem, no minimo, 51% (cinqiienta € um por cento) das Quotas Seniores em
circulagfio, 51% (cinqlienta e um por cento) das Quotas Mezanino e Subordinadas em conjunto, em
circulagio e, em segunda convocagdo, com Quotistas que representem, no minimo, 51% (cingiienta
¢ um por cento) das Quotas Mezanino e das Quotas Subordinadas em circulagdo.

- Independentemente das formalidades previstas na lei e neste Regulamento, sera considerada regular -
a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas. - '

Paragrafo 3* A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administfadora.

Pardgrafo 4°  Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 5° deste Artigo, a Administradora
-e/ou 'os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulacio
poderdo convocar representantes do Custodiante, da Empresa de Auditoria, da Gestora ou quaisquer
terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presenga de qualquer dessas pessoas
for relevante para a deliberagio da ordem do dia. '

Parégrafo 5° Independentemente de quem 'tenha convocado, o representante da
Administradora dever4 comparecer a todas as Assembléias Gerais e prestar aos Quotistas as
informagBes que the forem solicitadas. ' ' :

, Pardgrafo 6°  Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local

onde a Administradora tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os andincios ou as cartas
enderegadas aos conddminos devem indicar, com clarezd, o lugar da reunido, que em nenhum caso
pode realizar-se fora da localidade da sede. -

Artigo 75 A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representagio do
Quotista por mandatério legalmente constituido hd menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento
de mandato deverd ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) dias ateis antes
da data de realizagdo da Assembléia Geral. '

Artigo 76 Ressalvado o disposto nos Pardgrafos deste Artigo e observado o previsto
na regulamentagio aplicivel, toda e qualquer matéria submetida a deliberagfo dos Quotistas devers -
ser aprovada pelos votos favordveis dos titulares de no minimo 75% (setenta ¢ cinco por cento) das .
Quotas presentes & Assembléia Geral, observado o quorum minimo estabelecido no Parédgrafo 2° do
Artigo 74 acima.

Paragrafo 1°  Sem prejuizo do disposto no caput deste Artigo, as matérias previstas nas

. alineas (b), (c) e (d) do Artigo 72 acima, serdio tomadas em primeira convocagio pela maioria das
- Quotas emitidas e, em segunda convocagfo, pela maioria das Quotas dos presentes.

Parigrafo 2° A alteragdo das caracteristicas, direitos e obrigagbes das Quotas
Subordinadas dependera da aprovacéo (i) da Assembléia Geral e (ii) dos titulares da totalidade das
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_ Qubtas Mezanino e Subordinadas em circulagﬁo. Além disso, a alteragfio das seguintes matérias.
dependera da aprovaciio dos titulares das Quotas Mezanino e Subordinadas:

(a) as matérias previstas nas alineas (e) e (f) do Artigo 72 deste Regulamento; e

(b) cobranga de taxas ¢ encargos de qualquer natureza pela Administradora que n#o
estejam expressamente prevista neste Regulamenio.

~ Artigo 77 As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns
estabelecidos neste Regulamento, serfio existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a
todos os Quotistas, independentemente de terem comparecido 4 Assembléia Geral ou do voto
proferido na mesma,

Artigo 78 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 deliberagio
previstos neste Regulamento.

CAPITULO XXiI - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Artigo 79 O Fundo terd escrituragiio contabil prépria' As demonstragdes financeiras
do Fundo estarfio sujeitas 4s normas de escriturago, elaborag;ao remessa e publicagio prewstas no

Plano Contabil e na legislagio aplicivel.

Artigo 80 As demonstragBes financeiras- do Fundo serfo auditadas anualmente pela

 Empresa de Auditoria. Observadas as disposigoes legais aplicaveis, deverfio necessariamente

- constar de cada relatério de audltorla 0s seguintes ifens:

@ opiniﬁo se as demonstragdes financeiras examinadas refletem adequadamente a
posiggo financeira do Fundo, de acordo com as regras do Plano Contabil; '

(b) demonstra¢des financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolugdo de
seu Patriménio Liquido, elaborados de acordo com a legislagdo em vigor; ¢

{c) notas explicativas. contendo informagdes julgadas,. pela Empresa de Auditoria,
como indispensdveis para a interpretacio das demonstragdes financeiras.

Parigrafo Unico A Empresa de Auditoria deverd examinar, quando da realizagio da
auditoria anual, os demonstratlvos preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 12
“deste Regulamento
Artigo 81 O exercicio social do Fundo terd a durac;ao de 1 (um) ano e se encerrara no
dia 30 de abril de cada ano. : : :
CAPITULO XXIII - PATRIMONIO LiQUIDO
Artigo 82 O Patriménio Liquido correspondera ao somatdrio dos valores dos Direitos

de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, apurados na forma do
Capitulo XVI acima, menos as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provises

40



q2r Olrcml de Registro de Titulos e Pocumentos
¢ Civil de Pessoa Juridica da Capital-Sp

referidas nos Artigos 60 e 61 deste Regulamento. McrornME_ 3A0PE87
Paragrafo Unico Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo,

dos Cedentes e/ou de qualquer terceiro a titulo, entre outros, de multas, mdemzac;oes ou verbas
compensatdrias serfio incorporados ao Patriménio Liquido.

CAPITULO XXI1V - PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Arligo 83 Salvo quando outro meio de comunicagio com os Quotistas seja
expressamente previsto neste Regulamento, quaisquer atos fatos decis@es ou assuntos relacionados
aos interesses dos Quotistas deverdio ser ampla e imediatamente divulgados por meio (i) de antincio
publicado, em forma ‘de aviso, no jornal DCI — Comércio, Indistria & Servigos ou, na sua
impossibilidade, em veiculo de circulagéo e alcance equivalente; e (ii) de correio eletrénico enviado
ao representante de cada Quotista indicado na forma do Pardgrafo 1° do Artlgo 43 deste
Regulamento.

Parfgrafo 1°  As publicagBes referidas no eaput deste Artige deverdio ser mantidas 3
disposigio dos Quotistas na sede e agéncias da Admlmstradora e das instituigdes que distnbulrem
< Quotas.

.

ardgtafo 2°  Qualquer mudanga no periédico refendo no caput deste Artlgo devera ser
aprovada pelos Quotistas reunidos em Assembléia Geral.

. Artigo 84 No prazo maximo de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de cada
trimestre, deverdo ser colocados & disposicio dos Quotistas, na sede ¢ agéncias da Admlmstradora,
- informagGes sobre: ‘

(a) 0 néimero e valor das Quotas de titularidade de cada Quotista;

(b) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultlmo dia do Periodo de
Originagdo a que se refenr e

(c) o comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos
‘Financeiros.
Artigo85  Todoo material de divulgago do Fundo devera apresentar a nota conferida

pela Agéncia de Classificagiio de Risco, suas respectivas atualizagdes, e.a indicagiio de como os
Quotistas podem obter maiores informagdes sobre a avaliagio efetuada.

Artigo 86 A Administradora devera colocar as demonstragﬁes financeiras do Fundo &
disposigdo dos Quotistas que as solicitarem, observados os seguintes prazos maximos:

(a) de 20 (the) dias corridos apds o encerramento do periodo a que se referirem, em
se tratando de demonstragGes ﬁnancelras mensais; e

(b) de 60 (sessenta) dias corridos apds o encerramento do exercicio social a que se
referirem, em se tratando de demonstrag@es financeiras anuais.

Artigo 87 As informagbes prestadas ou qualquer material de divulgagiio do Fundo
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nio podem estar em desacordo com o Regulaimento protocolado na CVivk:

CAPITULO XXV - CLASSIFICACAO DE RISCO

Artigo 88 A Agéncia de Classificaciio de Risco serd responsavel pela elabdragﬁo e

. atribuicdo de classificagio de risco as Quotas Seniores e das Quotas Mezanino. O respectivo

relatério de classificagiio de risco deverd ser atualizado, no minimo, ‘trimestralmente, ¢ ficar a
disposi¢o dos Quotistas na sede e agéncias da Administradora.

Par4grafo Unico Qualquer alteragfo da classificagdo de risco das Quotas Seniores ¢
das Quotas Mezanino constitui fato relevante para fins de comunicagdo aos Quotistas. Dessa forma,
havendo o rebaixamento da classificagdo de risco para uma nota inferior 4 inicialmente obtida, a
Administradora comunicard imediatamente tal fato aos Quotistas e enviard, através de
correspondéncia registrada, o material emitido pela Agéncia de Clasmﬁcagao de Risco com a nova
nota e justificativa do rebaixamento.

CAPITULO XXVI - DISPOSICOES FINAIS

Artigo 89 Todas. as - disposigSes contidas neste Regulamento que se caracterizem
como obrigagdio de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverfio ser consideradas, salvo
referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da Administradora. '

. Artigo 90 Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende se por “dia Gtil”

. segunda a sexta-feira, exceto (i) feriados ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancério no Estado ou na cidade de S&o Paulo, ¢ (ii) feriados de 4mbito -
nacional.

Artigo 91 Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e inseparavel
do presente Regulamento.

igo 92 Fica eleito o foro da Comarca de Sdo Paulo, Estado de S&0 Paulo, para
dirimir qualsquer dividas ou controversms orlundas deste Regulamento, com reniincia a qualquer
- outro por mais pnv1leg1ado que seja. '
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ANEXO I- DEFINICOES

Administradora: -

Agéncia de Classificacio
de Risco:

Agente Escriturador:

Amortizaciio Programada:

Assembléia Geral:

Ativos Financeiros:

| BACEN:

Base de Dados:
Cedentes:

CETIP:

-| Conta de Arrecadacdo:

Conta do Fundo:

tem o 51gn1ﬁcado que lhe ¢ atr1bu1do no Artigo 5° deste
Regulamento;

€ a Standard & Poor’s Rating Services, com sede na cidade
de S8c Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria:
Lima, n® 201, 18° andar, Pinheiros, inscrita no CNPJ/MF
sob o n® 02.295.585/0001-40, ou sua sucessora, a qualquer
titulo;

¢ o Deutsche Bank, ou seu sucessor a qualquer titulo,

¢ a amortizagio parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizagio, conforme previsto
no Suplemento da respectiva série;

¢ a Assembléia Geral de Quotistas, ordindria e
extraordindria, realizada nos termos do Capitulo XXI;

540 o5 bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compde o Patriménio
'L1qu1do

é 0 Banco Central do Brasil;

€ a base de dados que contém dados e informagdes relativas
aos Direitos de Crédito e aos Clientes, mantida pelo
Custodiante nos termos do Contrato de Custodia;

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que cedem os
Direitos. de Crédito ao Fundo, nos termos dos respectlvos
Contratos de Cessio;

é a CETIP S.A — Balcio Orgariizado de. Ativos e
Derivativos;

€ a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em
“uma instituicdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pela Gestora, que serd utilizada para o
recebimento da totalidade dos recursos oriundos da
liquidag@o dos Direitos de Crédito;

€ a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em
uma instituigdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pela Gestora, que serd utilizada para
todas as movimentagBes de recursos pelo Fundo, inclusive
para pagamento das ObrigacGes do Fundo;

43



2" Oficial de Registen de Tinalos ¢ Docamentos
¢ Civil de Pessoa !:mdwa da Capax&-Sl’

MICROF IK.ME 3 4 Q 2 6 8 7

Contrato de Cessdo:

Contrato de Custodia:

Contrato de Escrituracio:

| Contrato de Gest3io:

: Contrato de Servigcos

- |de Aunditoria Iudependenté:

Contrato de Servigos
de Classificaciio de Risco:

.| Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:
CVM;

‘1 Datas de Amortizacio:

‘| Data de Aguisigﬁo e Pagamento: -

Data de Emisséio de Quotas:

~ Investidores Qualificados & disposi¢io do Fundo, e que

é cada um dos contratos de cessdo de Direitos de Crédito
celebrados entre o Fundo, a Administradora e o respectivo
Cedente; '

¢ o Instrumento Particular de Contrato de Prestaciio de
Servigos de Custédia de Valores Mobilidrios e Ativos |-
Financeiros para Fundos de -Investimento em Direitos
Creditorios, firmado em 12 de maio de 2005, entre o
Custodiante e a Administradora, em nome do Fundo com a
interveniéncia da Gestora;

¢ o Contrato de Emisséo e Controle de Quotas Escriturais
de Fundos de Investimentos, firmado em 12 de maio de
2005, entre o Agente Escrlturador ¢ a Administradora, em
nome do Fundo;

€ o Contrato de Prestagio de Servigos de Gestio de
Carteira de Fundo de Investimento e Qutras Avengas
celebrado entre o Fundo e a Gestora, :

éa Propoata de Prestac8o de Servigos da KPMG Auditores
Independentes , aceita, em 22 de novembro de 2007, pela
Adm1mstradora

€ o contrato para elaboragio de classificagfio de risco das
Quotas Seniores e das Quotas Mezanino do Fundo, firmado
entre a - Agéncia de Classificagio de  Risco e
Administradora; :

tem o signiﬁcado que lthe ¢ atribuido no Artigo 28 deste
Regulamento;

€ 0 Deutsche Bank, ou seu sucessor a qualquer titulo;
¢ a Comisséo de Valores Mobilidrios;

sdo as datas das AmortizagBes Programadas previstas em
cada Suplemento, quando for o caso;

€ a seguinte data: (i) data de verificagfio pelo Custodiante.
do atendimento, pelos Direitos de Crédito, dos Critérios de
Elegibilidade; ou (ii) data de pagamento do Prego de
Aquisi¢io; o que por Gltimo ocorrer;

€a data em que 0s recursos decorrentes da integralizaciio
de cada série de Quotas Seniores, ou da integraliza¢o das _
distribuigBes de Quotas Subordinadas, s&o colocados pelos

deverd ser, necessariamente, um dia Gtil;
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Data de Resgate:

: Deutsghe Bank:

Direitos de Crédito:

Diretor Designado:

| Disponibilidades:

Documentos Comprobatdrios:

Documentos da Operacio:

Encargos do Fundo:

Empresa de Auditoria:

Eventos de Avaliacio:

Eventos de Liquidaciio:

Excesso de Cobertura:

sdo os todos os ativos de titularidade do Fundo com

“de Servigos de Auditoria Independente;

- nos termos deste Regulamento, ou sua sucessora a qualquer

¢ a data em que se dari o resgate integral de cada série de
Quotas Seniores, indicada no Suplemento da respectiva
série;

€ o Deutsche Bank S/A, institui¢do financeira com sede na
cidadée de Sio Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima n® 3.900, 13°, 14° e 15° andares, |
inscrita no CNPJ/MF sob o n® 62.331.228/0001-11; -

sdo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, de acordo com as condigGes
previstas neste Regulamento; —

¢ o diretor da Administradora designado para, nos termos
da legislagéio aplicavel, responder civil e criminalmente,
pela gestéio, supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem
como pela prestacio de informagdes a relativas ao Fundo;

liquidez didria, incluindo, mas ndo se limitando, aos
recursos disponiveis na Conta do Fundo;

tem o significado que lhe é atribuido no Parigrafo 1° do
Artigo 27 deste Regulamento.

sdo0 os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos:
Contratos de Cessdo, Regulamento, Prospecto, Contrato de |
Custodia, Contrato de Escritura¢io, Contrato de Gestfo,
Contrato de Servigos de Classificagdo de Risco, ¢ Contrato

tem o significado que lhe ¢é atribuido no Artigo 34 deste
Regulamento;

¢ a empresa de auditoria contratada pela Administradora,
titulo, encarregada da revisBo das demonstracBes
financeiras, das contas do Fundo e da andlise de sua

situacfo e da atuagfio da Administradora;

tem o significado que' lhe ¢ atribuido no Artigo 64 deste
Regulamento; ,

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 66 deste
Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 53 deste
Regulamento; '
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Fundo:

| Instruciio CVM 356:

Investidor Olialiﬁcado:

Obrigactes do Fundo:

Patrim6nio Liguido:

Percentual de Provisfo:

.| Preco de Aquisicfio:

Plano Contabil:

Politica de Cobranca:

uotés .

Quotas Seniores:

| Quotas Subordinadas:

- sHo todas as obrigagbes do Fundo previstas neste

- forma do Capitulo X XIII;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 1° deste
Regulamento;,

¢ a Instrucio n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
com as alterages promovidas peia Instrucio CVM 393,
datada de 22 de julho de 2003;

sfo todos o5 investidores autorizados nos termos da
regulamentagfo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditorios;

Regulamento € nos demais Documentos da Operagdo,
incluindo, mas nf#io se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneragfio e da amortizagio, e ao
resgate das Quotas;

significa o patriménio liquido do Fundo, calculado na

¢ o percentual de provisionamento a ser aplicado sobre o
Valor do Direito de Crédito antes da dedug@o de qualquer
Valor Provisionado dos Direitos de Créditos vencidos e nfo
pagos, nos termos do Artigo 61 deste Regulamento;

¢ o valor efetivamente pago pelos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo, estabelecidos nos respectivos Termos de
Cessio;

¢ o Plano Cont4bil das institui¢des do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), criado pela Circular n® 1.273, do
BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou qualquer outro
plano contabil aplicvel aos fundos de investimento em
direitos creditorios que venha a substitui-lo nos termos da
legislagdo aplicavel; '

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito, conforme prevnsto no

Anexo 11 a este Regulamento; '

sdo as Quotas Seniores, Quotas Mezanino e as Quotas
Subordinadas;
s&o as quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em uma
ou mais séries;

530 as quotas subordinadas jiinior, emmdas pelo Fundo em
uma ou mais distribuigbes;
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Quotas Mezanino:

Quotistas:

.| Razdo de Garantia:

Resoluciio CMN 2.907:

“1SELIC:

Suplemento: -

" Taxa de Adm_inistragﬁo:

Regulamento contendo as seguintes informagdes relativas a

‘Quotas, Data de Emissdo, Amortizagdo Programada (se for

Taxa de Cessiio Média Mensal:

Termo de Cessio:

Termo de Adesdo
1 ao Regulamento:

Valor Provisionado:

Valor Unitirio de Emissfo:

sdo as quotas subordinadas mezanino emitidas pelo Fundo
em uma ou mais distribuigdes; '

530 os titulgres das Quotas;

¢ a relagdo entre o valor ‘do Patriménio Liquido e o valor
total das Quotas Sentores do F undo;

¢ a Resolugio do Conselho Monet4rio Nacional n® 2.907,
de 29 de novembro de 2001;

& o Sistema Especial de Liquidagio e Custodia;
é o documento elaborado na forma do Anexo If a este
cada uma das séries de quotas emitidas: quantidade de

0caso), Data de Resgate e meta de remuneragfio prioritéria
da respectiva série de Quotas; -

tem © sigﬁiﬁcado que the ¢ atribuido no Artigo 32 deste
Regulamento; :

¢ a taxa média entre a taxa de rentabilidade dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo e as respectivas Taxas de
Desconto. :

s&o os documentos pelos quais o Fundo adquire os Direitos
de Crédito dos Cedentes nos termos de cada Contrato de
Cesséo;

¢ o documento por meio do qual o Quotista adere a este
Regulamento ¢ que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo;

com relagfo a cada Direito de Crédito Adquirido, € o Valor
do Direito de Crédito multiplicado pelo Percentual de
Proviséo;

& o valor unitdrio de cada Quota na Data de Emissdo de
cada série de Quotas Seniores ou na Data de Emissio de
Quotas Subordinadas, conforme o caso. '
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ANEXO II - MODELO DE SUPLEMENTO

Suplemento da [+] série de Quotas [+]

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indistria - EXQDUS I
“CNPJ/MF n° [+] _

' A:[*] série de Quotas [*] do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indéstria - EXODUS
- 1 (o “Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em [*] de [*] de [*] no [*]°
Oficio de Titulos € Documentos da Capital do Estado de Sdo Paulo sob n° [+], terd as seguintes
caracterfsticas:

a) Quantidade de Quotas {*]: [*] ([*]);

b) Data de Emisséo: {+] de [+] de [*];

~ ¢) Periodo _c_le Caréncia: de [+] de [+] de [+] até [] de [*] de [+];

d) Datas de Amortizagdo: [+];

e) Data de Resgate: [*] de [*] de [*];

f) Remuneragéo alvo: [*]; e

g) Valor Unitério de Emissdo: []

. .Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiusculas (estejam no ‘singular ou no

plural), que n3o sejam aqui definidos de outra forma, terdio os sxgmﬁcados que Thes sdo atribuidos
no Regulamento.

Séo Paulo, [*] de [*] de [*]

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUSI
Por:

Cargo:

Testemunhas: -

i. 2.
Nome: , : : Nome:
RG: RG:

C.P.F.: ' C.PF.
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ANEXO III - POLITICA DE COBRANCA

A Gestora adotara os seguintes procedimentos de cobranca dos Direitos de Crédito:

1. apos 3 (trés) dias da assinatura do Termo de Cessdo, a Gestora enviard aos
respectivos devedores dos Direitos de Crédito:

i) 0 boleto de cobranga para llqmdagao dos Direitos de Crédito na Conta
Fundo; e

(ii) notiﬁcagéio aos respectivos devedores.da cessdo dos Direitos de Crédito ao
Fundo, em atendimento ao artigo 290 do Cédigo Civil;

2. -ap6s 10 (dez) dias da cessdo dos Direitos de Crédito, a Gestora confirmara junto aos
respectivos devedores o recebimento do boleto de cobranga.

2.1. a confirmagio descrita no item 2 acima ser realizada através de contato
telefénico e carta simples para todos os Direitos de Crédito.

- 2.2 a critério da Gestora, poderd ser enviada carta para os respectivos
‘devedores dos Direitos de Crédito, solicitando conﬁrmac,:ao por escrito, acerca da
- existénciae legltlmldade do Direito de Crédito.

3. em até 10 (dez) dias antes do vencimento do Direito de Crédito, a Gestora entrard
em contato por telefone com o respectivo devedor que ndo confirmar o recebimento
dos boletos de cobranga, a fim de providenciar a emissdo da segunda via do boleto,
quando necessdrio.

4, apds 2 (dois) dias do vencimento do Direito de Crédito, a Gestora entrard em
contato com o0 respectivos devedores para dar ciéncia do vencimento do Direito de
Crédito e da respectiva necessidade de liquidagiio em até 3 (trés) dias fiteis.

5. caso. 0 Direito de Crédito ndo seja liquidado no prazo de 3 (trés) dias dteis
' mencionado no item 4 acima, o titulo representativo do Direito de Crédito é levado
a protesto no competente Cartorio de Protestos.

5.1. caso o protesto ndo seja sustado em até¢ uma semana pelos respectivos
Sacados, a Gestora entrard em contato com tais devedores ¢ com o Cedente para
iniciar a renegociag¢o para liquidagdo do Direito de Crédito,

5.2. Caso o Cedente receba qualquer valor por engano em nome do Fundo, este
deverd repassar para a conta do Fundo no prazo de até 3 (trés) dias 1teis contados
da data do recebimento.

6. caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o processo de
acompanhamento e cobranga dos Direitos de Crédito, a critério da Gestora, podera
ser concedida prorrogagdo, desconto ou parcelamento dos valores dos Direitos de
Crédito, ou outras alternativas eficazes para efetivar o recebimento extrajudicial dos
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valores referentes aos Direitos de Créditos:

6.1 as prorrogagOes poderdio ser feitas respeitando-se o prazo maximo de 35
(trinta e cinco) dias e serdo concedidas somente uma vez, mesmo se concedidas
inicialmente em prazo inferior ao prazo maximo aqui previsto.

7. nio havendo acordo ou negociagio que permita o recebimento do valor dos Direitos
de Crédito vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo
iniciard o procedimento de cobranca judicial contra o Cedente e o respectivo
garantidor (devedor solidario), de acordo com as disposiges do respectivo Contrato
de Cessio. '

8. Decorridos 180 dias a partir da data de vencimento do ativo no fundo, a Gestora -
estard autorizada a negociar este ativo com deségio a ser discutido caso a caso,
desde que o Fundo n#o esteja em Evento de Avaliagfio ou Liquidagfo antecipada, e
que os niveis de garantia estejam enquadrados dentro dos respectivos limites.
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ANEXO IV — POLITICA DE CONCESSAO DE CRE_DITO

A politica de concessdio dos créditos ficard a cargo da Gestora, que ¢ a (inica responsével pela
anélise e selecio dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente capacitada
para realizar a avaliagio da capacidade economlca dos Cedentes, bem como dos respectivos

Sacados dos Direitos de Crédito.

A aprovagdo do crédito ¢ realizada mediante um processo de anallse do Cedente e do Sacado, que
envolve aspectos ﬁnanceiros e mercadoldgicos. .

Se for comprovada a existéncia de Direitos de Crédito performados e possivelmente elegiveis, todos
os documentos necessarios para a andlise do Cedente serfio requisitados, quais segjam:

.o Contrato Social;
¢ Relagio do faturamento mensal dos Gltimos 12 (doze) meses;
» Cadastro de Pessoa Fisica dos sécios;
'« Comprovante de endereco dos scios ¢ da empresa;
» Imposto de renda dos sécios.

S' Além dos Documentos solicitados, a Gestora devera conferir se a empresa ¢ os Direitos de Crédito
. _atendem aos pré-requ1s1tos bésicos, antes da operagio seguir para as demais etapas de avahac;oes de
"~ risco, quais sejam:

e Os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas; '

» Os prazes de vencimento dos Direitos de Crédito devem ser de no maximo 180 (cento e
oitenta) dias, contados da data da formalizagdo da respectiva cessdo, ndo podendo ser
posterior 4 dltima data de vencimento das Quotas Seniores em circulagéo;

¢ Devem observar os limites minimos e méximos de concentragiio com relagio & carteira e ao
Patriménio Liquido, conforme disposto no Artigo 21 deste Regulamento, calculado pro
forma antes da aquisi¢io pretendida.

Apbs a anlise inicial do Cedente, este firma um Contrato de Cessdo com o Fundo, estabelecendo os
termos e condi¢des aplicaveis a todas as futuras cessdes de Direitos de Crédito entre as partes,
incluindo o estabelecimento dos sécios do Cedente como devedores soliddrios. O Contrato de

~ Cessdo juntamente com os documentos requisitados para andlise é enviado para a Gestora onde é
feita a sua guarda fisica.

. Os dados cadastrais’ dos Cedentes sfio incluidos em um sofiware especializado ¢ analisados de
acordo com critérios identificados na se¢fio “Risco do Cedente” abaixo. Este é responsivel pelo
apontamento dos Direitos de Crédito que serfio adquiridos pelo Fundo, através de inclusdio das
informag6es no software, a partir-das quais ¢ realizada a anélise do Sacado.

Apbs a anélise do Cedente ¢ dos Sacados, a Gestora seleciona os Direitos de Crédito que serfo

- aceitos para aquisigio do Fundo. Se houver qualquer objeglio quanto ao Sacado, este tem seu
cadastro bloqueado no sistema, e somente pode ser liberado para mais operagSes mediante anélise
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mais detalhada, caso a caso.

A cada nova aprovagio da aquisi¢do de Direitos de Crédito, um aditivo ao Contrato de Cessio é
enviado 2o Cedente, com informagdes referentes ao valor presente e valor fituro dos Direitos de
Crédito, explicitando a faxa de desconto pré-fixada e descrigio de eventuais tarifas adicionais.

. ‘Adicionalmente ao aditivo ao Contrato de Cess#o, os socios também emitem uma nota promisséria

de valor equivalente ao valor da operag3o.

Diariamente ¢ enviado ao Custodiante do Fundo um arquivo com informag&es referentes a todos os
titulos adquiridos, para que seja garantido o cumprimento quanto aos critérios de eleglbilldade
definidos neste Regulamento. Uma vez confirmada a elegibilidade, o Custodiante libera via TED o
montante relativo & operagéo diretamente ao Cedente.

Um dia apés a aquisigao, o software da Gestora emite Carta Regist‘rada para todos os Sacados
informando a aquisi¢io pelo Fundo dos Direitos de Crédito, além de indicar a conta do Fundo na
qual devera ser efetuado o pagamento.

Neste mesmo instante, a Gestora envia ao Banco Cobrador um arquivo com discriminagiio dos

- Direitos de Crédito adquiridos para que seja enviado boleto de cobranga para os Sacados. E
" obrigagfo do Custodiante comparar ambos os arquivos para garantir que os titulos cedidos foram

indicados para cobranga.

Processo de Aprovacio de Crédito

O processo de aprovagéio do crédito do Cedente ¢ do Sacado é reahzado pela Gestora, que realiza a
andlise segundo alguns critérios:

* Risco do Cedente;
¢ Risco da Operagio;
* Risco do Sacado; e

¢ Critérios Subjetivos,

L Risco do Cedente

Com o intuito de mitigar o risco por Cedente, sdo realizados os seguintes procedimentos:
@) Limite de Crédito por Cedente de 30% (trinta por cento) do faturamento mensal;
(ii) No caso de novos Cedentes:

(a) Durante o primeiro més de operag¥es, todos os Direitos de Crédito sdo confirmados
com os Sacados via telefone antes da execucdio da transagéo; e

(b) Entre o primeiro e segundo més de operagdes, a conﬁrmagao é realizada em até 5
dias contados da data de formalizagdo da transagfio:
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(iii)  Nos primeiros dois meses de operagdes com o Sacado, as transagdes somente sio efetuadas
mediante envio dos seguintes documentos para a Gestora;

{a) Documento Original do Direito de Crédito;
(b) ‘Canhoto original; e
{c) Cépia da Nota Fiscal;

Apds dois meses de operagdes, o Cedente pode enviar os documentos em até 5 (cinco) dias apds
a formalizagfo da transagfo.

Todos os dados dos Cedentes séio inclusos no software especializado, que possui uma base de

“dados da prépria Gestora, que automaticamente gera uma analise do perfil do Cedente contendo -
as seguintes informagdes:

(i) Evolugdo do-saldo devedor, aonde ¢ analisado o montante total operado pelo Cedente nos
“dltimos 12 (doze) meses:

Grafico de Evolugio do Saldae Devedor
Periodo de Novembro/2007 até Outubro/2008

3 .. oAb We .. d

Petlodp

{7~ Limite Crédito ~"Sald Devedor =+ Totat Em DIa - -

~Fonte: SRM Consultoria ¢ Administragfio de Recuifsos ¢ Finangas Ltda.
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Fluxo Operacional do Cedente, com dlscnmmag;ao de saldo a vencer, vencido, total do

saldo devedor e 0 limite crédito

Fluxo Operacional ~

Valotes em RS

Jun2006 ~Jul2008 Asm

Penudu

“fw00g

|~ Operagips = Uiquidiigdes = ~alao]

Fonte: SlRM Consultoria e Administragio de Recursos e Finangas Ltda.

fndice de Liquidez, que acompanha o comportamento da carteira do Cedente nos Gltimos 30
(trinta) dias, incluindo a forma de liquidagfio dos titulos. Nesse caso, ¢ limitado em 5% ' -
(cinco por cento) do saldo devido para liquidagdes por recompra € 5% (cinco por cento)
para llquldagoes via TED ou transferencm. bancdria.

Il Risco da Operagiio

Cada nova operaggo de aquisi¢fio de Direitos de Crédito de um Cedente j& cadastrado e analisado
serd avaliada isoladamente. Neste caso deverd ser analisado o enquadramento do Cedente e dos.
Direitos de Crédito aos seguintes critérios:

)

@D

(iii)

O prazo médio ponderado da carteira do Fundo ndo podera exceder 65 (sessenta e cinco)
dias, calculado pro forma antes da aquisicéio pretendida;

O total de coobrigagdio e de cessdo de créditos de qualquer Cedente, conforme previsto no | '
respectivo Contrato.de Cessfio, nfio poderd vir a representar mais de 7% (sete por cento) do
Patrimdnio Liquido do Fundo ou R$3.000.000,00 (irés milhdes de reais), dos dois o menor;

O total de obrigagdo de cada Sacado ndio poderd ser superior a 2,5% (dois e meio por cento) .
do Patriménio Liquido do Fundo ou R$2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais),

dos dois o menor;
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(iv)  Os Direitos de Crédito representados por duplicatas devem representar no minimo 70%
(setenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo investido em Direitos de Crédito;

) Qs Direitos de Crédito representados por cheques devem representar no maximo 5% (cinco
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo investido em Direitos de Crédito; e-

(vi) " Os Direitos de Crédito deverfio ser lastreados em operagGes dos setores listados abaixo, de

acordo com os seguintes limites:

Industrial 50% - 7 100%
Comercial : 0% 50%
Prestagdio de Servigos 0% 30%

I . Risco do Sacado

O Cedente recebe uma senha de acesso ao software utilizado para anilise das operacles e inclui
dados dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo:

(i) Informacdes cadastrais do Sacado;
(i) 'Nﬁmero da fatura;

(i) Valor do Direito de Crédito;

(iv) Vencimento. |

Uma vez incluidas as informagdes no soffware, os Sacados s3o analisados conforme os seguintes
pardmetros:

(i) Néo sfo aceitos Sacados com apontamentos no Serasa, exceto se forem execugdes fiscais ou
se 0 valor relativo a essas pendéncias seja equivalente a no maximo 5% (cinco por cento) do
capital social do Sacado; ¢

(ii) Se houver histérico de operagbes com o Fundo, é Ievado em consideragfio o-fluxo de
pagamentos de cada Sacado.

' Critérios subjetivos

Os Critérios subjetivos podem influenciar positiva ou negativamente a aprovagio do crédito.
Cedentes pertencentes a setores com elevados niveis de concorréncia, com poucas barreiras &
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entrada de novos competidores também séo evitados.
Além disso, Cedentes que apresentam deficiéncias evidentes de gestdo e estratégia também sdo
evitados.

Monitoramento

A atualizagiio dos registros & feita a cada 3 (trés) meses ou a cada nova cessdo, uma vez que 0
proprio software impede a reahzag:ao de qualquer operagdo do Cedente que ndo tenha reglstros
atuahzados relativos aos critérios indicados no “Risco do Cedente”.

O monitoramento da operagio ¢ dirio, e se d4 via o sisterna de controle dos Direitos de Crédito .
desenvolvido internamente pela Gestora.
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PR Y ESTIMENTOS
GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPJ/MF n.° 33.918.160/0001-73

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERACAO DO SUPLEMENTO AO REGULAMENTO DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS 1
PARA A 10 EMISSAO DE QUOTAS SENIORES E PARA 1* EMISSAO DE QUOTAS MEZANINO
DO FUNDO

Pelo presente instrumento particular, a GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO,
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade devidamente autorizada pela
Comissiio de Valores Mobilidrios a administrar fundos de investimento e gerir carteiras de
valores mobilidrios, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida
Juscelino Kubitschek, n® 50, 5°, 6° e 7° andares, CEP 04543-011, inscrita no CNPJI/MF sob
o n° 33.918.160/0001-73 (“Administradora™), neste ato representada de acordo com seu
Estatuto Social, na qualidade de administradora do Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios da Indidstria Exodus I, fundo de investimento constituido sob a forma de
condominio fechado, inscrito no CNPI/MF sob o n° 07.399.646/0001-32, com seus atos
constitutivos devidamente arquivados perante o 2° Cart6rio de Titulos ¢ Documentos de
S4o Paulo, em 12 de maio de 2003, sob o n° 3.072.477 (“Fundo”), resolve:

1. Reformar o suplemento ac regulamento para a 10° emissdo piblica de quotas
seniores do Fundo (“Suplemento das Quotas Seniores”) de forma a alterar os seguintes

dispositivos:

1) alterar o conceito da Data de Emissdo constante do item “c” do Suplemento
das Quotas Seniores, que passa a ser a data da primeira integralizacio de Quotas
Seniores da 10" Série, e ndo mais o dia 22 de outubro de 2008;

(if)  aiterar a forma de se obter o inicio da caréncia de 12 (doze) meses das
Amortizagdes Programadas constante do item “d” do Suplemento das Quotas
Seniores, que passa a ser contada da data da primeira integralizaciio de quotas da
10® emissdo publica de quotas seniores do Fundo, € ndo mais da data da primeira

subscricéio;

(iii)  alterar a forma de se obter o inicio do perfodo das 3 (trés) amortizagOes
mensais e consecutivas das Amortizagdes Programadas constante do item “d” do
Suplemento das Quotas Seniores, que ocorrerd a partir do décimo terceiro maés,
contado da data da primeira integralizaciio de quotas da 10® emissdo piblica de
quotas seniores do Fundo, no dia 10 (dez) de cada més-calenddrio, e nfio mais da
data da primeira subscricio; e



2.

(iv)  alterar a Data de Resgate constante do item “g” da Sup]ememo Gas Quotss

Seniores, que passa a ser de 15 meses a contar da 1° integralizacdo de quotas da 10°
emissdo piiblica de quotas seniores do Fundo, e nfio mais da 1° subscricdo.

Reformar o suplemento ao regulamento para a 1* emissdo publica de quotas

mezanino do Fundo (o “Suplemento das Quotas Mezanino™) de forma a alterar os seguintes
dispositivos:

3.

(i) alterar o conceito da Data de Emissio constante do item “c” do Suplemento
das Quotas Mezanino, que passa a ser a data da primeira integralizacio de Quotas
Mezanino da 1* Série, ¢ ndo mais o dia 22 de outubro de 2008;

(ii)  alterar a forma de se obter o inicio da caréncia de 12 (doze) meses das
Amortizagdes Programadas constante do item “d” do Suplemento das Quotas
Mezanino, que passa a ser contada da data da primeira integralizacio de quotas da
I* emissdo piblica de quotas mezanino do Fundo, e ndo mais da data da primeira

subscricio;

(ii))  alterar a forma de se obter o inicio do perfodo das 3 (trés) amortizacdes
mensais e consecutivas das Amortizacdes Programadas constante do item “d” do
Suplemento das Quotas Mezanino, que ocorrera a partir do décimo terceiro més,
contado da data da primeira integralizacdo de quotas da 1* emissdo publica de
quotas mezanino do Fundo, no dia 10 (dez) de cada més-calendério, e nao mais da
data da primeira subscriciio; e

(iv)  alterar a Data de Resgate constante do item “e” do Suplemento das Quotas
Mezanino, que passa a ser de 15 meses a contar da 1* integralizacho de quotas da 1*
emissdo publica de quotas mezanino do Fundo, e nfio mais da 1° subscricéo.

Em fungio das delibera¢des acima, adequar os Suplementos das Quotas Seniores e

das Quotas Mezanino, os quais, devidamente consolidados, passam a vigorar na forma do
Anexo I e II, respectivamente.

Estando evidenciadas acima as deliberagdes de reforma dos Suplementos do Fundo, a
presente € assinada em 4 (quatro) vias de igual teor e forma.

Sdo Paulo, 16 de julho de 2009,

Nsssean i

GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS %}(ALORES MOBILIARIOS S.A.

Por: Agostinho Renoldi Junior

Cargo: Diretor
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SUPLEMENTO AQ REGULAMENTO
10° EMISSA0 PUBLICA DE QUOTAS SENIORES

FuNDO DE INVESTIMENTO EM DIREIT0OS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS I
C.N.P.J. n° 07.399.646/0001-32

Suplemento ao regulamento para a 10® emissio publica de Quotas Seniores (a “10° Série”) do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios da Inddstria Exodus I (0 “Fundo™), emitidas nos termos do Regulamento
do Fundo, tendo as seguintes caracteristicas:

2)
b)
%)
d)

€)

Quantidade de Quotas Seniores: até 600 (seiscentas) Quotas Seniores;
Valor Unitdrio de Emissfio: R$100.000,00 (cem mil reais);
Data de Emissio: data da primeira integralizago de Quotas Seniores da 10° Série;

AmortizagOes Programadas: Caréncia de 12 (doze) meses, contados da data da primeira integralizagio de
guotas desta 10° Série. Serdo realizadas 3 (trés) amortizagGes mensais e consecutivas, a partir do décimo
terceiro més, contado da data da primeira integralizacdo de quotas desta 10° Série, no dia 10 {dez) de cada
més-calendario. As AmortizagGes Programadas terdo seu valor calculado com base no valor da Quota no
ltimo dia dtil anterior & Data de Amortizagio, conforme segue:

1?. Amortizagdo: 1/3 {um terco) do valor total da quota;
2°. Amortizacdo: 1/2 (metade) do valor total da quota; e
3% Amortizagio: 100% (cem por cento) do valor total da quota.

Data de Resgate: 15 meses a contar da 1° integralizagfo de Quotas Seniores.

Remuneracio Prioritdria: 132% (cento e trinta e dois por cento) da taxa média do CDI (over) no
respectivo periodo, base 252 dias teis;

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras mailisculas (estejam no singular ou no plural), que

nio

Sio

sejam aqui definidos de outra forma, terZo os significados que lhes sdo atribufdos no Regulamento.

Paulo, 16 de julbo de 2009. .

Por:

Cargo: Diretor

FUNDQ DE INVESTIMENTO EM DIR%Q‘OS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS I

Agostinho Renoldi Junifir

i - '
Testemunhas: _/ f/b
1.
Nome: 4 .
RG:  Leonardo de A. Tertuliang /

CPF.: CPF 213.216.766-05

Antonio Rogerto ﬁ(ﬁ?ﬂm
CPF (85,3204

IR
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SUPLEMENTO A0 REGULAMENTC
1* EMISSA0 PUBLICA DE QUOTAS MEZANINO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS T
C.N.P.J. n° 07.399.646/0001-32

Suplemento ao regulamento para a 1* emissdo publica de Quotas Mezanino (a “1* Série”) do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios da Indiistria Exodus I (o “Funde’™), emitidas nos termos do Regulamento
do Fundo, tendo as seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Quotas Mezanino: até 100 (cem) Quotas Mezaninos;
b) Valor Unitrio de Emissao: R$100.000,00 (cem mil reais);
¢) Data de Emissiio: data da primeira integralizagfo de Quotas Mezanino da 1° Série;

d) Amortizagdes Programadas: Caréncia de 12 (doze) meses, contados da data da primeira integralizagdo de
quotas desta [* Série. Serfio realizadas 3 (irés) amortizagGes mensais & consecutivas, a partir do décimo
terceiro més, contado da data da primeira integralizaco de quotas desta {* Série, no dia 10 (dez) de cada
més-calenddrio. As Amortizagbes Programadas terdo seu valor calculado com base no valor da Quota no
tltimo dia util anterior & Data de Amortizago, conforme segue:

1*. Amortizagfo: 1/3 (um ter¢o) do valor total da quota;
2% Amortizagdo: 1/2 (metade) do valor total da quota; e
3% Amortizagao: 100% {cem por cento) do valor total da quota.

¢) Datade Resgate: 15 meses a contar da 1* integralizagao de Quotas Mezaninos; e

f) Remuneragio Prioritdria: 140% (cento ¢ quarenta por cento) da taxa média do CDI (over) no respectivo
periodo, base 252 dias titeis.

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maidsculas (estejam no singular ou no plural), que
ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que thes sio atribufdos no Regulamento.

SagRaulo, 16 de julho de 209 :

FUNDO DE INVESTIMENTO
Por: Agostinho Renoldi Junior
Cargo: Administrador

DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXQODUS 1

Testemunhas:

1.

Nome: Nom;(

RG: Leonardo de A. Tertufiano RG: Aiionio Roberto da Silva

CRE: T cprannsrssos CPE: CPF 083 224 c68-02
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FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUST

DECLARACAO DO DIRETOR RESPONSAVEL PELO FUNDO

A GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S/A, na
qualidade de administradora do Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios. da
Industria Exodus I, por meio do seu diretor estatutario responsavel pelo Fundo perante a
CVM, Sr. Agostinho Renoldi Junior, no dmbito da Distribuigiio Publica da 10? Emissiio
de Quatas Seniores e da 1* Emissdo de Quotas Mezanino do Fundo, declara, nos termos
do -artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400/03: (a) que o prospecto (i) contém as
informagdes relevantes, necessdrias ao conhecimento, pelos investidores, da oferta, das
quotas, do fundo, suas atividades, situagio econdmico-financeira, s riscos inerentes as
suas atividades e quaisquer outras informagdes relevantes, sendo tais lnformag:oes

verdadeiras, consistentes, corretas ¢ suficientes; e (ii) foi elaborado de acordo com as -
~ normas pertinentes; (b) que as informagdes prestadas por ocasifio do registro da ofertae

fornecidas ao mercados' durante a distribuigio das quotas no &mbito da oferta sdo
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes; e (c) que as informagdes fornecidas ao
- mercado durante todo o prazo de distribuicio, inclusive aquelas eventuais ou periédicas

¢ que venham a integrar o prospecto, séo suficientes, permitindo aos mvesttdores a .

- tomada de dedisio fundamentada a respeito da oferta.

Sﬁo Paulo, 15 de maio de 2009,

' Ago\s_tinho Renoldi Junior \\
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STANDARD

&POOR’S

Data de Publicagdo: 12 de junho de 2009
Relatério de Rating Preliminar

A Standard & Poor’s atribuiu o rating preliminar ao Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios da Industria Exodus | (FIDC Exodus I) no dia 27 de outubro de 2008. Uma vez que
as cotas do FIDC ainda nao foram totalmente emitidas, estamos republicando o relatério, de
forma a refletir informagdes e dados mais recentes. Os documentos preliminares do FIDC
sofreram alteragcao com relacao a rentabilidade e prazo das cotas, bem como com relagédo a
taxa minima de desconto na aquisicdo dos recebiveis.

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria Exodus |

Este relatério de rating preliminar baseia-se em informagdes obtidas até 12 de junho de 2009 e ndo
constitui uma recomendacgdo para compra, manutencgdo ou venda de titulos. Os ratings atribuidos
sao preliminares, uma vez que a documentacgao final, com seus respectivos suplementos, ainda
nao esta disponivel, e as cotas classificadas ainda ndo foram distribuidas. A atribui¢do dos ratings
finais esta condicionada ao recebimento da documentag¢do apropriada pela Standard & Poor’s.
Quaisquer informacdes subsequentes poderado resultar na atribuigdo de ratings diferentes dos
preliminares.

Ratings Preliminares em 12 de Junho de 2009

Instrumento Rating Preliminar* Subordinagéo Montante Preliminar (em Vencimento Legal Final
9 Minima** MilhGes de R$) Previsto
H a
Cotas Seniores (10 brAAf 27% 60 Julho de 2010
série)
Cotas Mezanino brBBBf 16,75% 10 Julho de 2010
Cotas Subordinadas Nao Classificadas N&o aplicavel 16,3 N&o aplicavel

* O rating de crédito de cada classe de titulos mobiliarios é preliminar e esta sujeita a modificagdes.

** Embora a protegdo de crédito seja calculada dinamicamente (isto é,as alteragdes na qualidade de crédito requerem
mais/menos recebiveis @ medida que a qualidade de crédito piora/melhora), a subordinagdo minima néo se alterara até o
vencimento legal final.

Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus |
Ativos subjacentes: Direitos creditérios performados oriundos de vendas de mercadorias ou prestagéo de servigos

Originadores dos recebiveis de crédito: Diversos cedentes prospectados pela SRM Consultoria e Administragdo de Recursos e
Finangas Ltda (SRM).

Administrador: Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Gradual)
Custodiante: Deutsche Bank S.A. — Banco Aleméao (Deutsche)

Gestor: SRM Consultoria e Administragdo de Recursos e Finangas Ltda (SRM)

Fundamentos

A Standard & Poor’s atribuiu os ratings preliminares ‘brAAf e ‘brBBBf’, em sua Escala Nacional
Brasil, a 102 emissao de cotas seniores e de cotas mezanino, respectivamente, do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus | (FIDC Exodus I), no montante agregado
de até R$ 86,3 milhdes. Os ativos que déo lastro ao FIDC sdo compostos por direitos creditérios
oriundos de vendas de mercadorias ou prestacio de servigos performadas, além de caixa e de
outros investimentos especificos.



O rating preliminar ‘brAAf atribuido as cotas seniores do FIDC Exodus | na Escala Nacional Brasil
de classificagdo de fundos expressa a qualidade geral de crédito das referidas cotas, com base no
histérico de inadimpléncia e de transi¢cdo de ratings da Standard & Poor’s. O rating atribuido as
cotas seniores do FIDC indica que a estrutura, os mecanismos de refor¢o de qualidade de crédito,
bem como a qualidade dos ativos que compdem a carteira do FIDC fornecem prote¢cdo MUITO
FORTE aos detentores dessas cotas contra perdas advindas de inadimpléncia, baseado em
diferentes cenarios de estresse.

Ja o rating preliminar ‘brBBBf atribuido as cotas mezanino do FIDC Exodus | indica que a
estrutura, os mecanismos de refor¢o de qualidade de crédito, bem como a qualidade dos ativos
que compdem a carteira do Fundo fornecem prote¢do ADEQUADA aos detentores dessas cotas
contra perdas advindas de inadimpléncia, baseado em diferentes cenarios de estresse.

Os mecanismos de refor¢co de qualidade de crédito incorporados no FIDC Exodus | incluem a
protecdo de crédito proporcionada pela subordinagao de cotas (27% para as cotas seniores e
16,75% para as cotas mezanino) e pelo spread excedente proporcionado pela taxa minima de
desconto na aquisicdo dos recebiveis, equivalente a 150% da taxa de Depdsitos Interfinanceiros —
DI de um dia (taxa DI over). Com base na taxa DI atual, de 9,25% a.a., e apds a remuneragio das
cotas seniores e mezanino do Fundo, o spread excedente inicialmente disponivel ao Fundo é
estimado em aproximadamente 3,6% a.a.

O FIDC realizara compras rotativas e periédicas de direitos creditorios elegiveis. Os direitos
creditorios serdo atribuidos ao FIDC pela gestora, a SRM, e terdo de cumprir uma série de critérios
de elegibilidade definidos, os quais, por sua vez, serdo verificados pelo custodiante do Fundo, o
Deutsche.

O FIDC Exodus | € um condominio fechado, com prazo de durag¢ao indeterminado. A décima série
de cotas seniores e a primeira série de cotas mezanino do Fundo terdo um prazo de duragéo de 15
meses. O rendimento e o valor de face das cotas seniores e da cotas mezanino serdo pagos com o
fluxo de caixa dos direitos creditdrios e outros investimentos. Para cobrir os riscos relacionados
aos ativos subjacentes do Fundo, tendo-se em vista as especificidades do ambiente de fundos de
direitos creditérios no Brasil, foi estruturado um refor¢o de qualidade de crédito condizente com a
categoria de rating 'brAAf para as cotas seniores e de ‘brBBBf’ para as cotas mezanino.

Comparados aos titulos de renda fixa, os fundos de investimento ndo prometem pagamentos
especificos de juros ou de principal aos investidores (cotistas do FIDC Exodus I). Portanto, cada
cotista espera receber apenas um retorno previsto sobre o investimento. As cotas seniores do
FIDC buscardo um retorno alvo equivalente a 132% da taxa DI over e as cotas mezanino a 140%
da taxa DI over. As cotas seniores e mezanino emitidas pelo FIDC Exodus | poderdo ser vendidas
para investidores qualificados, incluindo empresas, clientes de private banking, fundos de penséo,
seguradoras, fundos de investimentos e instituigdes financeiras. As cotas subordinadas (ndo
classificadas pela Standard & Poor’s), ndo possuirdo rentabilidade alvo.

A SRM Consultoria e Administradora de Recursos Ltda. foi criada em 2005 com o objetivo
exclusivo de gerir o Exodus | FIDC. A SRM incorporou toda a experiéncia e estrutura operacional
da RMansur, uma empresa de factoring que atuou no mercado por dez anos. A SRM é a gestora e
originadora de recebiveis de trés FIDCs, que possuem atualmente um patriménio liquido total de
aproximadamente R$ 100 milhdes de reais.

A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor’s é aplicada a emissores, seguradoras, contrapartes,
intermediarios e investidores que operam nos mercados financeiros brasileiros. Seus ratings de
crédito e de emissdo podem ser atribuidos a um emissor ou a um instrumento de crédito
especifico, respectivamente. Os ratings de crédito da Escala Nacional Brasil utilizam os simbolos
globais de rating da Standard & Poor’s que, no entanto, sdo precedidos pelo prefixo ‘br’, indicando
‘Brasil’. A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor’s apresenta uma estrutura exclusiva,
desenvolvida para atender as necessidades dos mercados financeiros brasileiros e, portanto, ndo
pode ser diretamente comparada com a escala global da Standard & Poor’s ou com qualquer outra
de suas escalas nacionais ou aquelas de suas coligadas. Além disso, a Standard & Poor’s atribui
ratings de qualidade de crédito e de volatilidade a fundos de renda fixa € a outros tipos de carteiras



de ativos de renda fixa. O rating de qualidade de crédito atribuido a um fundo avalia o nivel de
protecdo contra perdas decorrentes de inadimpléncia dos titulos em sua carteira. Os ratings de
qualidade de crédito, que variam de ‘brAAAf (nivel mais elevado de prote¢ao) a ‘brCCCf (nivel
mais baixo de prote¢do), baseiam-se na analise de fatores como a qualidade geral de crédito da
carteira; os riscos relacionados as taxas de juros, a qualidade de crédito, a liquidez e a
concentragcdo, bem como ao risco cambial apresentados pelo Fundo.

Principais Pontos Fortes e Fragilidades, Fatores Atenuantes

Pontos Fortes
Os principais pontos fortes das cotas seniores e mezanino do FIDC Exodus | sdo:

e A forte estrutura de fluxo de caixa do FIDC, sob a forma de cotas seniores/mezanino e
subordinadas;

e O desempenho histérico adequado da carteira de recebiveis comerciais originada pela
SRM;

e Areserva dindmica (mecanismo de refor¢o de qualidade de crédito) incluida na estrutura do
Fundo com o objetivo de cobrir riscos de crédito relacionados aos recebiveis comerciais.
Essa reserva equivale a subordinagéo inicial minima de 27% em favor das cotas seniores,
16,75% em favor das cotas mezanino;

e O spread excedente disponivel, proporcionado pela taxa minima de desconto na aquisi¢do
dos direitos creditérios, estabelecida em 150% da taxa DI over;

e A relevante diversificagdo dos direitos creditérios entre sacados e cedentes, na visdo de
grupo econdmico;

e A estrutura legal da operagéo, que possui dispositivos adequados a salvaguarda juridica dos
cotistas.

Fragilidades
A Standard & Poor’s identificou a seguinte fragilidade relativas as cotas seniores e mezanino do
FIDC Exodus I:

e A qualidade de crédito da carteira de recebiveis subjacentes podera variar durante a
vigéncia do FIDC, em fun¢éo da natureza rotativa dos ativos.

Fatores Atenuantes
A transagdo apresenta aspectos estruturais importantes que atenuam a fragilidade acima
mencionada, tais como:

e Os ajustes dindmicos de refor¢o de qualidade de crédito que buscam cobrir as flutuagdes na
qualidade de crédito da carteira subjacente durante a vigéncia do FIDC Exodus |,
condizentes com os ratings atribuidos;

e A adocao de critérios de elegibilidade bem definidos para a aquisi¢&do de recebiveis e
operacgdes de crédito, com o objetivo de atenuar o risco de deterioragdo da qualidade de
crédito da carteira subjacente.



Descricao do FIDC Exodus |

Descrigcdo do Mecanismo de Pagamento das Cotas

O FIDC Exodus | emitira cotas seniores, mezaninos e subordinadas, denominadas em reais. Essas
cotas serdo garantidas por recebiveis comerciais originados por diversos cedentes, denominados
na mesma moeda, e/ou por outros instrumentos de renda fixa, investimentos de curto prazo e
caixa. O rendimento e o valor de face das cotas seniores € mezanino serdo pagos com o fluxo de
caixa do pagamento dos direitos creditorios e de outros investimentos permitidos.

Componentes do Rendimento e do Valor de Face
O valor das cotas sera calculado diariamente pelo custodiante.

Componentes do Rendimento: Ao contrario do que acontece com os titulos de renda fixa e com
outros titulos de divida, um fundo ndo promete efetuar nenhum pagamento de principal ou de juros
aos investidores (cotistas). Portanto, cada cotista espera receber apenas o rendimento previsto.
Assim, o FIDC Exodus | buscara atingir uma meta de retorno para os cotistas seniores equivalente
a 132% da taxa DI over e para os cotistas mezanino equivalente a 140% da taxa DI over. As cotas
subordinadas ndo apresentardo rendimento alvo determinado, porém se beneficiardo de todo o
valor residual disponivel.

Componentes do Valor de Face: As cotas seniores e as cotas mezanino serdo amortizadas em
trés pagamentos mensais consecutivos apdés um periodo de caréncia inicial de 12 meses, contados
a partir da emissao dessas cotas. Os direitos creditérios terdo vencimento inferior ao do FIDC
Exodus | e seu recebimento fornecera o caixa necessario ao resgate das cotas.

As cotas subordinadas somente serdo resgatadas apds a amortizacao total das cotas mezanino,
ou podero ser amortizadas parcialmente, desde que o nivel de subordinago, o indice de
Liquidez, e as Reservas de Amortizagdo e de Liquidez permanegam enquadrados aos parametros
definidos nos documentos do Fundo.

Descrigcao da Estrutura

A SRM criou uma Sociedade de Propésito Especifico (SPE), por meio de um fundo de investimento
em direitos creditérios (FIDC), cujo unico proposito é adquirir direitos creditérios originados por
operagdes realizadas por diversos cedentes nos segmentos industrial, comercial e de prestacdes
de servigos. A analise da Standard & Poor’s concentra-se na qualidade de crédito dos ativos
subjacentes do FIDC Exodus | (os direitos creditérios cedidos), € ndo leva em consideragao o
eventual efeito positivo oriundo da existéncia de mecanismos de co-obrigagdo na estrutura. O
FIDC contara com a co-obrigagdo por parte dos cedentes pelo devido pagamento de eventuais
duplicatas ndo honradas pelos devedores.

O FIDC Exodus | realizara compras periddicas rotativas de direitos creditérios elegiveis. Tao logo

0s recebiveis sejam pagos (isto &, convertidos em caixa mediante os pagamentos dos devedores),
o Fundo adquirira novos recebiveis, que serdo comprados a uma taxa de desconto estipulada em

um patamar minimo de 150% da taxa DI over.

Em relagdo as duplicatas comerciais, os titulos serdo pagos diretamente em uma conta corrente
mantida em nome do FIDC. Essa metodologia de recebimento de caixa visa atenuar o risco de os
pagamentos ficarem sujeitos a um bloqueio automatico, no caso de faléncia dos originadores.

Reserva de Amortizacdo, Reserva de Liquidez e indice de Liquidez

O FIDC Exodus | devera constituir uma Reserva de Amortizagdo, que sera equivalente a 50% do
valor estimado da préxima amortizagio de cotas seniores € mezaninos com quarenta e cinco dias
Uteis de antecedéncia, e a 100% do valor estimado da préxima amortiza¢gdo com vinte dias uteis de
antecedéncia. A instituicdo administradora devera manter esses recursos alocados em ativos
elegiveis de liquidez diaria e de baixo risco de crédito aprovados pela Standard & Poor’s.



Além disso, o FIDC devera manter uma reserva de caixa adicional, equivalente a 1% de seu
patriménio liquido. O FIDC também devera respeitar seu indice de Liquidez, apurado diariamente
pela administradora, que devera ser sempre igual ou maior que 1,0x. O indice de Liquidez &
calculado pela divisdo entre (i) o somatério do valor em caixa, ativos financeiros, e direitos
creditérios de sacados adimplentes a vencer nos proximos 30 dias, e (ii) o valor de amortizagéo de
cotas seniores e encargos devidos pelo FIDC nos préximos 30 dias.

Critérios de Elegibilidade

Os documentos da operagao especificam os critérios de elegibilidade para a compra de novos
direitos creditérios, uma vez que, em fun¢do da natureza rotativa da estrutura, a qualidade de
crédito da carteira subjacente podera se deteriorar durante a vigéncia do FIDC Exodus |. O
custodiante sera responsavel por verificar regularmente o respeito a esses critérios de elegibilidade
por parte do FIDC. O reforgo de crédito sera calculado levando-se em conta os direitos creditdrios
qgue estejam em conformidade com os termos especificados nos critérios de elegibilidade da
operagao e, a0 mesmo tempo, excluindo-se aqueles que ndo obedegam a esses parametros.

Dessa forma, o FIDC comprara novos recebiveis dos originadores mediante determinadas
condi¢des. Para ser elegivel, um direito creditério devera atender os seguintes critérios:

e Deveréo ser representados por duplicatas, cheques ou notas promissoérias originados por
empresas com sede no Brasil, e que atuem nos segmentos industrial, comercial ou de
prestacdo de servigos,

e Os cedentes devem ser pessoas juridicas inscritas no Cadrasto Nacional de Pessoas
Juridicas;

e Os recebiveis deverdo ter um prazo maximo de 180 dias. Além disso, o prazo médio
ponderado da carteira ndo podera ser superior a 65 dias;

o N&o podem ter data de vencimento superior a data de vencimento da ultima série de cotas
seniores em circulagio;

o Devem observar os limites minimos e maximos de concentragdo com relagio a carteira e ao
patriménio liquido, conforme definido na politica de investimentos do Fundo.

Além disso, os direitos creditérios devem respeitar as seguintes condi¢des de cessdo, verificadas
pela SRM, gestora do Fundo:

e Os sacados e coobrigados ndo devem apresentar apontamentos no SERASA, SPC ou
Equifax quanto a cheques sem fundo, execug¢des judiciais (exceto excecugdes fiscais),
faléncia e recuperacgéo judicial. Excepcionalmente, poderao ser adquiridos direitos
creditorios de sacados que apresentem protestos ou execuc¢io judicial desde que essas ndo
superem 5% do capital social do sacado em questio;

e O FIDC nao podera adquirir direitos creditérios de sacados inadimplentes se o total de
créditos em atraso a mais de 60 dias for superior a 15% do Patriménio Liquido do Fundo;

Adicionalmente, o FIDC devera respeitar as seguintes condi¢des de diversificagdo:

e No minimo 70% do Patriménio Liquido deve ser composto por duplicatas e no maximo 5%
deve ser composto por cheques;

e Os direitos creditdérios de um mesmo grupo econémico (empresas ligadas ao mesmo
conglomerado), na condi¢do de sacado, ndo podem ultrapassar 2,5% do patrimdnio liquido
do Fundo, ou R$ 2,5 milhdes, dos dois 0 menor;;

e Os direitos creditérios de um mesmo grupo econémico, na condigdo de cedente, ndo podem
ultrapassar 7% do patriménio liquido do Fundo, ou R$ 3 milhdes, dos dois 0 menor;

e Os direitos creditorios devem ser respeitar o seguinte limite de diversificagido por setor de
atuacio:



Setor Minimo (% PL) Maximo (% PL)

Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Prestagéo de Servigos 0% 30%

Riscos Relevantes da Estrutura de Recebiveis Comerciais

Os ratings de operagdes estruturadas baseiam-se, principalmente, na qualidade de crédito de
ativos isolados ou de carteiras de ativos, isolando-se a qualidade de crédito do originador ou do
tomador de recursos. As operagdes estruturadas procuram isolar os ativos de seus originadores,
como no caso de cedentes de recebiveis que possuem ratings baixos ou que n&o possuem rating.
O pior cenario assume a faléncia de cada participante da operagédo que ndo seja uma entidade
garantida em caso de faléncia da controladora, cujo rating seja mais baixo que o da operacéo.

Esta secdo descreve a metodologia para a analise dos riscos de crédito de uma operagéo de
recebiveis comerciais, 0s quais constituem a carteira subjacente de direitos creditérios do FIDC
Exodus I. O principal risco associado a maior parte dos ativos é o de atrasos no pagamento e de
inadimpléncia do devedor. Além disso, os recebiveis comerciais estdo sujeitos ao risco de dilui¢ao,
que representa uma redugdo no saldo de recebiveis por motivos ndo relacionados a inadimpléncia
(por exemplo: devolugBes, abatimentos e descontos). A fungibilidade de caixa representa outra
preocupacio em todas as operagdes garantidas por ativos. Dado o alto giro dos recebiveis em
carteiras de duplicatas comerciais e duplicatas de prestagdo de servi¢os, o risco de perda por
fungibilidade poderia ser ampliado. Custos de manutenc¢do e aspectos relacionados a prestagéo de
servigo também serdo analisados nesta sec¢io.

Principais Riscos de Operagdes Lastreadas em Recebiveis Comerciais

Aplica-se a
Tipo de Risco Explicagdao Resumida Operagao Forma de Atenuacgao para as Cotas seniores
(Sim/Nao)

Histérico de atrasos e
desempenho de perdas como Sim Subordinagéo de cotas
proxy das perdas de crédito

1. Inadimpléncia
do Devedor

Redugédo ndo monetaria do saldo
2. Diluigao de um recebivel, ndo atribuivel &  Sim Subordinag¢éo de cotas
inadimpléncia ou prejuizo

3. Custos de Custos previstos ao longo do sim

Carregamento periodo de amortizagido assumido SHICE GRS

As cobrangas poderiam ser
4. Fungibilidade fungiveis com outras contas a Néo
receber do originador

Devedores devem realizar seus pagamentos diretamente
na conta do Fundo

A SRM, como gestora do Fundo, é responsavel pela
analise e selec¢do de potenciais direitos creditérios, além
do monitoramento e cobranga de eventuais direitos de
crédito em atraso.

Originador do produto poderia ser
o administrador das contas a Sim
receber

5. Questoes
Administrativas

Risco de Inadimpléncia do Devedor

O histérico de inadimpléncia e de perdas sdo geralmente os melhores indicadores da qualidade de
crédito de uma carteira de recebiveis. A maioria das empresas mantém recebiveis comerciais em
atraso por periodos superiores aos praticados por bancos ou financeiras antes de considera-los
irrecuperaveis. Isso pode ser visto de forma positiva, uma vez que as contas sao trabalhadas até
que sejam exauridas todas as possibilidades de recebimento. Entretanto, torna-se dificil determinar
o valor dos recebiveis vencidos se as politicas de reconhecimento de perdas forem discricionarias
e se estiverem sujeitas a manipulagdo. Por esse motivo, as premissas utilizadas pela Standard &
Poor’s na andlise de recebiveis comerciais se concentram na analise das inadimpléncias em
estado avangado como indicadores da qualidade de crédito da carteira. Normalmente, assume-se
a faléncia do vendedor como associada a dificuldade resultante do recebimento de contas em
estado avangado de inadimpléncia.



Risco de Diluigcao

A expressao diluicdo € usada, de modo geral, para se referir a qualquer redugdo ndo-caixa no valor
de um recebivel que ndo seja decorrente de inadimplemento ou baixa contra perda. Devolugdes de
produtos, descontos em dinheiro, alocag¢des para publicidade, descontos por quantidade,
programas de fidelidade e disputas de pre¢o constituem exemplos de dilui¢do. Além disso, a
diluicdo engloba itens que ndo podem ser considerados um ajuste no curso normal dos negécios,
mas que, no entanto, constituem um potencial de compensacgao futura. Para continuar
competitivas, as empresas podem conceder créditos diluentes. O nivel de diluicdo é determinado
por fatores como as praticas do setor € a complexidade do produto. Embora a devolugdo de
mercadorias seja normalmente a maior categoria de diluicdo, existem muitas outras. As empresas
comumente usam dilui¢des na forma de descontos por quantidade para incentivar suas vendas.

Custos de Carregamento

Em todas as operagdes com recebiveis comerciais ha a necessidade de se constituir uma reserva
para cobrir juros e outros custos (como administragdo de ativos e de custddia), que serdo
incorridos durante a vida da operagdo. Recebiveis comerciais sdo ativos que ndo estio sujeitos a
taxas de juros. Desse modo, a Standard & Poor’s precisa estar segura de que a taxa de desconto
aplicavel a compra de recebiveis por parte do fundo ou emissor, antes da amortizagao, seja
suficiente para cobrir 0 aumento de custos administrativos durante todo o prazo de amortizagdo
assumido.

Fungibilidade

As carteiras de recebiveis comerciais apresentam indices de pagamentos e de giro maiores que as
de outros tipos de ativos. Assim sendo, o risco de fungibilidade assume grande importancia. Por
exemplo: uma carteira apresenta prazo médio de recebimento de 30 dias (e os pagamentos sdo
recebidos de modo relativamente uniforme durante o0 més) e, por dois dias Uteis, os recebimentos
tornam-se fungiveis com o de um vendedor cujo rating potencialmente seja inferior ao almejado
para a operagdo. Portanto, caso haja risco de fungibilidade, a operagdo correria o risco de dois
trinta avos da carteira ser perdido ou sustado em caso de faléncia do cedente. Isso representa um
grande fator de risco para uma operagio de securitizagio.

Questdes Administrativas

Na maioria das operagdes com recebiveis comerciais, o vendedor dos recebiveis fica responsavel
por parte da administragdo da operagdo. Talvez essa seja a forma mais eficiente de administragdo
de uma carteira securitizada, uma vez que os sistemas de contas a receber normalmente sdo
proprietarios e, mesmo quando comprados, sao normalmente modificados para melhor se adaptar
aos negocios especificos do cedente. Mesmo assim, ha duas recomendacgdes relativas a
administragdo de securitizagdes de recebiveis comerciais. A primeira € que a operagao devera
prever a possibilidade de se nomear um administrador substituto caso o vendedor/administrador
torne-se incapaz de continuar administrando a carteira, ou seja, isentado de suas
responsabilidades, em fungido de um inadimplemento por parte do administrador. A segunda é que
a taxa a ser paga ao administrador substituto devera estar estipulada nos documentos da operagao
e que seu valor seja suficiente para remunerar adequadamente o administrador substituto, caso ele
tenha que assumir as atividades de administragdo, recebimento e cobranca.

Refor¢o de Qualidade de Crédito

Conforme mencionado nas sec¢des anteriores, o refor¢o de qualidade de crédito — reserva
necessaria para cobrir eventuais diferencas geradas pela potencial deterioragdo da qualidade de
crédito dos recebiveis — sera obtido por meio de subordinacgdo estrutural. Em operagdes
estruturadas lastreadas por recebiveis comerciais, o reforgo de qualidade de crédito é determinado
pelo maior resultado entre o céalculo da reserva dindmica e da reserva minima, e com a utilizagdo
de premissas consistentes com os ratings atribuidos.

A maior das reservas (minima e dindmica) devera ser mantida durante a vigéncia do FIDC Exodus
I. Portanto, caso os indicadores de inadimpléncia e de perda melhorem, de modo que a proteg¢ao
de crédito calculada pela reserva dindmica seja inferior ao calculo da reserva minima, esta ultima
sera aplicada.



A analise da Standard & Poor’s concentra-se na qualidade de crédito dos ativos subjacentes do
FIDC Exodus | (os direitos creditérios cedidos), e leva em consideragio o eventual efeito positivo
oriundo da existéncia de mecanismos de coobrigagio por parte das cedentes, pelo devido
pagamento de eventuais duplicatas ndo honradas pelos devedores, na estrutura.

Reserva Dindmica

A reserva dindmica é calculada por meio da soma dos calculos de duas reservas distintas: a
Reserva de Perdas e a Reserva de Diluicdo. No caso de carteiras originadas por varios cedentes e
selecionadas por empresas de factoring ou de consultoria de crédito, como no caso do FIDC
Exodus I, os dados de diluicdo estao frequentemente incorporados nos dados de inadimpléncia e
de perda na base de dados fornecida a Standard & Poor’s. Este fato decorre da incapacidade
comum das empresas de factoring ou de consultoria de crédito de rastrear o desempenho dos
recebiveis ap6s a recompra por parte dos cedentes, o que pode ocorrer poucos dias apds o atraso
no pagamento do direito creditério. Por essa razao, o calculo da reserva dindmica da Standard &
Poor’s para as transagdes originadas por empresas de factoring ndo incorpora uma Reserva de
Diluicdo separada uma vez que a diluicdo ja é capturada nos dados de perda analisados.
Entendemos que a diversificagdo entre cedentes serve como um fator atenuante dos riscos de
diluicdo e dos riscos operacionais em transag¢des com varios cedentes.

Calculo da Reserva de Perdas: A reserva necessaria para cobrir perdas em consequéncia da falta
de pagamento é calculada regularmente com base nos dados de desempenho histérico da carteira
de recebiveis. A base para a determinagdo da reserva € um indice que mede as perdas como um
percentual das vendas, na data em que o recebivel inadimplido foi gerado. O indice de perdas
(loss ratio — LR) calculado sobre as vendas é submetido a um fator de estresse (stress factor — SF)
estipulado pela Standard & Poor’s de acordo com os seguintes fatores principais: a categoria de
rating da operacgao, o prazo médio dos direitos creditérios elegiveis ao FIDC, e as caracteristicas e
a qualidade da originagdo (Unico cedente ou varios cedentes selecionados por uma empresa de
factoring ou consultoria de crédito), politicas de concessao de crédito e cobranga, critérios de
elegibilidade, entre outros).

Desta forma: reserva de perdas = LR x SF, sendo:

LR: indice de perda: maior média mével de trés meses do proxy de perda observado, calculada
durante o periodo de 12 meses encerrado na data de calculo mais recente. Dado o desempenho
histérico de recebimento de direitos creditérios em atraso originados pela SRM, a Standard &
Poor’s determinou o proxy de perda com base nos direitos creditérios vencidos ap6s 60 dias de
sua data de vencimento sobre o total de direitos creditérios originados em cada més. O proxy
estabelecido com base na analise dos dados histéricos foi de 6,4%.

SF: Fator de estresse utilizado: 3,25x para o rating atribuido as cotas seniores (‘brAAf) e 2,5x para
o rating atribuido as cotas subordinadas (‘brBBBf’).

Resultado do calculo da Reserva de Perdas requerida para cada classe de cotas:
Cotas seniores: 6,4% x 3,25 = 20,8%

Cotas subordinadas: 6,4% x 2,5 x = 16%



Dimensionamento da Reserva Minima: O componente da reserva minima de crédito baseia-se
nos limites de concentra¢gdo em um Unico cedente ou sacado do Fundo.

A reserva minima foi estabelecida pela analise de concentragdo maxima por sacados e cedentes, e
a utilizagdo de um multiplo de concentragdo condizente com os ratings atribuidos:

Fator de concentracdo para a categoria de rating ‘brAAf (cotas seniores): 4,0x

Fator de concentragio para a categoria de rating ‘brBBBf (cotas subordinadas classe A): 2,5x
Maior concentragio (cedente): 7%

Reserva minima para cotas seniores: 4,0 X 7,0% = 28%

Reserva minima para cotas mezanino: 2,5 X 7,0% = 17,5%

Dado que o Fundo estabelece que o limite de concentragdo para os dez maiores cedentes deve
ser de 30% do Patriménio Liquido do FIDC, entendemos que a concentragdo nos 4 maiores
cedentes (com base no multiplo de 4,0x para o nivel brAAf) e nos 2,5 maiores cedentes (com base
no multiplo de 2,5x para o nivel brBBBf) devera ser consideravelmente inferior ao resultado do
calculo da reserva minima, de 28% e 17,5%, respectivamente. Por conta da esperada
diversificagdo da carteira por cedentes, entendemos que o reforgo de qualidade de crédito minimo
de 27% para as cotas seniores e de 16,75% para as cotas mezanino do FIDC Exodus | é
adequado para os ratings atribuidos, ainda que em niveis ligeiramente inferiores ao calculo da
reserva minima (28% e 17,5%, respectivamente). No dia 29 de maior de 2009, os 4 maiores
cedentes do FIDC Exodus | representavam aproximadamente 5% do PL do FIDC. Este dado ndo
reflete o conceito de grupo econdmico, uma vez que as informagdes consolidadas por grupo
econdmico ainda ndo foram disponibilizadas a Standard & Poor’s. Esperamos receber estas
informagdes consolidadas antes de atribuir um rating final as cotas do FIDC.

Eventos de Avaliacao do FIDC Exodus |

Qualquer uma das situagdes abaixo sera considerada um evento de consulta que, por sua vez,
obrigara o FIDC a realizar uma Assembléia Geral de Cotistas para deliberar sobre os
procedimentos a serem tomados.

Os Eventos de Avaliagdo mais relevantes sio:

e Caso os niveis de subordinagdo observados, tanto para as cotas seniores quanto para as
cotas mezanino, sejam inferior ao minimo estabelecido por cinco dias Uteis consecutivos,
contados do recebimento do aviso de desenquadramento pelos cotistas subordinados;

e Inobservancia dos critérios de divesificacdo estabelecidos (concentragdo por sacado,
cedente, por tipo de direito creditério e por setor);

e Caso as amortizagdes programandas ndo sejam efetuadas nas datas estabelecidas.



Eventos de Liquidacdao Antecipada do FIDC Exodus I

Qualquer um dos eventos a seguir sera considerado um caso de liquidagdo, que, por sua vez,
obrigara o FIDC a: (i) informar os cotistas a respeito do evento; (ii) suspender os pagamentos de
amortizacdo de quaisquer cotas seniores em aberto; e (iii) convocar uma assembléia geral dos
cotistas seniores para decidir sobre os procedimentos para a liquidagdo do FIDC.

Os eventos de liquidagdo antecipada mais relevantes so:

e Cessacgdo ou renuncia da administradora, sem que seja substituida por outra institui¢io;

e Resiliagdo do contrato de custédia, sem que seja denominado um novo custodiante para a
operacao;
e Resiliagdo do contrato de gestdo ou alteragdo no controle da gestora.

Analise de Sensibilidade

Como parte de nossa iniciativa “Novas A¢des da Standard & Poor’s” (para mais informacgdes
consulte “A Listing of S&P’s New Actions Aimed At Strengthening The Ratings Process”, publicado
em 7 de fevereiro de 2008, apresentamos uma analise de cenarios com o objetivo de auxiliar os
investidores a entenderem de forma mais profunda o perfil de risco de operagdes especificas e de
prover informagdes abrangentes sobre as circunstancias em que nossos ratings poderiam se
alterar (ou as operacgdes se tornarem inadimplentes) com relagdo a uma dada classe de ativos,
frente a um conjunto determinado de circunstancias econdmicas.

Como uma desaceleracao do crescimento econémico e uma potencial recessdo econdmica
poderia afetar a performance do Exodus | FIDC?

A maioria dos cedentes e sacados relacionados ao FIDC é formada por pequenas empresas, que
sdo potencialmente mais sensiveis a um ambiente econdmico menos favoravel. Em um cenario de
escassez de liquidez, como o atual, os agentes do mercado de crédito sdo muito mais seletivos,
reduzindo seu volume de operacgdo e retendo mais ativos liquidos, com menor risco de crédito e de
mercado. A escassez de crédito pode afetar a liquidez destas empresas, e potencialmente,
aumentar os indicadores de inadimpléncia e de perda.

Adicionalmente, em um cenario de desaceleragdo econémica, com um aumento na taxa de
desemprego e uma diminui¢do da produgao, a atividade operacional dos devedores do Fundo
poderia ser afetada, uma vez que o nivel de consumo potencialmente diminuiria, impactando o
resultado destas empresas. Entretanto, a natureza de curto prazo dos ativos elegiveis, os quais
possuem um prazo médio de 42 dias, além da prudéncia e cautela demonstradas pela SRM nos
ultimos meses, podem mitigar parcialmente o risco de uma profunda deterioragao dos indices de
inadimpléncia e perda da carteira do Fundo.

Que indice de perda o Exodus | FIDC pode suportar no cenario econdémico atual?

Em raz&o do rapido giro dos ativos, a Standard & Poor’'s assume como cenario base que o nivel de
subordinagdo minimo definido pelo regulamento do Exodus | FIDC sera mantido em cada um dos
giros da carteira. Porém, em uma situa¢do de rapida deterioracido dos indicadores de desempenho
dos ativos, no qual o nivel de subordinagdo se desenquadrasse dos parametros definidos pelos
documentos do FIDC, provavelmente um evento de liquidagdo antecipada seria acionado. Neste
cenario, a estrutura de fluxo de caixa poderia suportar uma perda acumulada préxima a 27% e
ainda assim o FIDC estaria apto a honrar o pagamento do resgate dos cotistas seniores, enquanto
que o indice suportado para o pagamento do resgate para os cotistas mezanino é de 16,5%. Os
ratings atribuidos as cotas do FIDC poderao sofrer pressao de rebaixamento se os indices de
desempenho da carteira se deteriorarem de forma expressiva, afetando negativamente o calculo
da reserva para perdas, sem que seja feito um ajuste compativel no nivel de subordinag¢do do
FIDC de forma a atender os parametros da Standard & Poor’s para os ratings atribuidos.



Desempenho Histérico da Carteira

Volume Operado Mensalmente
30
23
g
y:
=
=
-4
E
W
= 15
10 1
5 4
juneG now 06 abray ety fevi0g julns dez0s maif0g
Distribuigio do Volume Operado Mensalmente entre os Maiores
Cedentes
100%
0%
g0%
T0%
BO% A
30%
U g™ e, P, st Avh\”’\
10% \*/\-._/\VA,,/-'/ :
I:I% T T T T T T T
junflg nov 6 abr07 ety fewila julog deziN5 maiflg
Maior = Cluatro Maiores —"/inte Maiores




Prazo Inicial Médio Ponderado do Ativos (Em dias)

7o

G0

0 __J/"\/ \ A,

30
20
10
junfe now 6 abri07 ety fen 05 s dezi0g maifl9
hdice de Perda
9,0%

Ultimos 12 me k:
7.5% A

o\
el N \'\'{f R7A ) [\

A ]

1.5% y L
¥
0,0%
junfoS o DG abr7 ety few 02 s dez 08

indice de Perda [Afraso acima de 60 dias) ------- hédia h¥wel de 3 mes es doindice de Perda

Contatos da Standard & Poor’s:
Analista Principal: Jean-Pierre Cote Gil, Sdo Paulo, 55 (11) 3039-9743,
jp_gil@standardandpoors.com;

Analista de Monitoramento: Leandro de Albuquerque, S&o Paulo, 55 (11) 3039-9729,
leandro_albuquerque@standardandpoors.com

Publicado pela Standard & Poor’s, uma Divisdo da The McGraw-Hill Companies, Inc. Escritérios Executivos: 1221 Avenue of the
Americas, Nova York, NY 10020. Escritério Editorial: 55 Water Street, Nova York, NY 10041. Atendimento ao Assinante: (1) 212-
438-7280. Copyright 2009 pela The McGraw-Hill Companies, Inc.

A reprodugéo total ou parcial deste documento é expressamente proibida exceto mediante autorizagdo prévia. Todos os direitos

reservados. Todas as informagdes foram obtidas pela Standard & Poor’s de fontes que ela considera confiaveis. Entretanto, em



fungéo da possibilidade de erro humano ou mecanico por parte da Standard & Poor’s ou de suas fontes ou de outros, a Standard &
Poor’s ndo garante a preciséo, a adequacgdo ou a completitude de quaisquer informagdes e ndo se responsabiliza por quaisquer
erros ou omissdes ou por quaisquer resultados obtidos ao se utilizar tais informagdes. Os ratings representam uma opinido, ndo a
declaragéo de fatos ou uma recomendagéo para comprar, vender ou manter qualquer titulo ou valor mobiliario.

Os servigos analiticos oferecidos pela Standard & Poor's Ratings Services ("Diviséo de Ratings") resultam de atividades separadas
destinadas a preservar a independéncia e objetividade das opindes nas quais se baseiam os ratings. Os ratings séo opiniées, ndo
sendo, portanto, declaragées de fatos, nem recomendacées de compra, manutencéo ou venda de nenhum titulo. Os ratings
baseiam-se em infomagdes recebidas pela Divisdo de Ratings Services. Outras divisées da Standard & Poor's podem possuir
informagées néo disponiveis a Divisdo de Ratings Services. A Standard & Poor's estabeleceu politicas e procedimentos cujo
objetivo é manter a confidencialidade de informagées néo publicas recebidas ao longo do processo de atribuicdo de ratings.

A Divisédo de Ratings Services é remunerada pela atribuicdo de ratings. Tal compensagéo é normalmente paga ou pelo emissor dos
titulos avaliados ou por terceiros que participam da negociacéo de tais titulos. Embora a Standard & Poor's se reserve o direito de
disseminar os ratings por ela atribuidos, esta ndo recebe remuneracéo por fazé-lo, exceto pelas assinaturas de suas publicagées.
Quaisquer informagdes adicionais sobre as tarifas cobradas pela atribuigdo de ratings por parte da Divisdo de Ratings Services
estéo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

The McGraw-Hill Companies




ANEXO VII
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS RELATIVA A0 EXERCICIO SOCIAL ENC
ABRIL DE 2008

154

ERRADO EM 30 DE




Fundoe de Investimento em Direitos Creditorios

da Inddastria Exodus I

(Administrado pela Graduoal Corretora de Cimbio, Titulos ¢
Valores Mobilidrios S.A.)

DemonstracOes financeiras
em 30 de abril de 2008 ¢ 2007



A

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indastria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.) ‘

Demonstrac¢des financeiras

em 30 de abril de 2008 e 2007

Contetdo

Parecer dos auditores independentes 3
Demonstracéo da composicio e diversificag@io das
aplicacoes 4
Demonstrac¢Ges das evolugdes do patrimonio liquido 5

Notas explicativas as demonstracGes financeiras 6-22




hepizc

KPMG Auditores Independentes Central Tel 55 {11) 2183-3000
R. Br. Renato Paes de Barros, 33 Fax Nacional 55 (11) 2183-3001
04530-904 - S50 Paulo, SP - Brasil Internacional 55 (11) 2183-3034
Caixa Postal 2467 Internet www.kprng.com.br

01060-870 ~ S50 Paulo, SP - Brasil

Parecer dos auditores independentes

Aos

Cotistas e 4 Administradora do

Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios da Indistria Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cémbio, Titulos ¢ Valores Mobilidrios S.A.)
S#o Paulo - SP

Examinamos a demonstragfio da composigio e diversificaco das aplicagtes do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios da Indistria Exodus I em 30 de abril de 2008 ¢ as
demonstragbes das evolugdes do patrimdnio liquide, correspondentes aos exercicios findos em 30
de abril de 2008 e 2007, elaboradas sob a responsabilidade de sna Administragiio. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinifio sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de audHoria aplicdveis no Brasil e
compreenderam: (&) o plancjamento dos frabalhos, considerande a relevincia dos saldes, o
volume de transag8es e os sistemas contabil e de confroles iniernos do Fundo; (b) a constatagfio,

. com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagfes
contsbeis divulgados; e (c) a avaliagio das priticas e das estimativas contibeis mais
representativas adotadas pela administragio do Fundo, bem como da apresentagiio das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinifio, as demonstragbes financeiras acima referidas representam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicfo patrimonial e financeira do Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios da Inddstria Exodus I em 30 de abril de 2008 e as mutagGes de seu
patrimdnio liguido, correspondentes aos exercicios findos em 30 de abril de 2008 ¢ 2007, de
acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil.

Séo Paulo, 27 de junho de 2008

KPMG Auditores Independentes
CRC 28P014428/0-6

KPMG Auditeres Indepandentes, uma sociedade simploes brasilel KPMG Autlifores Indey isa fiian enlify and a
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indistria

Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores

Mobiliarios 8.A.)

Demonstracdo da composicéo e diversificag8o das aplicagGes

em 30 de abril de 2008

(Em milhares de Reais)

AplicagGes/especificaciio
Disponibilidades
Banco conta nrovimento
Titulos pablicos
Notas do Tesoura Nacional - Série B
Titulos privados
Certificado de Depésito Bancério
Banco Paulista S.A.
Banco Schahin S.A.
Direitos creditorios
Direitos creditérios a vencer
Direttos creditérios vencidos
(-) Provis&o para devedores duvidosos

Valores a pagar

Taxa de adminisiragéo
Outros

Patrimdnio liquido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragties financeiras.

4

% sobre

Valor patrimdnio
atual liquido
292 0,32
292 0,82
28 0,08

29 0,08
1.010 2,82
96 0,27
914 2,55
34.712 96,92
30.148 84,18
5.886 16,43
(1.322) (3,69)
(228) (0,64)
(1% (0,04)
(213) 0,60)
35.815 100,00




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indastria
Exodus I

{Administrado pela Gradusl Corretora de Cambie, Titulgs e Valores
Mobitidries S.A)

Demonstragfies das evolugtes do patriménio liquido

Exereicios findos em 30 de abril de 2008 2 2007

{Em milliares de Reais, exceto avolor unitdrio dar cojes}

2008
Fatrimdalo liqulde no laldo do cxerclcla
Colas senjores 1§ « 2° digtribeighio 93,89k oslas a RS 47.915310100 4499
Catas senfores [F - 3° istribuiglio 25000 celas & RS 109,343.710000 26
Colny seniores [E - 4° distribuicSo 10,000 cotas & RS 107,925,958000 1079
Cotor seniores Ll - 5* distribuiclio 40,584 catax . RS $3.80K361448 I
Cotns subondinedas E54.062 eotar a RS 75.514.434537 14655
Cutoy subsrdinedes B 27,000 colas a RS T7.446.26111E pioyl
Coles scrfores | 8,000 colns s RS 28.846.888750 -
Cotag seniorea TT 12,000 colas o RS 28.550,802904 -
Colox seniores | - 2° diviribuiclo 38,196 colas e RS 40,528 580027 .
Colss seniares [ - 37 distribuicZo 89,066 calor o RS 41,308.322053 -
Calos seniores 111 40,000 colas o RE 28,469 418957 -
Coten sbordinedne 165,894 colos & RS 48.00) 874722 -
Cotny sexlares eorporadas
Cotes seriares ] 8,000 cotas -
Cotas seniones 11 12,000 cotus -
Coles sepiores 111 40,000 cotas -
‘Cotas sealores convertides em cofes sobardicades
Colas subordinadas ¢seniores 1) 3,462 cotns -
Colas subordinadas (seniorea 1) 5,141 eolay -
Cotos subordinadns (senjorest 1) 7,287 colas -
Cotaxemitidas
Cnios scalores 11 57 distribuigo $9.416 cotas 3248
Colos swmiores 11 6* distibuiglio 200,000 cowny 10.007
Cotns seqiorea 1T 7* disiibuicho 34,000 cotey 1700
Cotax scpiores 11 8° distiudglo 20000 cotes 1.000

Cotas seniores ] 2% distribuiglio 12,047 cotax -
Cotas senlores 112° distribuigho 4,825 cotas -
Cnlnsx sepjores 1 3° distribuigao 25,000 colxz . -
Colas senfores H 4 dictribriglo 18,000 colns -

Calas scniarcs H §* distribuico 40,524 colos .
Cotns subordingdas 2,278 cotng -
Colny subordinedas B 27.000 colis -
Amartizagio de catas
Colas scaiores [ 2* distrituicfa -
Cotas seaiores 1] 4* distiwiclo {575}
Cotansubardinadny (7864)
Resgale de cotas
Cotax senivres | 1° distribuiglo 50,243 calay -
Cotas seninres 11 2 disiribaigho 93,591 colas {3.788)
Colas scniiores 17 4* distribuigdo 10,008 colrs {500)
Cotas suburdinedes B 27,000 cotas Q.025)
Yaria3o no respate de cotas
Colos seniocy i 2° distribuisio (L.178)
Colas seniores ) 4* distribuicito {110}
Colss subordinadas B {40}
rle Mguld d o cxordicl 7131
Resultade do sxercieio
Recelay 10.534
Rendas com operagdes de crédito 3529
Renday de pplicogdes interfinancelras de liguidex 8
Renday de itulos ¢ valores mobiliirior 405
‘Ouiras sendas operncionais -
Reverstio de provielio para devedorss duvidosos 1.592
Teapesas [1.850)
Provistio para devedores diovidosas -
Taxa deadminlsimgo {151}
Texn de disisibuicho {246)
Cutrns despesns opmcianais {17
Despesas sdministrativas (1.336)
Resultade de cxereicko 86084
Pairfménto liquldo ro Anal do exercicin 35815
Colas sepiores 11 - 37 GistribnirZo 25,000 colos 2 RF 123,293, 776000 3082
Coley senjores 1f - 57 distribuichio 100,000 calax o XS 61,068,061339 6,507
Cowysenlores 2§ - 6° distribaicio 200,000 eoist a RS 51.587,361253 19304
Colas senloacs B~ 7° distribadiglio 34,000 cotzs o RS 51.060.515235 1736
[+ I - 3" di: d & R$ 50.381,620000 1011
Cotas subondinadas 194,062 cotas n RS 69.951,083363 13.575
Cotes seniores II - 2° disielhtiglo 93,89) colasa RS 47.915.21010% -
C iores 1T » 3° di 254 RS 109.842 710000 -
£ i =44 igdn 1 RS 107.925.952000 -

Colasseriores 1L~ S"d‘-mhiéan 40,584 colns a RS 53,808361448 -
Cotas subordinadas 194,062 cotas a RS 75.514,434057 . -
linadng B 27,000 eotasn RS 71446261111 -

As nolas explicativos sfo parte inlegronie das deraonsttagBes inanceitas,

231
1.348
3679

1139
TR

{260}
(386)
(L.299)

160
386
1399

450

2.500
1000

40
2025
0.572)

)

{387}

21025

—osm
Lol
38
46
3.6542)

(@575
{103)

27.254

4499
1746
1079
1184

2091




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas s demonstragdes financeiras

Exercicios findos em 30 de abril de 2008 e 2007

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direifos Creditdrios da Inddstria Exodus I iniciou suas atividades
em 22 de junho de 2005 e foi constitufdo sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duragfo indeterminado, a partir da 1° data de emisséo de cotas,

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus cotistas a valorizagdo de suas cotas por meio da
aquisigéio pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, tudo nos
termos do Contrato de Cesséo; e (if) de Ativos Financeiros.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo s&o originados, preponderantemente, por operacdes
de natureza industrial, facultado & Administradora destinar o que exceder & parcela preponderante
do patriménio liquide do Fundo a aquisigio de Direitos de Créditos originados por operagtes
comerciais e de prestagfio de servigos.

O Fundo poderd, manter a fotalidade do saldo remanescente de seu Patriménio Liquido ndo
investido em Direitos de Créditos em moeda corrente nacional, ou aplica-lo, exclusivamente, em
(i) titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; (ii) certificado e recibos de
depdsito bancério de emissio de instituigSes financeiras que contém com classificagio de baixo
risco de crédito por agéncias classificadoras de risco autorizadas a atuar no pais; e/ou (iii) fundos
mutuos de investimento de renda fixa de perfil conservador que sejam administrados por
institui¢Ges financeiras que contém com classificaciio de baixo risco de crédito por agéncias
classificadoras de risco autoriazadas a atuar no pais, até o limite de 10% do Patrimédnio Liquido.

O Fundo n#o podera realizar aplicagbes em direitos creditdrios da instituighio administradora e/ou
de sua coobrigacio, bem como de seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob confrole comum.




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indistria
Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Tftulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragcOes financeiras

As aplicagBes realizadas no Fundo nfo contam com garantia do Cedente, da Administradora, do
Custodiante ou de suas partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ndo
obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de
investimento coloca em risco o patrimdnio deste, pelas caracteristicas dos ativos que o compdem
0s quais o sujeitam as oscilagGes do mercado e aos riscos de crédito inerente a {ais investimentos,
podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido

Elaboraciio das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo comt as
préticas contdbeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Plano Contabil
das Institui¢Ges do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e por demais orientagdes emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN) e da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). Na elaboragio
dessas demonstragBes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas para a contabilizaglio ¢
determinagfo dos valores dos ativos ¢ instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo.
Dessa forma, quando da efetiva liquidagfo financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poederfio vir a ser diferentes dos estimados.

Descrigiio das principais praticas contabeis
a. Titulos publicos
Os titulos piblicos integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisigio,

acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balango, e ajustados
ao valor de mercado, quando aplicével, em fung8io da classificagio dos titulos - Nota 4.

b. Titulos privados

Os titules privados integrantes da carteira sfio contabilizados pelo custo de aquisicio,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balango.




Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios da Indistria
Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

c. Direitos creditorios a receber

i

i,

114

Direitos creditérios a vencer

S#o avaliados pelo seu valor de aquisicdio, e acrescidos de juros calculados com base na
taxa interna de retorno dos contratos, pelo critério pro rata temporis. A taxa interna de
retorno foi calculada com base no valor de aquisicfio, valor de vencimento e prazo de
recebimento dos direitos creditdrios.

Direitos creditovios vencidos e ndio pagos

Estdo integralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos rendimentos até a
data do seu vencimento.

Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD)

Qs Direitos Creditorios sfio classificados de acordo com o julgamento da administrag8o

* quanto ao nivel de risco, levando em consideragfo a conjuntura econdmica, a experiéncia

passada e os riscos especificos em relagfio & operagiio, observando 0s pardmetros
estabelecidos pela Resolugfo n® 2682/99 do Banco Central do Brasil, que requer a
analise da carteira quanto ao atraso das operagdes.

O Fundo considera como perda todos os direitos creditérios em atraso superior a 180
dias. Nesses casos, efetua a provisfo da integralidade dos valores devidos e nfio pagos ao
fundo.

Caso os créditos inadimplentes sejam de alguma forma, recuperados apds o©
provisionamento, estes sfio destinados exclusivamente e infegralmente ao Fundo sendo
revertida a provisfo anteriormente constituida.



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Inddstria
Exodus |

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Titulos ¢ valores mobiliarios

Qs titulos ¢ valores mobilidrios sfo classificados em duas categorias especificas de acordo com a
intengfio de negociagio, atendendo aos seguintes critérios para contabilizagfo:

r

Titules para negociacio - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios adquiridos com o objetivo
de serem negociados freqgiientemente e de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que as perdas e os ganhos realizados e nfio realizados sobre esses titulos séo
reconhecidos no resultado;

Titalos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos e valores mobilidrios, exceto acdes
ndo resgativeis, para os quais haja a intencfio e a capacidade financeira para manté-los até o
vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos.

Composigdo da carteira

Os titulos e valores mobilidrios integrantes da carieira ¢ suas respectivas faixas de
vencimento estéo assim classificados:

RE mil
Valor de Faixas de
Titulos para negociagio Curva  mercade Resultado  vencimento
Titulos de emissZo do Tesouro Nacional:
Notas do Tesouro Nacional - NTN-B 20 29 - Ap6s 1 ano
Total dos titulos para negociaciio 29 29 -




Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indastria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas s demonstracdes financeiras

O Fundo mantém, em sua carteira titulos privados (CDB), atualizados pela variagiio do
certificado de depésito interbancario (CDI) classificados como titulos para negociaciio, no
valor total de R$ 1.010 mil com vencimento apés 1 ano.

b. Titules de renda fixa
s Pés-fixados - E utilizado o fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto/indexadores

utilizados so informacgdes/projegBes divulgadas por boleting ou publicagbes
especializadas (ANDIMA).

Instrumentos financeiros derivativos
O Fundo podera realizar operagdes em mercados de derivativos, desde que com o objetivo de

proteger posi¢Ses detidas 4 vista, até o limite destas. No exercicio findo em 30 de abril de 2008 o
Fundo néo realizou operages envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

Rating
O Fundo ¢ avaliado trimestralimente por empresa de rating especializada, conforme detathado no

prospecto, tendo sido contratada para avaliagio Austin Rating, que atribuiu o rating AA- (“duplo
A menos) em 26 de fevereiro de 2008, na sua escala nacional as cotas seniores.

10



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indastria
Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

Direitos creditorios

Os Direitos Creditérios sio representados por duplicatas, cheques, notas promissorias ¢ Cédulas
de Crédito Bancdrio - CCBs. Serd destinada a parcela de 50% (cinqlienta por cento) do
patriménio liquido do Fundo & aquisicio de Direitos de Crédito com lastro em operagdes do
segmento econdmico industrial, que serfio originados conforme a atividade especifica de cada
uma das cedentes, nos termos das operagBes realizadas com seus respeclivos devedores. A
parcela excedente a 50% (cingilenta por cento) do patriménio liquido do Funde podera ser
destinada 2 aquisi¢io de Direitos de Crédito com lastro em operagdes dos segmenios econdmicos
comerciais e de prestagfo de servigos, em ambos 0s casos, serio originados conforme a atividade
especifica de cada uma das Cedentes, nos termos das operagdes realizadas com suas respectivas
confrapartes.

a. Critérios de elegibilidade

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de AquisicBo e
pagamento, curulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade:

i. Devem ser Direitos de Crédito originados por empresas com sede no pals
(independentemente de terem como sécios diretos ou indiretos pessoas fisicas ou
juridicas sediadas no exterior), que atuem nos setores industrial, comercial ou de
prestacio de servigos no Brasil.

fi. Os devedores dos Direitos de Crédito devem ser pesspas fisicas ou juridicas inscritas,
respectivamente, no Cadastro de Pessoas Fisicas ou no Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas,

iii. Os prazos de vencimentos dos Direitos de Crédito devem ser de no maximo 180 (cento ¢
oitenta) dias, contados da data da formalizag8o da respectiva cesséic.

iv. N#o se enquadrarem nas especificagGes do Artigo 40, da Instrugiio CVM 356.

11



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indastria
Exodus |

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

b. Composicdo da Provisio para Devedores Duvidosos (PDD)

Parcelas PDD PDD

Contratos A vencer Vencidos Total % valor
A vencer e vencidos até 14 dias 27.286 2.257 29.543 0,5 148
Vencide entre 15 ¢ 30 dias 887 1184 2.071 1 21
Vencido entre 31 e 60 dias 1.658 494 2,152 3 o4
Vencido entre 61 e 90 dias 40 506 546 10 55
Vencido entre 91 e 120 dias 96 476 572 30 172
Vencido entre 121 ¢ 150 dias 14 170 184 50 92
Vencido entre 151 ¢ 180 dias 167 487 634 70 - 458
Superior a 180 dias - 312 _ 312 100 _312
30.148 2.886 36.034 1322

Gerenciamento de riscos

O Fundo deve aplicar preponderantemente em direifos creditérios, no entanto, pela sua prépria
natureza, a aplicagfo em direitos creditdrios apresenta peculiaridades em relagfio is aplicagdes
usuais da majoria dos fundos de investimentos. Assim, caso seja necessaria a venda dos direitos
creditdrios, poderd nfio haver compradores ou o preco de negociacio poderd cansar perda de
patrimdnio. Além disso, para o recebimento dos recursos oriundos dos direitos creditdrios,
depende-se da solvéncia dos devedores, que podera ser afetada pelo desempenho da economia.

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros estfio sujeitos a flutuages de mercado efou a
riscos de crédito das respectivas contrapartes que poderfio gerar perdas ao Fundo e aos cotistas,
hipbteses em que as Cedenies, a Administradora, o Custodianie ndo poderfio ser
responsabilizados, entre cutros eventos, (i} por qualquer depreciagio ou perda de valor dos ativos
integrantes da carteira do Fundo; (if) pela inexisténcia de mercado secundério para os Direitos de
Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii} por eventuals prejuizos incorridos pelo cotista quando da
amortizagfo ou resgate de suas cotas.

12




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indistria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas &s demonstra¢es financeiras

Valorizac¢io das cotas do Fundo

As Cotas do Fundo podem ser seniores ou subordinadas, correspondem a fragdes ideais de seu
patrimdnio e n#o serfo resgativeis.

As cotas seniores t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagtes comuns:
a. Prioridade de amortizag#o e/ou resgate em relagfo s cotas subordinadas,
b. Valor Unitdrio de Emiss#io a ser fixado no respective Suplemenio de Emissfio;

¢ Valor unitério calculado todo dia util, para efeito de definigdo de seu valor de integralizagéo,
amortizagdo ou resgate;

d. Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagiio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota sénior corresponders 1 (um) voto.

O valor total das cotas seniores ¢ equivalente a0 somatério do valor das cotas seniores de cada
série, ou 0 produto da divisdo do patriménio liquido pelo nimero de cotas seniores, dos dois o
menor.

Valor de

sobretaxa do CDI- %

Cotas seniores [ 100%
Cotas seniores I 100%
Cotas seniores II1 110%
2° distribuigfio piblica de cotas seniores - cotas seniores da 1° série 110%
2° distribuigéio pablica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série 115%
3° distribuigfo pablica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série 108%
4° distribuigéio piblica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série 115%
5° distribuicdo plblica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série Taxa média do CDI

acrescido de 2% a0 ano

13



Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios da Indiistria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstracGes financeiras

Valor de
sobretaxa do CDI - %

6° disfribuicfio piiblica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série Taxa média do CDI

acrescido de 2% ao ano

7° distribuicfio piiblica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série Taxa média do CDI

acrescido de 2% ao ano

8° distribuig¢io ptiblica de cotas seniores - cotas seniores da 2° série Taxa média do CDI

acrescido de 2% ao ano

As cotas subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

a.

b.

Subordinam-se &s cotas seniores para efeito de amortizagio e resgate;

Somente poderfio ser resgatadas apds o resgate integral das cotas seniores em circulago,
admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

Valor unitdrio de emisséio de R$ 75.000,00 (setenta e cinco mil reais) na 1° emissdo de cotas
subordinadas, sendo as cotas subordinadas emitidas posteriormente terdo seu valor unitrio
de emiss#o conforme regulamento;

Valor unitério calculado todo dia til, para efeito de definigdo de seu valor de integralizagéio,
amortizacio ou resgate;

Direito de votar fodas e quaisquer matérias objeto de deliberagsio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota subordinada correspondera 1 (um) voto. -

14
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da IndiGstria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragGes financeiras

Emissdes e resgate de cotas

a.

Emissdo

As cotas seniores ¢ as cotas subordinadas sdo emitidas por seu valor na data em que os
recursos sdo colocados pelos Investidores Qualificados, conforme ¢ caso, a disposigdo do
Fundo (valor da cota de abertura de D+0), por meio de qualquer forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, servinde o comprovante de depdsito como recibo de
quitacdo.

Resgate de cotas

Em 13 de julho de 2007 as cotas subordinada B foram resgatadas em sua totalidade.

Em 15 de fevereiro de 2008 as cotas seniores II - 2° distribuigdo foram resgatadas em sua
totalidade,

Em 29 de abril de 2008 as cotas senjores II - 4° disttibuigio foram resgatadas em sua
totalidade.

Resgate de cotas

Data Classe/Série RS mil Quantidade
13/07/2007 Subordinada B 2.065 27,000
15/02/2008 Sénior II - 2° distribuigdo 4.964 03,891
29/04/2008 Sénior 11 - 4° distribuicdo 610 10,000
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Inddstria

Exodus I

(Adminisirado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores

Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

d. Amortizacido de cotas

O Fundo podera realizar amortizagbes programadas de qualquer série de cotas seniores a ser
emitida, de acordo com as condigBes estabelecidas no respectivo Suplemento. Desde que o
Patrimdnio Liguido permita e o Fundo tenha disponibilidades para tanto, a Assembiéia Geral
poderd determinar alteragbes nas amortizacBes progtamadas de uma ou mais séries
especificas de cotas seniores em circulagfio, nas datas e valores a serem estipulados na

referida Assembléia Geral.

Caso a data de pagamenio dos valores devidos aos cotistas nfo seja um dia 0til, a
Administradora efetuard o pagamento no dia 1til imediatamente subsegiiente, sem qualquer

acréscimo aos valores devidos.

e. Quadro de amortizacio

Classe/Série

Sénior II - 4° distribuicsio

Subordinada

16

Data de
amortizacio

31/10/2007

08/05/2007
08/06/2007
14/06/2007
05/07/2007
06/07/2007
06/08/2007
10/08/2007
05/09/2007
06/09/2007
10/09/2007
18/09/2007
05/10/2007

Total
amortizado

575
575

36
75
75
62
87
110
98
37
93
37
2.600
37



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria

Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores

Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Data de
Classe/Série amortiza¢io

- 10/10/2007
22/10/2007
01/11/2007
07/11/2007
12/11/2007
19/11/2007
22/11/2007
26/11/2007
29/11/2007
06/12/2007
24/12/2007
G7/01/2008
28/01/2008
07/02/2008
19/02/2008
06/03/2008
18/03/2008
27/03/2008
04/04/2008
08/04/2008
11/04/2008
22/04/2008
29/04/2008

J. Relacdo das cotas sénior

Total
amortizado

69
103
44
122
61
36
49
30
61
87
295
345
122
147
171
135
233
I11
196
1.530
147
74
294

1.864

Desde a 1° data de emissfo de cotas seniores até a Uliima data de resgate, a Administradora
verificard, todo dia til se a razdo de garantia (relagfio entre o valor do patriménio liquido e o

valor total das quotas seniores do Fundo) é igual ou superior a 150%.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

Caso a razfio de garantia seja inferior a 150%, a Administradora deverd comunicar os
titulares de cotas subordinadas para que decidam se realizarfio aporte adicional de recursos
para o reenquadramento do Fundo 4 raziio de garantia, mediante a emissdio ¢ subscrigio de
novas cotas subordinadas,

Caso a razio de garantia seja superior a 150%, a Administradora poderd realizar a
amortizagdo parcial das cotas subordinadas, até o limite de excesso de cobertura, mediante
solicitagio dos respectivos cotistas, desde que n#o tenha ocorrido e esteja em curso qualquer
Evento de liquidagao.

Negociacio de cotas

As cotas seniores sfo registradas para a negociagio em bolsa de valores observado que: (i) os
cotistas serfio responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociagfio ou fransferéncia de suas cotas; e (ii) caberd exclusivamente aos
eventuais intermediarios da negociagio assegurar que 0s adquirentes das cotas sejam Investidores
Qualificados.

Custodia

Os titulos piiblicos e as operagdes compromissadas estdo registrados no Sistema Especial de
Liquidagéo e Cust6dia (SELIC) do Banco Central do Brasil, os titulos privados estio registrados
na CETIP - Cémara de Custodia e Liquidaggio Os titulos representativos dos direitos creditorios
s#o custodiados na empresa SRM Consultoria ¢ Cobranga Ltda. que foi contratada como fiel
depositiria da documentagfo relativa aos direitos creditdrios.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Industria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiligrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Encargos do Fundo

Taxa de administracio

Pela administrago e gestdio do Fundo, a Administradora recebera taxa de administragéio mensal,
sendo calculada e provisionada todo dia atil, conforme a seguinte formula:

TA= ((1x/252)/100)) x PL (D-1)

Onde:

TA; Taxa de Administragiio

Tx: 0,5% (meio por cento)

PL(D-1): Patriménio Liquido do Fundo no dia titil imediatamente anterior 4 data de pagamento.
O valor minimo mensal da taxa de administragéio seré de R$ 5.000,00 (cinco mil reais) ao més. A
taxa de Administragfio serd paga no quinto dia il do més subsequente & sua apuragio e
provisionamento.

Contingéncias passivas

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indistria - Exodus I & parte passiva em 41
agbes judiciais, em 30 de abril de 2008, perante vérios tribunais envolvendo questdes de
reparagiio de danos na esfera civel, decorrentes do curso normal das operagtes de Direitos
Creditérios adquiridos pelo Fundo, sendo originados preponderaniemente, por operagdes de
niatureza industrial, podendo adquirir operag@es de Direitos Creditérios oriundos de prestagdo de
servicos e comerciais.

O Fundo, com base em informagdes de seus assessores juridicos e andlise das demandas judiciais
pendentes em 30 de abril de 2008, apresenta a seguinte situacdo:
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indtstria
Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titules e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Classificacio

de passivo %o sobre
contingente Risco estimado 0s ativos
Provivel : R$ 179 mil 0,50%
Possivel RS$ 8 mil 0,02%
Remoto R$ 3 mil 0,01%

Os passivos contingéntes apresentados acima n#o estfo provisionados na data base de 30 de abril
de 2008.

Evolucio do valor da cota e rentabilidade

Data ‘ Cota (RS) Rentabilidade (%)

1° série 30/03/2007 32.513,367500 12,71
30/04/2006 28.846,888750 15,39

22/06/2005 25.000,000000 -

1° série - 2° distribuicio 29/03/2007 7.700,922853 13,86
30/04/2006 40.528,580027 1,32

29/03/2006 40.000,000000 -

2° série 30/03/2007 32.189,801395 12,71
30/04/2006 28.559,802904 14,24

12/07/2005 25.000,000000 -

2° série 2° - distribuicao 15/02/2008 52.864,562538 10,33
30/04/2007 47.915,310109 15,99

30/04/2006 41.308,322053 3,27

17/02/2006 40.000,000000 -

2° série 3° - distribuicio 30/04/2008 123.293,776000 12,24
30/04/2007 109.848,710000 9,85

15/08/2006 100.000,600000 -
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(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores

Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

2° série 4° - distribuigHo

2° gérie 5° - distribuicio

2° série 6° - distribuigéo

2° série 7° - distribuigdo

2° gérie 8° - distribuigHo

3° série

Subordinada

Subordinada B

Data

29/04/2008
30/04/2007
10/10/2006

30/04/2008
30/04/2007
19/10/2006

30/04/2008
31/01/2008

30/04/2008
28/02/2008

30/04/2008
27/03/2008

30/03/2007
30/04/2006
10/08/2005

30/04/2008
30/04/2007
30/04/2006
22/06/2005

13/07/2007
30/04/2007
(3/04/2007

Cota (RS)

60.961,746000
107.925,958000
100.600,000000

61.068,061339
53.808,361448
50.000,600000

51.517,861253
50.000,000000

51.060,518235
50.000,000000

50.581,620000
50.000,000000

32.474,078201
28.469,438957
25.000,000000

69.951,083363
75.514,434937
48.091,874722
25.000,000000

76.500,000000
77.446,261111
75.000,000000

A rentabilidade obtida no passado n3o representa garantia de resultados.

Rentabilidade (%)

12,97 (%)
7,93

13,49
7,62

3,04

2,12

1,16

14,07
13,88

58,79 (%)
75,83
92,37

(1,22)
3,26

(*) Para efeito do percentual da rentabilidade foram incluidos as amortizagdes do exercicio
apresentadas na nota 10d, representando o efetivo resultado auferido pelos cotistas.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Inddstria

Exodus 1

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Tributagio
Os rendimentos auferidos serfio tributados pelas regras abaixo:

* Seguindo a expectativa da Administradora e do Gestor de manter a carteira do Fundo, exceto
direitos creditérios, com prazo médio superior a trezenfos e sessenta e cinco dias, calculado
conforme metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal, os rendimentos
auferidos estarfio sujeitos ao imposto de renda retido na fonte is seguintes aliquotas, entre a
data de aplicagdio e a data de amortizagiio/resgate:

i.  22,5% em aplicagfes com prazo de até 180 dias;
ii. 20% em aplicagdes com prazo de 181 a 360 dias;
iii. 17,5% em aplicagdes com prazo de 361 a 720 dias;
iv. 15% em aplicagfes com prazo superior a 720 dias.

A regra tributaria acima descrita nfio se aplica aos cotistas sujeitos a regras de tributagio
especificas, na forma da legislagfio em vigor.

Contrato de prestacio de servico de controladoria e custédia

A Administradora coniratou o Deutsche Bank S.A. - Banco Alem3o para prestar servigos de
tesouraria, custddia, escrituragio de cotas e controle de ativos e passivos relativos a este Fundo,
de acordo com as normas legais e regulamentares.

Prestagiio de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento 4 Instrugiio CVM n°® 381/03, registre-se que a Administradora, no periodo, ndo
contratou outros servigos prestados pelos seus auditores independentes relacionados aos fumdos
de investimento por ela administrados. A politica adotada atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o
auditor néio deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungfes gerenciais no seu cliente ou
promover os interesses deste.
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Gradual Corretora de Cambio,
Titulos e Valares Maobilidrios S/A

S#o Paulo, 30 de outubro de 2008.
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA
EXODUSI
CNPJ: 07.399.646/0001-32
Classificacfio de Risco Standard & Poor’s: brAAf

TERCEIRO RELAT()RIO TRIMESTRAL 2008

No perfodo de julho a setembro, o FIDC da Indulstria Exodus I, teve seu patrimonio
liquido evoluido de 42.179.947,00 (quarenta e dols milhdes cento e setenta e nove
mil novecentos e quarenta e sete reais) para R$ 42.398.452,99 (quarenta e dois
milhfdes trezentos e noventa e oito mil quatrocentos e cinglienta e dois reais e
noventa e nove centavos).

As amortizagbes de cotas subordinadas no periodo totalizaram R$ 1.601.000,04
{hum milh&o seiscentos e um mil reais e quatro centavos).

As operacbes de compra de recebiveis, envolvendo Cedentes até 30/09/2008,
foram realizadas em observincia da politica de investimentos, em especial os
artigos 13 e 14 de seu Regulamento.

A Razdo de Garantia ficou em 166,03% em 30/09/2008, acima do minimo
regulamentar.

CESSOES DE DIREITOS CREDITORIOS - 30/06/2008 A 30/09/2008

'O fundo realizou operagBes novas durante o periodo supracitado, utilizando uma
taxa média que é compativel com o mercado para o setor

Informamos que as taxas de desconto aplicadas nas aquisigbes dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo, oscilam de operagio para operagao, dificulfando a
sinalizacdo de uma taxa de referéncia.

Abaixo, evidenciamos a quantidade de operacdes e os valores totais na aquisicdo
de recebiveis. :

Més Total em direitos Namero de operaces /
creditorios — R$ més
Julho 2008 23.442.009,27 794
Agosto 2008 25.206.266,27 731
Setembro 2008 17.096.231,56 554

ATUALIZAGCAO DO RELATORIO DE RATING. A Standard & Poor’s, em
relatdrio de 27/10/2008, indicou a classificagdo do risco das guotas seniores em

brAAf.

Verificagao do Lastro por Amostragem

Realizada pela KPMG em maio de 2008, ndo apontou irregularidades.
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Gradual Corretora de Cambio,
Titulos e Valores Mobiliarios S/A

Utilizac8o de metodologia e ferramentas de auditorta para amostragem. Admitindo
um intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento), a amostra {n)

selecionada sera calculada mediante utilizagdo da seguinte formula:

Atenciosamente,

Agostinho Renoldi Junior

Diretor

1 A=Nxn,

o

n
E, N+ ng

wa i

Sendo:

E, = Erro Estimado
A = Tamanho da Amostra
N = Populagdo Total
n, = Fator Amostral

(i.i). O erro amostral toleravel representa a diferenga entre
o valor que a estatistica pode acusar e o verdadeiro
valor do pardmetro que se deseja estimar. Portanto, o
erro amostral tolerdvel € a margem de erro aceitdvel
em um estudo estatistico,
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