Prospecto Definitivo de Distribuicio Piblica da 2* Série de Quotas Seniores do
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0O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS III- BRZ (“Fundo”) estd realizando uma oferta piblica para distribuicio de até
10 (dez) quotas seniores (“Quotas Seniores”), com valor unitério de emissdo de R$750.000,00 (setecentos e cingiienta mil Reais) (“Oferta”), perfazendo o montante total de:

R$ 7.500.000,00
(sete milh6es e quinhentos mil reais)

O Fundo foi constituido em 09 de novembro de 2007, e teve seu regulamento e o respectivo ato de constituigao registrados no 10° Cartério de Registro de Titulos e Documentos
da cidade do Sao Paulo, sob o n° 1.820.056, tendo sido o regulamento alterado em 13 de maio de 2008, 30 de maio de 2008, 07 de julho de 2008, 03 de setembro de 2008, 07 de
outubro de 2008 e 31 de agosto de 2009, sob os nos 1.855.213, 1.858.539, 1.867.357, 1.820.056, 1.873.907 e 1.900.586, respectivamente, no mesmo Cartério (“Regulamento”).
O Fundo é administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., com sede na Avenida Juscelino Kubitschek n°® 50, 5°, 6° e 7° andares, na cidade
de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo (“Administradora”).

A Oferta foi aprovada pelos quotistas reunidos em Assembléia Geral de Quotistas, realizada em 31 de agosto de 2009, cuja ata foi registrada no 10° Cartério de Registro de
Titulos e Documentos da Cidade de Sao Paulo, Estado de SP, sob o n° 1.900.586.

Em 02 de outubro de 2009, a Administradora protocolou na Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) pedido de registro automdtico da Oferta ptiblica de distribui¢do de
Quotas Seniores, nos termos do Artigo 20 da Instrugdo CVM 356, de 17 de dezembro de 2001, tendo sido o registro definitivo da presente Oferta concedido em 12 de novembro
de 2009, sob o n° CVM/SRE/RFD/2009/024 .

O Fundo é regido pelas disposi¢des de seu Regulamento, pela Resolugdo n° 2.937, de 29 de dezembro de 2001, emitida pelo Conselho Monetdrio Nacional, pela Instru¢dao CVM
n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucdo CVM 356”), e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicdveis. O Fundo € constituido sob a forma
de condominio fechado, com prazo indeterminado de duragio, e destina-se a adquirir direitos de crédito originados por operagdes de natureza financeira, industrial, comercial e
de prestagdo de servigos e que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condi¢oes Adicionais previstos no Capitulo XIV do Regulamento (“Direitos de Crédito”). Para mais
informagdes sobre os Direitos de Crédito, vide a se¢do “Caracteristicas dos Direitos de Crédito”, na pagina 49 deste Prospecto.

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

“0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO “FATORES DE RISCO”, INDICADA NAS PAGINAS 57 A 60, DESTE PROSPECTO.”

A concessdo do registro da negocia¢do das Quotas ndo implica, por parte da CVM e da ANBID, garantia de veracidade das informacoes prestadas neste Prospecto ou em
julgamento sobre a qualidade do Fundo, das Quotas, do Administrador, da Gestora, do Custodiante e dos demais prestadores de servigos do Fundo. As informagdes contidas neste
Prospecto estdo em consondncia com o Regulamento do Fundo, porém nio o substituem. Antes de decidir aplicar recursos no Fundo, ao investidor é recomendado a leitura
cuidadosa deste Prospecto e do Regulamento, com especial atengio as informagdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composigao da Carteira do
Fundo, e das disposi¢des deste Prospecto e do Regulamento que tratam dos Fatores de Risco.

“Este Prospecto foi preparado com as informagdes necessarias ao atendimento das disposi¢des do Cédigo de Auto-Regulagio da
Prospecto de acordo como - ANBID para os fundos de investimento, bem como das normas emanadas da Comissdo de Valores Mobilidrios. A autorizagio
Cadigo de Auto-Regulagdo funci / da d d Fundo de I . 30 impli da Comissio de Val
da ANBID para os Fundos Para funcionamento e/ou venda das Quotas deste Fundo de Investimento niio implica, por parte da Comissdo de Valores
de Investimento. Mobilidrios ou da ANBID, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, da

Administradora e das demais institui¢des prestadoras de servigos.”
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Avisos — ANBID
“A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura”.

“Este Prospecto foi preparado com as informagoes necessdrias ao atendimento das disposicoes do
Cédigo Anbid de Regulacdo e Melhores Prdticas para os Fundos de Investimento, bem como das
normas emanadas da Comissdo de Valores Mobilidrios. A autorizacdo para funcionamento e/ou
venda das quotas deste Fundo ndo implica, por parte da Comissdo de Valores Mobilidrios ou da
Anbid, garantia de veracidade das informagées prestadas, ou julgamento sobre a qualidade do

Fundo, do seu Administrador ou das demais instituicoes prestadoras de servicos.”

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

patrimoniais para seus quotistas.”

“0O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a Administradora e o
Gestor mantenham sistema de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminagdo da

possibilidade de perdas para o Fundo e o investidor.”

“0 Fundo de que trata este Prospecto ndo conta com garantia da Administradora, do Gestor, do

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

“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.”

“As informacoes contidas neste Prospecto estdo em consondncia com o Regulamento do Fundo,
mas ndo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto quanto do
Regulamento, com especial atencdo para as cldusulas relativas ao objetivo e a politica de
investimento do Fundo, bem como as disposicées do Prospecto que tratam dos fatores de risco a

que o Fundo estd exposto.”

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

sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.”



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no plural), que
ndo estejam definidos neste Prospecto (conforme abaixo), tem os significados a eles atribuidos no

Regulamento.

Administradora

Agéncia de Classificag@o de Risco
Agente Escriturador

Amortiza¢do Programada
Antncio de Inicio
Assembléia Geral

Ativos Financeiros
BACEN

Base de Dados

Carteira
CBLC

Cedente

CETIP

Clientes

CMN
CNAE-Fiscal

Conta Vinculada

Conta do Fundo

Contrato de Cessao

Contrato de Cobranga

Contrato de Consultoria

Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., institui¢do
financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Juscelino Kubitschek n°® 50, 5°, 6° e 7° andares, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
33.918.160/0001-73, ou sua sucessora a qualquer titulo.

SR Rating Prestacdo de Servicos Ltda., ou sua sucessora a qualquer titulo.
€ o Deutsche Bank S.A. ou seu sucessor a qualquer titulo.

é a amortizacgdo parcial das Quotas Seniores promovida pelo Fundo nas Datas de
Amortizac¢do, conforme previsto no Suplemento da respectiva série.

é o anincio aos potenciais investidores a respeito do inicio da Oferta, a ser
publicado no periédico mencionado no Artigo 82 do Regulamento.

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

sd0 os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros distintos dos Direitos de
Crédito, que compde o Patrimonio Liquido do Fundo.

Banco Central do Brasil.

é 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
Custddia.

Carteira de Investimentos do Fundo.
Companhia Brasileira de Liquidagao e Custddia.

sdo tosas as pessoas juridicas que cedem os Direitos de Crédito ao Fundo, nos
termos do respectivo Contratos de Cessao.

CETIP S.A. — Balcao Organizado de Ativos e Derivativos.

sdo os clientes dos Cedentes, potenciais devedores dos Direitos de Crédito a
serem cedidos ao Fundo.

Conselho Monetério Nacional.
Classificacdo Nacional de Atividades Economicas — Fiscal.

¢é a conta vinculada a ser aberta e mantida pelo devedor do Direito de Crédito
representado por CCB junto ao Custodiante, que sera utilizada para o
recebimento da totalidade dos recursos oriundos da liquidacdo dos Direitos de
Crédito. O devedor dos Direitos de Crédito constituird cessao fiducidria sobre a
Conta Vinculada e todos os recursos de tempos em tempos nela depositados, em
favor do Fundo, em garantia do integral e pontual pagamento dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo.

é a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em uma instituicdo
financeira aprovada em conjunto pela Administradora e pelo Gestor, que sera
utilizada para todas as movimentagdes de recursos pelo Fundo, inclusive para
pagamento das Obrigacdes do Fundo.

é o contrato de cessdo e aquisi¢@o de direitos de crédito e outras avencas, a ser
firmado entre o Fundo, a Administradora e cada um dos Cedentes.

é o contrato de cobranga de Direitos de Crédito celebrado entre o Fundo, a
Administradora e a Empresa de Consultoria Especializada.

é o contrato firmado entre a Administradora e a Empresa de Consultoria
Especializada.



Contrato de Custodia

Contrato de Escrituracao

Contrato de Gestao

Contrato de Servigos de Auditoria

Independente

Contrato de Servigos de
Classificacdo de Risco

Critérios de Elegibilidade
Custodiante
CVM

Datas de Amortizagao

Data de Aquisi¢do e Pagamento

Data de Emissao de Quotas

Data de Resgate

Dia Util

Direitos de Crédito

Diretor Designado

Disponibilidades

Documentos Comprobatdrios

Documentos da Operagio

Empresa de Auditoria

Empresa de Consultoria
Especializada

Encargos do Fundo

Eventos de Avaliagdo

¢é o Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servicos de Custddia de
Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros para Fundos de Investimento em
Direitos Creditérios firmado entre o Custodiante € a Administradora, em nome
do Fundo.

é o Contrato de Emissdo e Controle de Quotas Escriturais de Fundos de
Investimentos firmado em entre o Agente Escriturador e a Administradora, em
nome do Fundo.

€ o Contrato de Gestao firmado entre a Administradora e o Gestor.

é o Contrato de Prestacdo de Servicos de Auditoria celebrado entre a Empresa
de Auditoria e a Administradora.

é o Contrato para Elaboracdo de Rating de FIDC, firmado entre a Agéncia de
Classificag¢@o de Risco e Administradora.

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 24 do Regulamento.
é o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemio, ou seu sucessor a qualquer titulo.
Comissao de Valores Mobilidrios.

sdo as datas das Amortizagcdes Programadas previstas em cada Suplemento,
quando for o caso.

é a data de verificagdo pelo Custodiante do atendimento, pelos Direitos de
Crédito, dos Critérios de Elegibilidade ou a data de pagamento do Preco de
Aquisicdo, o que ocorrer por dltimo.

é a data em que os recursos decorrentes da integralizacdo de cada série de
Quotas Seniores, ou da integralizacdo das distribui¢cdes de Quotas Subordinadas,
sdo colocados pelos Investidores Qualificados a disposicdo do Fundo, e que
devera ser, necessariamente, um Dia Util.

¢é a data em que se dard o resgate integral de cada série de Quotas Seniores,
indicada no Suplemento da respectiva série.

é considerado como qualquer dia da semana de segunda a sexta-feira, exceto
feriados de ambito nacional.

sdo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo,
oriundos de Cédulas de Crédito Bancario — CCBs, Debéntures, e Letras de
Crédito Imobilidrio — LCls.

é o diretor da Administradora designado para, nos termos da legislacdo
aplicdvel, responder civil e criminalmente, pela gestdo, supervisio e
acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacio de informagdes a
relativas ao Fundo.

sdo os 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 é atribuido no pardgrafo 4° do Artigo 23 do
Regulamento.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos: Contratos de Cessao,
Regulamento, Contrato de Custddia, Contrato de Escrituracdo, Contrato de
Servico de Classificagdo de Risco e Contrato de Servicos de Auditoria

Independente.

KPMG Auditores Independentes, com sede a Rua Dr. Renato Pares de Barros,
33, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdao Paulo, ou sua sucessora a qualquer
titulo.

SRM Consultoria e Administragdo de Recursos e Finangas Ltda., com sede na
cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Alameda Cleveland n° 509, 2°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 03.573.188/0001-55, ou sua sucessora a
qualquer titulo.

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 27 do Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 49 do Regulamento.



Eventos de Liquidagdo
Excesso de Cobertura

FGC

Fundo ou Fundo Exodus III

Gestor

Governo Federal
IBGE
IGPM

Indice Colateral

Instru¢do CVM 356

Investidor Qualificado

IOF

IR
Obrigac¢des do Fundo

Oferta

Partes Relacionadas

Patrimonio Liquido

PIS

Plano Contabil

Politica de Cobranga

Prego de Aquisi¢@o

Prospecto

Quotas

Quotas Seniores
Quotas Subordinadas
Quotistas

Razio de Garantia

Regulamento

Resolugdo CMN 2.907

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

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 58 do Regulamento.

é o Fundo Garantidor de Créditos.

Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios da Industria Exodus III — BRZ.

BRZ Administracido de Recursos S.A., com sede da cidade de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Rua Leopoldo Couto Magalhaes, n° 758, conjunto 52, Itaim
Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.888.152/0001-06.

Governo da Republica Federativa do Brasil.
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e divulgado pela Fundagfo
Getilio Vargas.

¢é a relag@o entre o valor da parcela do Patrimdnio Liquido alocada em Direitos
de Crédito detidos pelo Fundo e o valor total das Quotas Seniores do Fundo.

Instrugdo n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada.

¢é todo e qualquer investidor autorizado nos termos da regulamentacao em vigor
a investir em fundos de investimento em direitos creditorios.

Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, e Relativas a Titulos e
Valores Mobilidrios.

Imposto de Renda.

sdo todas as obrigagdes 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 remuneracdo, da amortizagao e do
resgate das Quotas.

distribuicao publica da 2* Série de Quotas Seniores do Fundo.

sd0 (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 XXV
do Regulamento.

contribuicdo ao Programa de Integrac@o Social.

é o Plano Contabil das institui¢des do Sistema Financeiros Nacional (COSIF),
criado pela Circular n°1.273, do BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou
qualquer outro plano contabil aplicidvel aos fundos de investimento em direitos
de crédito que venha a substitui-lo nos termos da legislacio aplicavel.

¢é a Politica de cobranga descrita no Anexo III ao Regulamento do Fundo.

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

o presente Prospecto e suas eventuais alteragcdes posteriores.

Quotas Seniores e Quotas Subordinadas.

Quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em uma ou mais séries.
Quotas de classe subordinada, emitidas pelo Fundo, em uma ou mais séries.
sdo os titulares das Quotas.

relacdo entre o valor do Patrimdnio Liquido e o valor total das Quotas Seniores
do Fundo.

é o Regulamento do Fundo devidamente registrado no Cartério de Titulos e
Documentos competente.

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



SELIC

Suplemento

Taxa de Administragao

Taxa de Performance

Taxa DI

Termo de Adesdo ao Regulamento

Valor Unitario de Emissao

2001.
Sistema Especial de Liquidagao e Custddia.

tem o significado que lhe € atribuido no Pardgrafo 1° do Artigo 28 do
Regulamento.

tem o significado que lhe € atribuido no caput do Artigo 26 do Regulamento.

tem o significado que lhe € atribuido no Pardgrafo 2° do Artigo 26 do
Regulamento.

taxa média dos depdsitos interfinanceiros de um dia, extra-grupo, calculada e
divulgada pela CETIP.

documento por meio do qual o Quotista adere ao Regulamento e que deve ser
firmado quando de seu ingresso no Fundo, nos termos do Pardgrafo 1° do Artigo
33 do Regulamento.

valor unitdrio de cada Quota na Data de Emissdo de cada série de Quotas
Seniores ou na Data de Emissdo de cada série de Quotas Subordinadas,
conforme o caso.
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IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA E COORDENADORA, DO GESTOR,

DA

EMPRESA DE CONSULTORIA ESPECIALIZADA, DO CUSTODIANTE E AGENTE

ESCRITURADOR, DA AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO, DOS CONSULTORES

LEGAIS E AUDITORES INDEPENDENTES

Administradora e Coordenadora

Gestor

Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

At.: Agostinho Renoldi Junior

Av. Juscelino Kubitscheck, 50, 5°, 6° e 7° 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

BRZ Administracio de Recursos S.A

At.: Eduardo Azevedo Alhadeff

Rua Leopoldo Couto Magalhies, n® 758, conjunto
52, Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3538 8000

Fac-simile: (11) 3538 8099

E-mail: atendimento @brzinvestimentos.com.br
Internet: www.brzinvestimentos.com.br

Consultores Legais

Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao

At.: Ricardo Nascimento

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

Sao Paulo — SP

Telefone: (11) 2113-5440

Fac-simile: (11) 2113-5440

E-mail: ricardo.nascimento @db.com

Internet: www.db.com/brazil

Auditores Independentes

Felsberg, Pedretti, Mannrich e Aidar Advogados
e Consultores Legais

At: Marcelo Cosac

Avenida Paulista, 1294, 2° andar

Sao Paulo - SP

Tel: (11) 3141-9113

Fac-simile (11) 3141-9150

E-mail: marcelocosac @felsberg.com.br

Internet: www.felsberg.com.br

Agéncia de Rating

KPMG Auditores Independentes
At.: 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

Empresa de Consultoria Especializada

SRM Consultoria e Administracio de Recursos e
Financas Ltda.

At.: Salim Mansur e Marcos Mansur

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

Sao Paulo - SP

Fone: (11) 3334-2136

Fax: (11) 3334-2136

E-mail: marcos @rmansur.com.br

Internet: www.srmasset.com.br

SR Rating Prestacao de Servicos Ltda.

At.: Robson Makoto Sato

Rua Geraldo Flausino Gomes, n°® 42, grupo 112
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 5505-1080

Fac-simile: (11) 5505-6181

E-mail: robson @srrating.com.br

Internet: www.srrating.com.br
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DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E COORDENADORA DA OFERTA

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 informagdes prestadas por
ocasido do registro da Oferta;

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

as informacdes 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 distribui¢do, inclusive aquelas

eventuais ou periddicas e que venham a integrar este Prospecto, s@o suficientes, permitindo aos
investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU CONTRATUAIS RELEVANTES

Relagdo entre a Administradora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Custodiante ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial 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 t€m como
custodiante o Custodiante.

Relacdo entre a Administradora e o Gestor

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Gestor ndo mantinham qualquer relacionamento comercial
além daqueles descritos neste Prospecto.

Relacdo entre a Administradora, o Custodiante, o Gestor e os demais prestadores de servi¢os do Fundo

Na data deste Prospecto, a Administradora, o Custodiante, o Gestor e os demais prestadores de servigo do
Fundo nido mantinham qualquer relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim
como do relacionamento existente em razdo dos demais prestadores de servigos terem sido contratados para

prestar servigcos para outros fundos de investimento em que atuem a Administradora, o Custodiante e o
Gestor.

Contratos entre a Administradora e os prestadores de servigos anteriores a constituicdo do Fundo

Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC Industria Exodus I | Custdédia, Controladoria | 1 ano | 0,20% (vinte centésimos por cento) ao
Escrituragdo ano, calculada diariamente sobre o

Patrimdnio Liquido (soma algébrica do
disponivel com o valor da carteira, mais
os valores a receber, menos as
exigibilidades).

KPMG Auditores Independente

Fundo Servico Prazo | Valor
FIDC Industria Exodus I | Auditoria 1 ano R$16.000,00

SR Rating

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC Indistria Exodus I | Classificacdo de risco das quotas I ano | R$25.000,00

Famcred FIDC Classificagdo de risco das quotas 1 ano | R$25.000,00

FIDC Sul Invest Classificagdo de risco das quotas I ano | R$25.000,00

13




CARACTERISTICAS DA OFERTA

Este sumdrio ndo contém todas as informagoes sobre a Oferta que devem ser analisadas pelo investidor antes
de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Tanto este Prospecto quanto o Regulamento devem ser lidos
integralmente e de forma cuidadosa, inclusive o disposto na Se¢do “FATORES DE RISCO”.

Emissor:

Direitos de Crédito:

Quantidade de Quotas
Seniores:

Montante da Oferta:

Valor Unitario de Emissao
das Quotas Seniores:

Valor Minimo de
Investimento:

Data de Emissao:

Datas de Amortizacio das
Quotas Seniores:

Periodo de Caréncia:

Data de Resgate das Quotas

Seniores:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus III -
BRZ, constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da
Instrucdo CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

Direitos de Crédito originados por operacdes de natureza financeira,
industrial, comercial, de prestacdo de servicos, selecionados pela Empresa
de Consultoria Especializada. Tais direitos de crédito sdo direitos de crédito
constituidos e performados, que independem de evento futuro para sua
existéncia, liquidacao e cobranca.

Até 10 (dez) Quotas Seniores da 2* Série.

R$ 7.500.000,00 (sete milhdes e quinhentos mil reais).

R$ 750.000,00 (setecentos e cingiienta mil reais).

O valor de investimento equivalente a 1 (uma) quota, ou seja, limitado ao
valor minimo de R$ 750.000,00 (setecentos e cingiienta mil reais).

Sera a data da primeira integraliza¢do de Quotas Seniores da 2* Série.

Serdo realizadas 06 (seis) amortizagdes mensais e consecutivas sempre no
tltimo Dia Util do més correspondente, sendo a primeira em marco de
2011 e a dltima em agosto de 2011. As Amortiza¢cdes Programadas terdo
seu valor calculado com base na divisdo do valor da Quota Sé€nior no Dia
Util anterior 2 Data de Amortizacio pela soma do (i) nimero de meses
remanescentes e (ii) 1 (um), conforme segue:

1%. Amortizacgdo: 1/6 (um sexto) do valor total da Quota Sénior;
2%. Amortizacdo: 1/5 (um quinto) do valor total da Quota Sénior;
3% Amortizac¢do: 1/4 (um quarto) do valor total da Quota Sénior;
4%, Amortizagdo: 1/3 (um terco) do valor total da Quota Sénior;
5. Amortizagdo: 1/2 (metade) do valor da Quota Sénior; e

6. Amortizacgdo: o valor integral remanescente da Quota Sénior.

18 (dezoito) meses.

Ultimo Dia Util de agosto de 2011.

14



Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Seniores:

Classificacao de Risco das
Quotas Seniores:

Prazo de Distribuiciao das
Quotas Seniores:

Procedimento de Distribuicao
das Quotas Seniores:

Negociacio:

Forma de Subscricao e
Integralizacio:

Aplicacido dos Recursos pelo
Fundo:

Publico Alvo:

Maiores Informacoes:

Acumulacdo de 130% (cento e trinta por cento) da taxa DI, calculada
diariamente sob a forma de capitalizacdo composta, com base em um ano
de 252 Dias Uteis, calculada de forma exponencial “pro-rata temporis”.

brA

Em até 180 (cento e oitenta) dias, contados da data de publicagdo do
Antncio de Inicio de Distribui¢do das Quotas.

A Administradora realizard a distribuicdo publica das Quotas Seniores em
mercado de balcdo ndo organizado, sob o regime de melhores esforcos.
Sera adotado o procedimento diferenciado de distribui¢do, ndo havendo
lotes maximos ou minimos, nem reservas antecipadas. Os pedidos serdo
atendidos na ordem cronoldgica de confirmagdo, de acordo com a
disponibilidade de Quotas Seniores para subscri¢ao.

As Quotas Seniores serdo registradas para negocia¢do na CETIP, observado
que: (i) os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia das
Quotas Seniores de sua titularidade; e (ii) caberda exclusivamente aos
eventuais intermedidrios assegurar que os adquirentes das Quotas Seniores
sejam Investidores Qualificados.

No ato de subscricdo das Quotas Seniores, o subscritor (i) assinard o
boletim de subscri¢do, que também serd assinado pela Administradora; (ii)
se comprometerd a integralizar as Quotas subscritas na forma prevista no
Antncio de Inicio da respectiva distribuicdo de Quotas Seniores,
respeitadas as demais condic¢des previstas no Regulamento; e (iii) indicarad
um representante responsdvel e seu respectivo endereco fisico para
correspondéncias e enderego 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¢do dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre
observada a politica de investimentos, de composicao, de diversificacdo da
Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

Investidores Qualificados.

Para informagdes adicionais a respeito da Oferta e do Fundo, bem como
para obtencdo de cdpias do Regulamento e deste Prospecto, os interessados
deverdo dirigir-se a CVM, as sedes da Administradora, do Gestor, ou
acessar os sites na Internet, nos enderecos indicados abaixo:
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ADMINISTRADORA

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

Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5°, 6° e 7° andares,

Vila Nova Conceigdo, CEP 04543-011

Sédo Paulo — SP

www.gradualinvestimentos.com.br

GESTOR

BRZ ADMINISTRACAO DE RECURSOS S.A.

Rua Leopoldo Couto Magalhées n° 758, conjunto 52,
Itaim Bibi — Sao Paulo - SP
www.brzinvestimentos.com.br

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

WWW.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.: (5511)3111-1400/ 3365-4925

Fax: (55 11) 3111-1563

www.cetip.com.br
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PROCEDIMENTO DE DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

INICIO E ENCERRAMENTO DA DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

A colocagdo e subscricdo das Quotas somente terdo inicio apds: (i) o registro da Oferta na CVM; (ii) a
publicacdo do Antncio de Inicio ; e (iii) a divulgacdo do presente Prospecto aos investidores.

As Quotas serdo distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data de
publicacdo do Antncio de Inicio relativo a Oferta. A distribui¢do das Quotas serd encerrada ao final do prazo
de colocagdo, quando se dard a publicacdo do Antncio de Encerramento. O prazo de colocacdo podera ser
prorrogado, mediante aprovagdo da CVM, nos termos do artigo 9°, paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 356.

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO

Os custos de distribuicdo das Quotas, referentes ao custo de classificacdo de risco, assessores legais e
despesas com publicacdes e divulgacdo da Oferta, dentre outros, serdo de exclusiva responsabilidade do

Fundo.

Tendo em vista que a coordenacdo da presente Oferta e a colocacdo das Quotas serd realizada exclusivamente
pela Administradora, ndo serdo devidos pelo Fundo nenhum custo relativo a comissdo de colocagdo e

coordenacao.

As tabelas a seguir demonstram os custos estimados da distribui¢do das Quotas a serem suportados pelo
Fundo:

Custos da Distribuicao Montante (R$) % em relagio ao valor
Total da Oferta

Comissdes de Colocacdo e Coordenagio N/A N/A

Taxa de registro na CVM 48.000,00 0,64%

Taxa de registro na ANBID 2.000,00 0,027%
Assessoria Juridica 10.000,00 0,13%

Custos de Classificacéio de Risco 25.000,00 0,33%

Custos com Cartorio 331,74 0,004 %

Custos com Publicacoes 5.000 0,07%

Custo Unitdrio de Distribuigdo 9.033,174 0,12%

Total 90.331,74 1,201%

% dos custos em relaciio ao Preco
Custos da Distribuicio por Quota Montante (R$)
Unitario de Distribuicao

Comissdes de Colocagdo e Coordenagio N/A N/A

Taxa de registro na CVM 4.800,00 53,14%

Taxa de registro na ANBID 200,00 2.21%
Assessoria Juridica 1.000,00 11,07%

Custos de Classificag@o de Risco 2.500,00 27,68%

Custos com Cartério 33,17 0,37%

Custos com Publicacdes 500 5,53%

Total 9.033,17 100%
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CRONOGRAMA DA OFERTA

A Oferta terd o seguinte cronograma tentativo:

Evento Data
Estimada(1)

Concessao do registro da Oferta 12/11/09
Disponibilizag¢do do Prospecto 21/10/09
Publica¢do do Antncio de Inicio 19/11/09
Inicio do Periodo de Aceitacdo da 19/11/09
Oferta

Liquidagdo Financeira 19/11/09
Publica¢do do Antncio de 19/05/10
Encerramento (2)

1 . ~ S . ~ . o e
D As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteracdes, sem aviso prévio, a critério da
Administradora.
2 ) 2 . . . . ~ P . e o P
@ Ocorrer em até 180 (cento e oitenta) dias a partir de publicagdo do Antincio de Inicio da distribui¢@o publica das Quotas do
Fundo.
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MODIFICACAO DA OFERTA

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instru¢do CVM 400, havendo, a juizo da CVM, alteracdo substancial,
posterior e imprevisivel nas circunstancias de fatos existentes quando da apresentacido do pedido de registro
da Oferta, que acarrete aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a
CVM poderd acolher pleito de modificacio ou revogacio da Oferta. E sempre permitida a modificagio 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¢cdo monetdria, no prazo de 3 (trés) Dias
Uteis contados da referida comunicagio.

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

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

Na hipétese de modificacio ou revogacdo da Oferta, a Administradora comunicard diretamente os
investidores que ja 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 comunicagdo da Administradora. A manutencio da aceitagio
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 comunicacao.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

As informagoes 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 composicdo e de diversificacdo estabelecidos
no Regulamento.

O FunDpO

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas Seniores somente poderdo ser
resgatadas na Data de Resgate da respectiva série de Quotas Seniores, por deliberacio especial da Assembléia
Geral de Quotistas, ou em virtude de sua liquidacdo antecipada. O prazo de duragdo do Fundo serd
indeterminado. O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da Assembléia Geral, observado o previsto no
Capitulo XV e XXII do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado em 09 de novembro de 2007 no 10° Cartério de Registro de Titulos e
documentos da cidade de S@o Paulo, sob o n° 1.820.056, tendo sido o Regulamento alterado em 13 de maio de
2008, 30 de maio de 2008, 07 de julho de 2008, 03 de setembro de 2008, 07 de outubro de 2008 e 31 de
agosto de 2009, sob os nos 1.855.213, 1.858.539, 1.867.357, 1.820.056, 1.873.907 e 1.900.586,
respectivamente, no mesmo Cartdrio.

O Fundo caracteriza-se por ser “multi-cedente” e “multi-sacado”, ou seja, ¢ um Fundo habilitado a adquirir
Direitos de Crédito de diferentes empresas, e de diferentes devedores, desde que tais Direitos de Crédito
sejam originados por operagdes de natureza financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servicos. 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 somente serdo adquiridos pelo
Fundo apés a selegdo e andlise da Empresa de Consultoria Especializada e aprovagao formal do Gestor.

BASE LEGAL
O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 e a Instru¢do CVM 356.
PUBLICO ALVO

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

O investimento no Fundo ndo € recomendado para investidores que (i) necessitem de liquidez consideravel
uma vez que a negociagdo das Quotas Seniores no mercado secunddrio € restrita; e (ii) ndo estejam dispostos
a correr os riscos dispostos no item “Fatores de Risco” deste Prospecto.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas serdo utilizados, pelo Fundo, prioritariamente, para a
aquisicao dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimentos, de
composic¢do, de diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO
O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de composi¢do e
de diversificacdo de sua Carteira, a valorizacdo de suas Quotas por meio da aquisicdo 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.
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Cada série de Quotas Seniores tera 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. A
rentabilidade prioritdria na Distribui¢do Piblica desta 2* Série de Quotas Seniores do Fundo corresponde a
acumulagdo de 130% (cento e trinta por cento) da Taxa DI, calculada diariamente sob a forma de
capitalizacio composta, com base em um ano de 252 Dias Uteis, calculada de forma exponencial “pro-rata
temporis”.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicao e de diversificacio estabelecidos no
Regulamento, sempre observado o disposto no Capitulo V do Regulamento e na legislagdo e regulamentacio
aplicaveis.

O total de obrigagdo de cada devedor ou coobrigado dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo ndo
poderd ser superior a 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo ou R$1.500.000,00 (um milhdo e
quinhentos mil reais), dos dois limites aquele que for menor. Os referidos limites vigorarao a partir do término
do prazo de 90 (noventa) dias contado da 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores.

Uma vez atingido o limite estabelecido acima, novas aquisi¢cdes de Direitos de Crédito do mesmo devedor ou
coobrigado ficardo condicionadas a prévia aprovacdo dos Quotistas reunidos em Assembléia Geral.

O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias corridos contados da 1* Data de Emissdo de Quotas
Seniores, no minimo, 50% (cinqgiienta por cento) de seu Patrimdnio Liquido em Direitos de Crédito,
observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo VII do Regulamento, sendo que o saldo
remanescente poderd ser mantido em moeda corrente nacional ou aplicado nos ativos autorizados pelo Artigo
15 do Regulamento. O quadro a seguir apresenta um resumo das modalidades de investimento e dos limites
de composic¢do da Carteira do Fundo:

Composicao da Carteira e Percentual Maximo em Relacio ao Patriménio Liquido Minimo Maximo

e Direitos de Crédito. 50% 100%
e Moeda corrente nacional. 0% 50%
e  Titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN. 0% 50%
e Operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos de emissio 0% 50%

do Tesouro Nacional ou do BACEN.

O Fundo nido poder4 realizar aplicagdes em direitos creditérios ou valores mobilidrios emitidos, administrados
ou geridos pela Administradora e/ou de sua coobrigacdo, 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 ainda realizar operagdes em mercado de derivativos, em bolsa de valores ou 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.

Observado o disposto na regulamentacdio da CVM, a Administradora, o Gestor e o Custodiante ndo
respondem pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito, ou pela originacdo, existéncia, liquidez e
certeza de tais Direitos de Crédito.

O Cedente € responsavel pela originacdo, existéncia e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito cedidos,
ndo respondendo pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito, conforme previsto em cada Contrato
de Cessdo.

Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados, custodiados ou mantidos em conta de
depdsito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, no
sistema de liquidacdo financeira administrado pela CETIP ou em institui¢des ou entidades autorizadas a
prestacdo desse servigo pelo BACEN ou pela CVM, excetuando-se as aplicagdes do Fundo em quotas de
fundos de investimento financeiro.

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades nos termos do Regulamento e do Contrato de Custddia, o
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Custodiante poderd, sem qualquer 6nus para o Fundo ou os Quotistas, contratar um depositario para realizar a
guarda fisica dos originais dos Documentos Comprobatdrios.

Os percentuais e limites referidos nesta se¢do serdo cumpridos diariamente, com base no Patrimoénio Liquido
do Dia Util imediatamente anterior.

PATRIMONIO LiQUIDO

O Patrimdénio Liquido corresponderd ao somatdrio 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 49 e 50 do Regulamento.

Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, a titulo, entre outros, de multas, indeniza¢des
ou verbas compensatérias serdo incorporados ao Patrimoénio Liquido.

ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA E AO INDICE COLATERAL

Desde a 1% Data de Emissao de Quotas Seniores até a ultima Data de Resgate, a Administradora verificard,
todo Dia Util se o Indice Colateral ¢ igual ou superior a 120% (cento e vinte por cento) e se a Razdo de
Garantia € igual ou superior a 110% (cento e dez por cento).

Caso o Indice Colateral seja inferior a 120% (cento e vinte por cento) e/ou a Razdo de Garantia seja inferior a
110% (cento e dez 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 ao Indice Colateral
e/ou a Razdo de Garantia, conforme aplicivel, mediante a emissdo e subscricio de novas Quotas
Subordinadas.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que néo realizardo o aporte adicional de recursos indicado
acima, ou ndo enviem resposta a Administradora em 15 (quinze) dias contados da comunicacido da
Administradora prevista acima, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificacdo de Risco do
desenquadramento do Fundo ao Indice Colateral e/fou 2 Razdo de Garantia, conforme o caso, observado o
disposto no Artigo 51, alinea (a) do Regulamento.

Caso o Indice Colateral seja superior a 120 % (cento e vinte por cento), a Administradora podera realizar a
amortizacgio parcial das Quotas Subordinadas, até o limite do Excesso de Cobertura, mediante solicitagdo dos

respectivos Quotistas, desde que ndo tenha ocorrido e esteja em curso qualquer Evento de Liquidacao.

Para fins do previsto acima, a Administradora devera comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos
titulares de Quotas Subordinadas diariamente.

A Administradora devera realizar a amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas em até 5 (cinco) Dias Uteis
apos o recebimento da comunicagdo dos Quotistas prevista conforme acima.

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

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

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

(a) pagamento dos Encargos do Fundo;
(b) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a serem

incorridos no més calenddrio imediatamente subseqiiente ao més calenddrio em que for efetuado o
respectivo provisionamento;
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© devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo
44 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacio da série de Quotas especifica;

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

® pagamento dos valores referentes a amortizag@o e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas.
TAXA DE ADMINISTRA(:,AO E TAXA DE PERFORMANCE

A Administradora e a Empresa de Consultoria Especializada receberdo, pela prestacdo de servigos ao Fundo,
a titulo de taxa de administracéio, o percentual anual de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 1%
(um por cento), respectivamente, sobre o valor do Patrimonio Liquido do Fundo, apurados diariamente e
cobrados mensalmente, sendo calculada e provisionada todo Dia Util, conforme a seguinte formula:

TA = {[(tx + REC)252/100]} x PL(D-1)

onde:

TA: Taxa de Administracdo

tx: Remuneracdo da Administradora de 0,65% a.a. (sessenta e cinco centésimos por cento)
PL(D-1): Patriménio Liquido do Fundo no Dia Util imediatamente anterior a data de
pagamento.

REC: Remuneragdo da Empresa de Consultoria Especializada de 1% a.a. (um por cento).

A Taxa de Administragdo serd paga no quinto Dia Util do més subseqiiente 2 sua apuracio e provisionamento.

O Fundo pagara diretamente a Empresa de Consultoria Especializada a parcela da Taxa de Administragdo que
lhe cabe nos termos do caput do Artigo 26 do Regulamento do Fundo.

Adicionalmente, o Gestor e a Empresa de Consultoria Especializada fardo jus ao recebimento de uma Taxa de
Performance equivalente a 30% (trinta por cento) da valorizagdo da Quota Subordinada do Fundo que exceder
100% (cem por cento) da Taxa DI, em cada periodo de apuracéo, a razdo de 50% (cinqiienta por cento) para o
Gestor e 50% (cinqgiienta por cento) para a Empresa de Consultoria Especializada, ja deduzidas todas as
demais despesas do Fundo, inclusive a Taxa de Administracio.

A Taxa de Performance serd apropriada diariamente e paga semestralmente, em até 5 (cinco) Dias Uteis apés
o encerramento de cada periodo de apuracio, corrigida na forma descrita acima, observado que (i) o primeiro
periodo de apuracdo da Taxa de Performance terd inicio na data da primeira subscricdo de Quotas do Fundo, e
(ii) sempre que houver amortizacdo de Quotas Subordinadas, a Taxa de Performance sera excepcionalmente
apurada e provisionada no Patrimdnio Liquido do Fundo e paga semestralmente.

Ap6s o pagamento da primeira Taxa de Performance, o Gestor e a Empresa de Consultoria Especializada
somente fardo jus ao recebimento da Taxa de Performance quando a valorizacdo da Quota Subordinada for

superior a do dltimo pagamento da Taxa de Performance, ou seja, serd utilizado o conceito de “linha d’dgua”.

A Administradora ndo receberd Taxa de Performance, nem qualquer outra remuneragdo, além daquela
prevista no caput do Artigo 26 do Regulamento do Fundo.

A remuneragdo devida a Empresa de Consultoria Especializada serd paga diretamente pelo Fundo, recebendo
parcela da Taxa de Administragio e da Taxa de Performance conforme disposto acima. A Empresa de
Consultoria Especializada ndo receberd nenhuma outra remuneracio além daquelas estabelecidas acima.

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Constituem Encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e da Taxa de Performance, as seguintes
despesas:
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(a) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(b) despesas com impressdo, expedicdo e publicacio de relatérios, formuldrios e informagdes periddicas
previstas no Regulamento ou na regulamentacao pertinente;

(c) despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicacio aos Quotistas;
(d) honordrios e despesas devidos a contrata¢do dos servicos da Empresa de Auditoria;

(e) emolumentos e comissdes pagos sobre as operacdes do Fundo, os quais deverdo sempre observar
condigdes e pardmetros de mercado;

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

(g) quaisquer despesas inerentes a constitui¢do ou liquidagdo do Fundo ou a realizacdo de Assembléia
Geral;

(h) taxas de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;

(i) despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcdo organizado, conforme a
legislagdo aplicével;

(j) despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura e manutengdo da Conta do Fundo;

(k) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Quotistas, na
forma do inciso I do art. 31 da Instrucdo CVM 356; e

(1) despesas com a contratagdo da Agéncia de Classifica¢@o de Risco.
Quaisquer despesas ndo previstas acima como Encargos do Fundo correrdo por conta da Administradora.

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagdo 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 Empresa de Consultoria
Especializada, o Gestor ou o Custodiante de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao
Fundo dos valores necessdrios a cobranca dos seus ativos. A Administradora, a Empresa de Consultoria
Especializada, o Gestor e o Custodiante ndo serdo responsidveis 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, os quais deverao
ser custeados pelo proprio Fundo ou diretamente pelos Quotistas, observado o disposto no paragrafo abaixo.

As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessdrias a preservacdo dos direitos e
prerrogativas do Fundo e/ou a cobranga 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 amortizacdo da respectiva série de Quotas Seniores especifica, de
acordo com os procedimentos previstos no Regulamento.

Fica estabelecido que, observada a manuteng¢do 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 assuncdo, 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
Empresa de Consultoria Especializada, o Gestor e o Custodiante ndo serdo responsaveis por qualquer dano ou
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prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por qualquer dos Quotistas em decorréncia da n@o 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 deverio 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 contribui¢des
(inclusive sobre movimentagdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermediarios,
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 obrigagdes nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou deducdo, sendo
expressamente vedada qualquer forma de compensagdo.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES ADICIONAIS

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisicdio e Pagamento,
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

(a) os Direitos de Crédito devem ser representados por (i) CCB originadas em operagdo de crédito
celebrada entre o emitente da CCB e o Cedente, (ii) Debéntures, (iii) LCI; (iv) duplicatas; ou (v)
cheques; e

(b) o prazo de vencimento dos Direitos de Crédito deve ser de, no maximo, 1095 (um mil e noventa e

cinco) dias, contados da data da formalizag@o da respectiva cessao.

Sem prejuizo do disposto no item (b) acima, o Fundo ndo poderd adquirir Direitos de Crédito com prazos de
vencimento superiores ao prazo de resgate das Quotas Seniores em circulagao.

A verificagdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade serd de
responsabilidade do Custodiante. A Empresa de Consultoria Especializada deverd enviar a Administradora e
ao Custodiante a relagdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, para que o Custodiante proceda a
verificacdo do enquadramento de tais Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade.

Além de atenderem aos Critérios de Elegibilidade, os Direitos de Crédito devem atender, ainda, as seguintes
Condig¢des Adicionais:

(a) os Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI devem ser originarios de pessoas
juridicas com receita bruta anual de, no minimo, R$6.000.000,00 (seis milhdes de reais);

(b) os Direitos de Crédito devem ser origindrios de pessoas juridicas que obtiveram lucro operacional no
minimo em um dos trés exercicios anteriores a Data de Aquisi¢do e Pagamento;

© os Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI devem ser adquiridos pelo Fundo

pelo preco de emissdo; sendo certo que os Direitos de Crédito adquiridos posteriormente a sua
emissdo, serdo adquiridos pelo preco de emissdo, acrescidos dos rendimentos auferidos pela taxa de
remunerag¢do original do Direito de Crédito até a Data de Aquisi¢ao;

(d) os Direitos de Crédito devem contar com garantia, real ou fidejusséria, em valor correspondente a
100% da obrigagao principal;

(e) os Direitos de Crédito devem ser aprovados pela Empresa de Consultoria Especializada;

() os Direitos de Crédito representados por duplicatas e cheques devem possuir prazo de vencimento
de, no maximo, 180 (cento e oitenta) dias contatos da data da formalizagdo da cessdo; e

(2) os Direitos de Crédito que resultem de operagdes realizadas nos segmentos mercantil, industrial e de
prestacdo de servi¢o, devem ser representadas por duplicata ou cheques.

A verificacdo das Condi¢des Adicionais estabelecidas acima ficar@o a cargo do Gestor.
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A guarda dos Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito serd efetuada conforme o disposto no
Regulamento, especialmente, no Artigo 19, Pardgrafo Unico e Artigo 63, alineas (b) e (c).

A cobranca dos Direitos de Crédito serd feita de acordo com a Politica de Cobrancga descrita no Anexo III ao
Regulamento.

Pela aquisi¢@o de cada Direito de Crédito, serd pago pelo Fundo ao Cedente, em moeda corrente nacional, o
Preco de Aquisi¢do, apurado de acordo com a seguinte férmula:

PADC= __ VDC__
[(1+TD)n/252]

Sendo:

PADC = Pre¢o de Aquisi¢do de cada Direito de Crédito.

VDC = Valor Nominal de cada Direito de Crédito.

TD = Taxa de juros no periodo “N”, referenciada pela curva de emissao do Direito de Crédito e
expressa em base de 252 Dias Uteis

N = niimero de Dias Uteis entre a data de vencimento do Direito de Crédito e a data de aquisigdo,

incluindo-se na contagem o 1° dia e excluindo-se o ultimo dia do respectivo periodo.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS
FORMA E ESPECIE

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

As Quotas poderdo ser objeto de resgate antecipado na hipdtese de ocorréncia de qualquer Evento de
Liquidacao.

As Quotas constituem fracdes ideais do patrimonio do Fundo e ser@o divididas em duas classes, sendo uma
classe de Quotas Seniores e uma classe de Quotas Subordinadas.

QUOTAS SENIORES

As Quotas Seniores t&ém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

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

(b)  Valor Unitirio de Emissao a ser fixado no respectivo Suplemento de Emissao;

(c) valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de integralizacdo,
amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 35 do Regulamento; e

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

O valor total das Quotas Seniores é equivalente ao somatdrio do valor das Quotas Seniores de cada série, ou o
produto da divisdo do Patrimdnio Liquido pelo nimero de Quotas Seniores, dos dois 0 menor.

QUOTAS SUBORDINADAS

O Fundo emitird Quotas Subordinadas, a serem colocadas em uma ou mais distribui¢des, sendo que deverd
ser mantido em circulagdo um nimero indeterminado de Quotas Subordinadas de forma a observar o Indice
Colateral e a Razao de Garantia, conforme disposto no Regulamento do Fundo.

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

(a) subordinam-se as Quotas Seniores para efeito de amortizacio e resgate observado o disposto
no Regulamento,

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em circulagéo,
admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito, observado o disposto no Capitulo XI do
Regulamento;

(c) Valor Unitdrio de Emissdo de R$ 100.000,00 (cem mil reais) na 1* emissdo de Quotas

Subordinadas, sendo que as Quotas Subordinadas emitidas posteriormente terdo seu Valor
Unitério de Emissao calculado com base na alinea (d) abaixo;

(d) valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizagdo, amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 36 do
Regulamento;

(h) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,

sendo que cada Quota Subordinada corresponderd a 1 (um) voto; e

® ¢é expressamente vedado qualquer tipo de subordinacdo ou tratamento ndo igualitdrio entre
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os titulares de Quotas Subordinadas.

Ap6s o encerramento da primeira distribui¢do de Quotas Subordinadas, a Administradora podera realizar
nova distribui¢do de Quotas Subordinadas, em niimero indeterminado, mediante anuéncia de 100% (cem por
cento) dos titulares das Quotas Subordinadas.

Caso os Quotistas deliberem pela substituicio do Gestor ou da Empresa de Consultoria Especializada,
conforme acima, estes ultimos continuardo obrigados a prestar servicos ao Fundo até que o novo Gestor
Empresa de Consultoria Especializada venha a lhes substituir, o que deverd ocorrer no prazo maximo de 90
(noventa) dias, contados da data de realizacdo da Assembléia Geral.

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

O Fundo poderd emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado que:

(a) nenhum Evento de Liquidagao tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacdo esteja em vigor;

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro; e

(©) a Administradora deverd obter manifestacdo favordvel a emissdo de novas Quotas Seniores dos
Quotistas reunidos em Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do Capitulo XXII do
Regulamento.

Cada emissdo de séries de Quotas Seniores pelo Fundo devera ser, necessariamente, precedida do
preenchimento do suplemento da respectiva série, na forma do Anexo II ao Regulamento do Fundo, o qual
deverd conter as seguintes informagdes relativas a série: quantidade de Quotas Seniores, Data de Emissao,
Amortizagdo Programada (se for o caso), Data de Resgate e meta de remunerag@o prioritdria da respectiva
série de Quotas Seniores.

As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 35
e 36 do Regulamento, respectivamente, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores
Qualificados, conforme o caso, a disposi¢cdo do Fundo (valor da Quota de D + 0), por meio de qualquer forma
de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito como recibo de
quitacdo.

A condic¢do 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 Artigo 32 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 subscri¢do de Quotas Seniores, o subscritor (i) assinard o boletim de subscri¢cdo (que também serd
assinado pela Administradora), e (ii) se comprometera a integralizar as Quotas subscritas via CETIP, ou por
meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, respeitadas as demais
condicdes previstas no Regulamento.

O extrato da conta de depésito emitido pelo Agente Escriturador serd o documento hébil 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 Emissao de cada série de Quotas Seniores, seu respectivo valor unitdrio serd calculado
todo Dia Util, para efeito de determinagdo de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate, devendo

corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimonio Liquido dividido pelo nimero de Quotas
Seniores em circulacio; ou (ii) o valor unitdrio da Quota Sénior no Dia Util imediatamente anterior acrescido
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dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritdria estabelecida para a série no
respectivo Suplemento.

Os critérios de determinacdo do valor das Quotas Seniores, definidos acima, tém como finalidade definir qual
a parcela do Patrimoénio Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Quotas Seniores na
hipdtese de amortizacdo e/ou resgate de suas Quotas, e nao representam e nem devem ser considerados, em
hipdtese alguma, como promessa ou obrigacdo legal ou contratual de remuneracdo por parte da
Administradora, do Fundo ou do Custodiante. Independentemente do valor do Patrimdnio Liquido, os
titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus, em hipétese, alguma, quando da amortiza¢do ou resgate de suas
Quotas, a uma remunerag@o superior ao valor de tais Quotas, na respectiva Data de Amortizagdo ou Data de
Resgate, o que representa o limite maximo de remuneracdo possivel para essa classe de Quotas.

Em todo Dia Util, apds a incorporacio dos resultados descritos nos itens (i) e (ii) acima nas Quotas Seniores,
o eventual excedente decorrente da valoriza¢do da carteira do Fundo no perfodo serd incorporado as Quotas
Subordinadas.

A partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Subordinadas, seu valor unitdrio sera calculado todo Dia Util, para
efeito de determinag@o de seu valor de integralizagdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao valor
do Patrimdnio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em circulagdo, dividido pelo nimero de
Quotas Subordinadas em circula¢@o na respectiva data de calculo.

AMORTIZAGCAO E RESGATE ANTECIPADOS

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

AMORTIZACAO E RESGATE DE QUOTAS

As Quotas Seniores de cada série serdo resgatadas integralmente pelo Fundo nas respectivas Datas de
Resgate, observado o previsto no Capitulo XI do Regulamento do Fundo.

Sem prejuizo do previsto abaixo, o Fundo podera realizar Amortiza¢cdes Programadas de qualquer série de
Quotas Seniores a ser emitida, de acordo com as condicdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 59 do Regulamento, e desde que o Patriménio
Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para tanto, a Assembléia Geral poderd determinar
alteracdes nas Amortizacdes Programadas de uma ou mais séries especificas de Quotas Seniores em
circulagdo, nas datas e valores a serem estipulados na referida Assembléia Geral.

Observado o disposto no Artigo 57 do Regulamento, os titulares das Quotas Subordinadas poderdo requerer a
Administradora a amortizacao parcial de suas Quotas.

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 59 do Regulamento, bem como a ordem de
prioridade prevista nos Artigos 28, §2° e 29, §1° do Regulamento, a Administradora devera transferir ou
creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores, em cada Data
de Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme os Artigos 35 e 36
do Regulamento, e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas na hipétese prevista no Artigo 56 do
Regulamento ou apés o resgate integral das Quotas Seniores, nos montantes apurados conforme o Artigo 36
do Regulamento.

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

Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares das Quotas, quando de sua

amortizagdo ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas
respectivas Datas de Amortizagdo ou Data de Resgate, conforme o caso.
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Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipdtese prevista no Artigo 53 do
Regulamento, em Direitos de Crédito.

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

NEGOCIACAO DAS QUOTAS
As Quotas Seniores terdo registro para negociacdo na CETIP a qual efetuard a liquidagdo da distribuig@o.

Os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da
negociacdo ou transferéncia de suas Quotas Seniores de sua titularidade, cabendo exclusivamente aos
eventuais intermedidrios na negociacio assegurar que os adquirentes das Quotas Seniores sejam Investidores
Qualificados.

Na hipétese de negociagdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depdsito do novo
Quotista e o respectivo pagamento do prego serd processado pelo Agente Escriturador somente apds a
verificagdo, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da condi¢do de Investidor Qualificado do novo
Quotista.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

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

Os Direitos de Crédito adquiridos com a intenc¢@o de serem mantidos até o respectivo vencimento deverdo ser
classificados como “titulos mantidos até o vencimento” ou marcados pela curva por ndo terem mercado para
negociagdo. Os demais ativos deverdo ser classificados na categoria “titulos para negociagdo”.

Os ativos do Fundo classificados na categoria “titulos mantidos até o vencimento” serdo avaliados pelos
respectivos custos de aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos auferidos, computando-se a valorizagdo em
contrapartida a adequada conta de receita ou despesa, no resultado do periodo.

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 aplicaveis
aos Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios.

Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicagdo 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
Contabil, 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 Artigo 50 do
Regulamento.

Observado o previsto no Artigo 49 do Regulamento, as perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo
reconhecidas no resultado do periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Resolucdo do
Conselho Monetdrio 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.

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 nao conhecidas por
se referirem a Direitos de Crédito a vencer, mas comuns ao mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado
“efeito vagdo”.
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LIQUIDACAO DO FUNDO

EVENTOS DE AVALIACAO

Séao considerados Eventos de Avaliacdo do Fundo quaisquer dos seguintes eventos:

()

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(@

(h)

@
Q)

()

@
(m)

()

(0)

(p)

@

caso o Indice Colateral e/ou a Razio de Garantia ndo sejam atendidos dentro do prazo estabelecido
para o reenquadramento nos termos do Capitulo XVI do Regulamento;

cessagdo pela Empresa de Consultoria Especializada e/ou pelo Gestor, a qualquer tempo e por
qualquer motivo, da prestagdo dos servicos prestados ao Fundo;

alteracdo dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de cobranca adotados pela Empresa
de Consultoria Especializada, sem prévia aprovagdo do Fundo;

aquisi¢do reiterada pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade ou que ndo possuam os Documentos Comprobatorios;

decretagdo de faléncia, deferimento de pedido de recuperagdo judicial ou extrajudicial, bem como
sujei¢do a regime de administragdo tempordria, intervencdo ou liquidagdo, judicial ou extrajudicial
de qualquer Cedente ou do Gestor.

renuncia da Administradora a administragcdo do Fundo;
resilicdo do Contrato de Custddia ou renuncia do Custodiante;
renuncia do Gestor;

rendncia da Empresa de Consultoria Especializada;

reducdo do nivel de classificacdo de risco das Quotas Seniores de qualquer série em circulagdo ao
nivel “BBB-”;

impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que atendam aos Critérios
de Elegibilidade;

nao constituicdo da Reserva de Amortizagdo nos termos do Regulamento;

ocorréncia de qualquer evento que, no entendimento da Administradora ou do Gestor, gere risco
potencial aos detentores de Quotas Seniores em circulag@o;

inobservancia, pela Administradora, de seus deveres e obrigacdes, previstos no Regulamento,
verificado pelo Custodiante, pelo Gestor ou por titulares de Quotas representando, ao menos, 5%
(cinco por cento) das Quotas Seniores em circulacio, desde que, se notificado por estes para sanar ou
justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da
referida notificagao;

caso a Taxa DI seja maior ou igual a 125% (cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI do Dia Util
imediatamente anterior;

ocorréncia de extin¢do, impossibilidade legal de aplicacdo, falta de apuracdo ou de divulgacdo de
quaisquer dos indices ou parametros estabelecidos nos termos do Regulamento e seus Suplementos
para o célculo do valor das Quotas Seniores, por prazo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos
ou a 15 (quinze) Dias Uteis alternados, durante um periodo de 180 (cento e oitenta) dias
imediatamente anterior a ultima data em que ocorrer o evento, desde que ndo haja substituicdo do
indice por outro equivalente; e

caso o percentual de Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos apurado pelo Custodiante, seja
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superior ao disposto na tabela abaixo:

Direitos de Crédito Vencidos Limite % de Inadimpléncia (ndo cumulativo)
Até 30 dias 25% do Patriménio Liquido do Fundo
De 31 a 90 dias 12% do Patrimonio Liquido do Fundo
De 91 dias a 180 dias 8% do Patrimdnio Liquido do Fundo

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagdo, serd convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XXII do
Regulamento, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do respectivo
Evento de Avaliagdo, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidacdo do Fundo, ou (ii) que o
Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidacdo, estipulando os
procedimentos para a liquidacdo do Fundo independentemente da convocagdo de nova Assembléia Geral, e
aplicando-se o disposto no Pardgrafo 3° do Artigo 53 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.

EVENTOS DE LIQUIDACAO
Sédo considerados Eventos de Liquida¢do do Fundo quaisquer dos seguintes eventos:

(a) caso a Administradora deixe de convocar assembléia geral de Quotistas na hipdtese de ocorréncia de
qualquer dos Eventos de Avaliacdo, no prazo de 10 (dez) dias;

(b) cessacdo ou renuncia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacio dos
servicos de administracdo do Fundo previstos no Regulamento, sem que tenha havido sua
substitui¢do por outra institui¢do, de acordo com os procedimentos estabelecidos no Regulamento;

© cessacdo pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servigos objeto
do Contrato de Custddia, sem que tenha havido sua substituicdo por outra institui¢do, nos termos do
referido contrato; e

(d) cessagdo pela Empresa de Consultoria Especializada e pelo Gestor, a qualquer tempo e por qualquer
motivo, da prestacdo dos servicos prestados ao Fundo, sem que tenha havido sua substitui¢do por
outra institui¢do, nos termos do referido contrato.

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

A Administradora devera convocar imediatamente uma Assembléia Geral, a fim de que os titulares das
Quotas Seniores deliberem sobre os procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses
e prerrogativas, assegurando-se, no caso de decisdo assemblear pela interrup¢do dos procedimentos de
liquidacdo antecipada do Fundo, o resgate Quotas Seniores detidas pelos Quotistas dissidentes.

Observada a deliberacdo da Assembléia Geral referida no pardgrafo acima, o Fundo resgatara todas as Quotas
Seniores compulsoriamente, ao mesmo tempo, em igualdade de condi¢des e considerando o valor da
participacdo de cada Quotista no valor total das Quotas Seniores em circula¢do, 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.

© observada a ordem de alocacdo dos recursos definida no Capitulo XVII do Regulamento, a
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Administradora debitard a Conta do Fundo e procedera ao resgate antecipado das Quotas Seniores
em circulacdo até o limite dos recursos disponiveis.

Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Pardgrafo 3° do Artigo 53 do Regulamento, serdo utilizados
para o pagamento das Obrigagcdes do Fundo de acordo a ordem de alocacdo de recursos prevista no Capitulo
XVIIL. Os procedimentos descritos no Pardgrafo 3° do Artigo 53 do Regulamento somente poderdo ser
interrompidos apds o resgate integral das Quotas Seniores, quando o Fundo poderd promover o resgate das
Quotas Subordinadas.

A deliberacdo pela néo liquidacdo do Fundo, caso o Patrimonio Liquido do Fundo permita, serd tomada em
primeira convocagdo pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocagdo, pela maioria das Quotas
dos presentes.

Caso ap6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidag@o e observadas as deliberacdes da
Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 53 do Regulamento, o Fundo ndo disponha de recursos
para o resgate integral das Quotas Seniores, serd constituido pelos titulares das Quotas Seniores em circulacio
um condominio nos termos do Artigo 1.314 e ss. do Cddigo Civil, que sucederd o Fundo em todos os seus
direitos e obrigagdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do
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 deliberagao:

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

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

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

hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugdo;

(d) deliberar sobre a incorporagdo, fusio, cisdo ou liquidacdo do Fundo, observado o procedimento do
Capitulo XV do Regulamento;

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

(€3) aprovar a aquisicdo de Direitos de Créditos representados por (i) CCB, (ii) Debéntures, e (iii) e
Letras de Crédito Imobilidrio — LCIs, acima do limite estabelecido no caput do Artigo 14 do
Regulamento;

(2) aprovar a substituicio do Custodiante, da Empresa de Consultoria Especializada, do Gestor, da

Agéncia de Classificac@o de Risco e da Empresa de Auditoria;

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

@) aprovar a emissdo de novas séries de Quotas Seniores do Fundo.

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

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocacdio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, quando em
primeira convocagdo, € com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, quando em segunda convocagdo, e far-
se-4 por meio de aviso publicado no periédico, mencionado no Artigo 82 do Regulamento e 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.

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

Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenga de pelo menos um condémino, as deliberacdes devem
ser tomadas pelo critério da maioria de Quotas dos presentes, ressalvado o disposto no pardgrafo abaixo.
Independentemente das formalidades previstas na lei e no Regulamento, serd considerada regular a
Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.
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A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administradora.

A Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em
circulagdo poderdo convocar representantes do Custodiante, da Empresa de Auditoria, da Empresa de
Consultoria Especializada, do Gestor ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre
que a presencga de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberagdo da ordem do dia.

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

Salvo motivo de forca 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 Quotistas devem
indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.

Cada Quota corresponde a 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Quotista por mandatdrio
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 Uteis antes da data de realizacdo da Assembléia Geral.

As matérias previstas nos itens (b), (c) e (d) do Artigo 70 do Regulamento, serdo tomadas em primeira
convocagdo pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocagdo, pela maioria das Quotas dos
presentes.

A alteragdo das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Quotas Subordinadas dependerdo da
aprovacgdo dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas em circulagdo. Além disso, a aprovagdo das
matérias previstas nas alineas (a) e de (e) a (h) do Artigo 70 do Regulamento dependerd da aprovacdo dos
titulares da totalidade das Quotas Subordinadas:

As deliberacdes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos acima, serdo existentes,
véilidas 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 deliberacdo previstos no Regulamento.
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POLITICA DE DIVULGACAO DAS INFORMACOES

PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

Salvo quando outro meio de comunicagdo 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 antdncio publicado, em forma de aviso, no jornal DCI — Comércio,
Industria & Servigos 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 Paragrafo 1° do Artigo 33
do Regulamento.

As publicagdes referidas acima deverdo ser mantidas a disposicdo dos Quotistas na sede e agéncias da
Administradora e das institui¢des que distribuirem Quotas.

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

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

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

(b) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao dltimo dia do exercicio social a que se
referir; e

(©) o comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos Financeiros.

Todo o material de divulgacdo do Fundo deverd apresentar a indicacdo de como os Quotistas podem obter
maiores informacdes sobre a avaliagdo efetuada.

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

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

(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 ndo podem estar em desacordo com o
Regulamento protocolado na CVM.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

O Fundo terd escriturag@o contabil prépria. As demonstra¢des financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas
de escrituragdo, elaboracgdo, remessa e publicac@o previstas no Plano Contdbil e na legislagdo aplicavel.

As demonstragdes financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente pela Empresa de Auditoria. Observadas
as disposi¢des legais aplicdveis, deverdo necessariamente constar de cada relatério de auditoria os seguintes

itens:

(a) opinido se as demonstracdes financeiras examinadas refletem adequadamente a posicdo financeira do
Fundo, de acordo com as regras do Plano Contébil;

(b) demonstragdes financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolucdo de seu Patrimdnio
Liquido, elaborados de acordo com a legislacdo em vigor; e

(c) notas explicativas contendo informagdes julgadas, pela Empresa de Auditoria, como indispensaveis

36



para a interpretacdo das demonstragdes financeiras.

A Empresa de Auditoria deverd examinar, quando da realizacdo da auditoria anual, os demonstrativos
preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 12 do Regulamento.

O exercicio social do Fundo terd a duragdo de 1 (um) ano e se encerrard no dia 30 de abril de cada ano.

“As informacoes prestadas ou qualquer material de divulgacio do Fundo nio podem estar em
desacordo com o Regulamento protocolado na CVM.”

ATENDIMENTO AOS POTENCIAIS INVESTIDORES

Para solicitar maiores informacdes sobre o Fundo, os possiveis investidores e os Quotistas poderao entrar em
contato com a Administradora por meio dos telefones e emails de atendimento ao Quotista abaixo indicados:

Francisco A Tertuliano (55 11) 3372-8304 ftertuliano @ gradualinvestimentos.com.br
Leonardo A Tertuliano (55 11) 3372-8304 Itertuliano@ gradualinvestimentos.com.br
Antonio Roberto Silva (55 11) 3372-8334 roberto @ gradualinvestimentos.com.br
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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 tributdrio aplicavel aos Quotistas e ao Fundo.

Ainda, o disposto nesta secdo tem por objetivo apenas informar genericamente o tratamento tributdrio
aplicdvel aos Quotistas e ao Fundo, e ndo tem a pretensdo de analisar situacdes tributdrias especificas que
podem alcancar os Quotistas em determinadas situacdes. Por essa razdo, recomendamos aos Quotistas
consultarem seus assessores tributdrios com relacdo ao tratamento aplicavel especificamente ao investimento
realizado no Fundo.

OBJETIVO DE TRATAMENTO TRIBUTARIO

O Fundo tem 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 dedicara esforcos
em buscar enquadramento como Fundo de Investimento de Longo Prazo.

As Amortizacdes Programadas poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributdrio aplicivel ao resgate das
Quotas, pois os prazos de amortizacdo sdo menores que o prazo de resgate, o que implica um tratamento
tributdrio menos favorecido ao Quotista. Ademais, a Administradora nd3o tem como garantir aos seus
Quotistas que a legislacdo atual permanecerd em vigor pelo tempo de duracio de cada série do Fundo, e ndo
tem como garantir que ndo haverd alteracdo da legislacdo e regulamentacdo em vigor, e que esse serd o
tratamento tributdrio aplicdvel aos titulares de Quotas a época do resgate ou da amortizagao de Quotas de cada
série.

TRIBUTACAO APLICAVEL AOS QUOTISTAS
IOF/Titulos

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores Mobilidrios
(“IOF/Titulos™). Nos termos da legislagdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a aliquota de 1% (um por
cento) ao dia sobre o valor do resgate (liquidagdo do Fundo), cess@o ou repactuacdo das Quotas, limitado ao
rendimento da operagdo, em fungdo 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 (vinte e nove) dias
(inclusive), sujeitam-se ao IOF/Titulos, calculado de forma percentual sobre o rendimento auferido, sendo que
quanto maior o prazo da aplica¢do, menor serd o percentual de rendimento sujeito a incidéncia do imposto

(0% a 96%). O I0F/Titulos pode ser deduzido no célculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.

IOF/Cambio

As conversdes de moeda estrangeira para moeda brasileira bem como de moeda brasileira para moeda
estrangeira, porventura geradas no investimento em Quotas do Fundo, estdo sujeitas ao IOF/Cambio.
Atualmente, a aliquota do IOF Cambio aplicavel as liquidacdes das operagdes de cambio para ingresso de
recursos no Pafs para aplicacdo no mercado financeiro € de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento).

Imposto de Renda

A partir de 1° de janeiro de 2005, os rendimentos decorrentes da aplica¢do 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
amortizacdo e o respectivo custo de aquisi¢do das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo

indicadas.

Para fundos com carteira de longo prazo:
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22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;
20% em aplicacdes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% em aplicagdes com prazo de 361 até 720 dias;
15% para aplicagdes com prazo acima de 720 dias.

Para fundos com carteira de curto prazo:

e 22.5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;
®  20% em aplica¢des com prazo acima de 180 dias;

® os ganhos auferidos na alienagdo das Quotas devem ser tributados a aliquota de 15%, devendo
ser recolhidos pela prépria pessoa fisica.f

(i)  Para Quotista pessoa juridica ndo-financeira domiciliado no Brasil:

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

e os ganhos auferidos na alienacdo das Quotas do Fundo devem ser tributados na fonte, como
ganhos de renda varidvel, pela diferenca positiva entre o valor da aliena¢do e o custo de
aquisicdo das Quotas a aliquota de 15%;

(iii) Para os Quotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributagcdo segue a regra
aplicdvel ao Quotista pessoa fisica residente no Brasil. As excecdes dizem respeito aos ganhos
auferidos na alienacdo das Quotas do Fundo, os quais estdo sujeitos a aliquota de (a) 25% para
Quotistas sediados em localidades de tributacdo favorecida que alienarem as Quotas do Fundo fora de
bolsa, e (b) 0% ou 15% para Quotistas registrados de acordo com a Resolucdo n° 2.689, que ndo sejam
residentes ou domiciliados em pais com tributagdo favorecida, que alienarem as Quotas do Fundo

dentro ou fora de bolsa, respectivamente.
Considerando o exposto no item (i) acima, o Administrador e o Gestor buscardo 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 variagdo do seu
prazo médio, passando a ser caracterizada como de curto prazo para efeitos tributarios.
EXCECOES E OUTRAS INCIDENCIAS
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 tributagdo a que
cada Quotista estiver sujeito.
TRIBUTACAO APLICAVEL AO FUNDO
O Fundo nédo tem personalidade juridica, ndo estando, desse modo, 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¢c@o para o Programa de Integragdo 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 Valore
Mobilidrios — IOF incide sobre as operacdes do Fundo a aliquota zero.

IMPOSTO DE RENDA

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

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

O Fundo é 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 Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5°,
6° e 7° andares, e inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 33.918.160/0001-73.

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

Substituicdo da Administradora do Fundo

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

A Administradora pode renunciar 2 administracdo do Fundo, por meio de carta com aviso de recebimento
enderecada a cada Quotista, sempre com aviso prévio de 60 (sessenta) dias corridos, desde que convoque, no
mesmo ato, Assembléia Geral para decidir sobre a sua substitui¢do, devendo ser observado o quorum de
deliberacdo de que trata o Capitulo XXII do Regulamento do Fundo.

Na hipétese de rentincia da Administradora e nomeagdo de nova instituicdo administradora em Assembléia
Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os servi¢os de administragdo do Fundo até que a nova
instituicdo administradora venha a lhe substituir, o que deverd ocorrer no prazo maximo de 30 (trinta) dias
corridos contados da data de realizagdo da respectiva Assembléia Geral.

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

Para informacdes sobre as atribuicdes, obrigacdes e responsabilidades do Administrador, vide o Capitulo IV
do Regulamento.

Historico

A Gradual é uma corretora tradicional, com mais de 15 anos de atuag¢do nos mercado de cambio e de valores
mobilidrios, e conta com uma equipe de 300 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 Sdo Paulo, mantém filiais
no Rio, Campinas, Porto Alegre, Curitiba e Goiania, e representacdes autdnomas 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 acdes, carteiras administradas, fundos de investimentos em acdes e
multimercados e clubes de investimento (ja existentes ou préprios), buscando uma férmula sob medida para
cada caso. A Gradual conta atualmente com mais de 8.000 clientes ativos em carteira, entre pessoas fisicas,
institui¢des financeiras e ndo financeiras. A carteira de ativos de clientes sob sua administracdo e custédia
ultrapassa hoje US$ 1,5 bilhdo.
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Em 2004 a Gradual iniciou suas atividades na darea de FIDCs — Fundos de Investimento de Direitos
Creditorios, sendo hoje Administradora de 26(vinte e seis) Fundos ja em operacdo 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 nimero 227 da Bovespa,
passando a operar nos sistemas eletrdnicos Mega e Soma, com atuagdo nacional. Dois anos depois, estendeu
sua atividade a Bolsa de Mercadorias & Futuros.
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PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO
EMPRESA DE CONSULTORIA ESPECIALIZADA

A atividade de andlise e sele¢do dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, e na cobranca dos
Direitos de Crédito inadimplidos ficard a cargo da SRM Consultoria e Administracio de Recursos e
Financas Ltda., com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo 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.

A Empresa de Consultoria Especializada serd responsdvel por todos os servigcos relativos a (i) andlise e
selecdo de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos de Crédito para aquisi¢cdo pelo Fundo, observados
os Critérios de Elegibilidade; (ii) negociacdo dos valores de cessdo com os respectivos Cedentes; (iii)
cobranca judicial e extrajudicial de todos os 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 condigdes estabelecidas no respectivo Contrato de Consultoria; e (iv) realizar a guarda dos
Documentos Comprobatdrios, na qualidade de fiel depositiria, nos termos do Contrato de Custédia, sem
prejuizo da responsabilidade do Custodiante, nos termos da regulamentacao aplicavel.

Nenhum Direito de Crédito poderd ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido previamente analisado e
selecionado pela Empresa de Consultoria Especializada, conforme previsto no Regulamento.

A fim de cumprir com suas obrigacdes previstas neste Capitulo e observadas as demais disposi¢des do
Regulamento, a Empresa de Consultoria Especializada podera:

(a) iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessdrios a cobranca dos Direitos de
Crédito ou a execucdo de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de
medidas acautelatdrias e de preservagdo de direitos; e

(b) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigavel ou judicial dos
Direitos de Crédito constantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuragdes outorgadas pela
Empresa de Consultoria Especializada, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de validade
superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com exceg¢do das procuragdes com
poderes de representagdo em juizo, que poderdo ser outorgadas por prazo indeterminado, mas com
finalidade especifica.

O Fundo outorgard a Empresa de Consultoria Especializada, nos termos do Contrato de Consultoria, todos os
poderes necessarios a realizacio dos servigos descritos acima.

Historico

A SRM foi constituida em 2005, com objetivo exclusivo de atender ao FIDC da Industria Exodus I,
incorporando toda a estrutura operacional e o expertise da R.Mansur, empresa do segmento de fomento
mercantil e responsdvel pela criacdo da carteira de créditos a serem adquiridos pelo FIDC da Inddstria Exodus
L

Além disso, a SRM ¢ controlada pelos mesmos sécios da Téxtil Thur de Americana Ltda. e Comércio de
Tecidos R. Mansur Ltda. e da R.M. NOR do Brasil Industria e Comercio Ltda., empresas com atuacdo no
setor téxtil.

A SRM ¢ igualmente gestora do FIDC da Industria Exodus II hoje com patrimdnio superior a
R$ 63 milhdes, totalizando R$ 160 milhdes em ativos geridos.

GESTOR
A atividade de gestdo da carteira do Fundo ficard a cargo da BRZ Administracido de Recursos S.A., com
sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Leopoldo Couto Magalhdes, n® 758, conjunto 52,

Itaim Bibi, CEP 04542-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.888.152/0001-06 (o “Gestor”), devidamente
autorizada a prestacdo dos servigos de administragdo de carteira de titulos e valores mobilidrios através do
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Ato Declaratério n°® 7490, datado de 11 de novembro de 2003.

O Gestor serd responsdvel por todos os servigos relativos a (i) andlise de potenciais Direitos de Crédito para
aquisic@o pelo Fundo e verificacdo do atendimento as Condigdes Adicionais; (ii) andlise, selecdo dos Ativos
Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada a politica de investimento, de composi¢do e
diversificagdo da carteira do Fundo, conforme disposto no Capitulo V do Regulamento; e (iii) quaisquer
outros servigos inerentes a atividade de gestdo da carteira do Fundo.

Nenhum Direito de Crédito poderd ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido previamente analisado e
aprovado pelo Gestor. Para tanto, a Empresa de Consultoria Especializada enviard ao Gestor uma descricao
detalhada dos Direitos de Crédito por esta selecionados previamente a sua aquisi¢do pelo Fundo. O Gestor,
apds sua andlise, enviard via email ou fax a lista dos direitos creditérios aprovados para aquisi¢do pelo Fundo.
A aprovagdo do Gestor para aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo serd exercida a seu exclusivo critério
sem que seja necessdria a apresentacdo de qualquer justificativa.

O Fundo outorga ao Gestor todos os poderes necessdrios a realizacdo dos servigos descritos acima, incluindo
poderes para adquirir e alienar Direitos de Crédito e Ativos Financeiros em nome do Fundo, observado o
disposto no Capitulo XIV do Regulamento do Fundo.

CuSTODIA

A atividade de custddia serd exercida pelo Deutsche Bank S.A. — Banco Aleméao, com sede na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.9000- 13° a 15° andares, inscrito no CNPJ/MF
sob 0 n°62.331.228/0001-11 (o “Custodiante”).

Sem prejuizo dos demais deveres e obrigagdes estabelecidos no Contrato de Custddia, o Custodiante serd
responsavel 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
Escrituragdo, celebrados entre o Custodiante e o Fundo;

(b) fazer a custddia, a administracdo, a cobranga e/ou a guarda de documentagao relativas aos Direitos de
Crédito e demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

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

1) extratos da Conta do Fundo e comprovantes de pagamentos de valores creditados;
(i) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia, Contrato de

Escrituragdo e demais documentos relacionados as rotinas e aos procedimentos definidos no
Regulamento e no Contrato de Custddia;

(ii1) documentos referentes aos Ativos Financeiros; e
@{v) todos os recibos comprobatdrios do pagamento de qualquer Encargo do Fundo;
(d efetuar a liquidagdo financeira dos Ativos Financeiros e receber quaisquer rendimentos ou valores

referentes a esses ativos;

(e) receber e realizar a cobranca 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 legislag¢@o aplicdvel, mediante instru¢do da Administradora;
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(h)

@

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

elaborar e fornecer a Administradora os relatérios e arquivos referentes (1) aos Direitos de Crédito
cedidos e pagos ao Fundo, e (2) aos Direitos de Crédito que tenham sido adquiridos do Fundo por
qualquer comprador em razdo do exercicio do direito do Fundo; e

realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos Comprobatorios, de forma
a verificar a regularidade dos Documentos Comprobatérios e o cumprimento das obrigacdes do
Gestor com relag@o a guarda e organizagdo dos Documentos Comprobatdrios nos termos do Contrato
de Custodia. Os parametros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificacdo de devedores que
ensejardo a verificagdo do lastro por amostragem serdo definidos de acordo com os seguintes
procedimento:

1. O Custodiante analisard trimestralmente a documentacio que evidencia o lastro dos Direitos de
Crédito, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base serd selecionada uma amostra
aleatdria simples para a determinacdo de um intervalo de confianca para a propor¢do de eventuais
falhas, baseado numa distribuicdo binomial aproximada a uma distribuicdio normal com 95%
(noventa e cinco por cento) de nivel de confianca, visando uma margem de erro de 10% (dez por
cento), independentemente de quem sejam os Clientes dos respectivos Direitos de Crédito
selecionados;

2. O escopo da andlise da documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito contempla a
verificacdo da existéncia dos Documentos Comprobatdrios correspondentes;

Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obtengao de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Sele¢do de uma amostra de acordo com a férmula abaixo;

2.3 - Verificagdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto ao Fiel Depositdrio;

2.4 - Verificagdo da documentagdo acesséria representativa dos Direitos de Crédito (identificacdo
pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);

2.5 - Verificagdo do registro de gravame do bem objeto do financiamento;

2.6 - Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranca administrativa para recebiveis vencidos e
nao liquidados;

2.7 - Verificacdo das condi¢des de guarda fisica da documentagdo comprobatéria junto ao Fiel
Depositario.

3. Para a execugdo da andlise da documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito, o
Custodiante, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria especializada para prestar os

servicos de andlise por amostragem dos Direitos de Crédito.

Férmula para selecdo da amostra:

1 NXn,

_2 A=

é:o N +n,

50 "Erro Estimado

A: Tamanho da Amostra
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* Populacdo Total
0 " Fator Amostral

O Anexo III do Regulamento contém a descri¢do detalhada da atual Politica de Cobranga adotada pelo Fundo,
e deverd ser aditado e registrado sempre que houver qualquer alteracdo relevante na Politica de Cobranga, a
critério da Administradora e da Empresa de Consultoria Especializada.

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 depésito especificas abertas diretamente em
nome do Fundo (i) no SELIC; (ii) no sistema de liquidacdo financeira administrado pela CETIP; ou
(iii) em institui¢des ou entidades autorizadas a prestacdo 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 quitagdo 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 S.A. - Banco Alemao estd presente no Brasil hd quase 100 anos. Com sede em Sdo Paulo e
atuando nas dreas de Corporate & Investment Banking, Sales & Trading e Global Transaction Banking, o
banco oferece uma grande variedade de produtos e servigos, que se estendem desde financiamentos de curto,
médio e longo prazos em moeda local e estrangeira, assessoria especializada e integral de compra e venda de
acoes, derivativos, estruturas de financiamento, fusdes e aquisicdes, servicos de custddia, entre outros.

Com aproximadamente 75.000 empregados nos 4 continentes, o grupo Deutsche Bank compete pela lideranca
global em solugdes de financiamento de clientes e € uma das maiores institui¢des financeiras do mundo, tendo
sido eleito o melhor banco por trés anos consecutivos pela revista Euromoney. O grupo Deutsche Bank é um
dos lideres em investimentos no mundo, ocupando a posicdo de lideranga na Alemanha e Europa, e em
constante crescimento na América do Norte, Asia e nos principais paises emergentes.

O Brasil possui um importante papel para o grupo Deutsche Bank em termos de estratégia em mercados
emergentes. Dentre todos os paises da América Latina em que estd presente, o Brasil € atualmente o maior
mercado de atuagdo do grupo Deutsche Bank, com mais de 300 empregados contratados.

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

As Quotas Seniores do Fundo t€m classificagdo de risco atribuida pela SR Rating Prestacdo de Servicos
Ltda., agéncia de classificac¢@o de risco contratada pelo Fundo. O respectivo relatério de classificagdo de risco
devera ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a disposicdo dos Quotistas na sede e agéncias da
Administradora.

Qualquer alteracdo da classificagdo 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 comunicara imediatamente tal fato aos Quotistas e enviara,
através de correspondéncia registrada, o material emitido pela Agéncia de Classificagdo de Risco com a nova
nota e justificativa do rebaixamento.

Historico
Em 1993, a SR Rating iniciou suas opera¢des no Brasil, tornando-se, portanto, a primeira agéncia de

classificagdo de risco do Pais. A decisdo de introduzir tais servicos no mercado brasileiro coincidiu com o
fim de um longo periodo inflaciondrio, viabilizando-se, assim, o principal ingrediente para a andlise de riscos,
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que ¢ previsibilidade. O Principal objetivo da SR Rating é propiciar aos investidores brasileiros informagdes
precisas e imparciais sobre a capacidade de pagamento ou sobre a confiabilidade da gestdo de empresas. A SR
Rating avalia a qualidade de crédito de titulos de divida emitidos por sociedades em geral, companhias de
servicos publicos, bancos, seguradoras, sociedades de administracdo de recursos (asset managers), bem como
os emitidos pelo Pais (Risco Soberano), por estados e por municipios.

A escala de notas utilizadas pela SR Rating segue os padrdes internacionais, ou seja, reflete a probabilidade
de inadimplemento quanto a pontualidade de pagamentos de principal ou juros de uma obrigacdo ou de um
conjunto de obrigacdes. A idéia de se adotar na SR Rating uma escala internacional acompanha a tendéncia
gradual a globalizag¢do do nosso mercado financeiro, exigindo uma avaliag¢do de risco de emissores, em moeda
do nosso Pais, que tenha como pardmetro de aferi¢do de risco toda a possivel comparacdo com um padrio
internacional, cujos benchmarks sejam emissores localizados em paises financeiramente maduros. Esta é a

nota de longo prazo, em moeda local, que € conhecida como Global Local Currency (GLC), por sua
comparabilidade internacional.

As escalas “BR”, assim como as escalas “AR” utilizadas na Argentina e “MX” no México, t€m em comum o
fato de terem seu uso restrito apenas aos paises a que se referem e nao poderem ser comparadas entre si. Estas
caracteristicas decorrem do fato de que as escalas locais se aplicarem exclusivamente a comparagdes entre
empresas e papéis do mesmo pais, guardando relacdo apenas com situagdes de risco relativo e local.

AUDITORIA

Para prestacdo 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 fusdo da Peat Marwick International (PMI) e da Klynveld Main
Goerdeler (KMG), assim como suas firmas-membro individuais. No Brasil, a KPMG estd 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 dreas 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 institui¢gdes credenciadas pela CVM para
prestagdo dos servicos de custddia, gestdo, classificagdo 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 70
do Regulamento.
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ESTRUTURA DA OPERACAO

FLUXOGRAMA FINANCEIRO
GRADUAL
Pagamentos
SACADOS
A
DEUTSCHE Recebiveis 1 Faturas
BANK N
CEDENTES
A
3
SRM
Recebiveis 2 Preco de Compra
A 4
CETIP FIDC EXODUS IlI
Pagamentos
Quotas Resultados
A 4 A 4
Quotistas Quotistas
Subordinados Seniores

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

(2) A Empresa de Consultoria Especializada 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) A CETIP 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 a operagdo.
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CARACETRISTICAS DOS DIREITOS DE CREDITO

NATUREZA, ORIGEM E FORMALIZACAO

Os Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo serdo originados por operagdes de natureza
financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servigos.

O Fundo ird adquirir Direitos de Crédito de empresas com sede no Brasil, indicadas e aprovadas pela Empresa
de Consultoria Especializada, originados da seguinte forma:

(a) resultante de operacdes de crédito de qualquer modalidade, representadas por CCB, cedidos
por qualquer instituicdo financeira;

(b) resultante de emissdes publicas ou privadas de Debéntures de companhias abertas ou
fechadas, atuantes nos segmentos discriminados no caput deste Artigo; e

(c) resultantes de operagdes de crédito imobilidrio, representadas por LCI, lastreadas por
créditos imobilidrios garantidos por hipoteca ou por alienacao fiducidria de coisa imével.

O Fundo ndo poderd atuar como originador dos préprios Direitos de Crédito a serem adquiridos, desta forma
sempre que os Direitos de Crédito identificados no itens (a) a (c) acima forem negociados em bolsa ou
mercado de balcdo organizado a sua aquisi¢do pelo Fundo serd realizada no mercado secunddrio e nunca em
ofertas primarias.

Os segmentos econdmicos de origem dos Direitos de Crédito serdo considerados como tal, com base na
CNAE-Fiscal dos Cedentes, conforme atualizada pela Comissdo Nacional de Classificagdo do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.

Os Direitos de Crédito serdo representados por contratos, instrumentos, escrituras e quaisquer outros
documentos que formalizem a constitui¢do dos Direitos de Crédito, comprovando assim, a efetiva conclusio
do negdécio originador, e suas respectivas garantias reais ou fidejussérias, e ainda, comprovando que os
Direitos de Crédito ndo se enquadram nas especificacdes do Artigo 40, §8°, I da Instru¢cdo CVM 356.

Caracteristicas dos Devedores dos Direitos de Crédito

Os devedores dos Direitos de Crédito sdo pessoas juridicas, representadas por pequenas e médias empresas,
que atuam nas dreas financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servicos e que tém operagdes em
aberto com os Cedentes e que obtiveram lucro operacional no minimo em um dos trés exercicios anteriores a
Data de Aquisicdo e Pagamento.

Todos os devedores dos Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI, nos termos do artigo
24, Paragrafo 3°, do Regulamento, possuem receita bruta anual de, no minimo, R$6.000.000,00 (seis milhes

de reais).

Quantidade e Valor em Reais dos Direitos de Crédito

Niimero de Valor em Reais
Operacoes/més

Abr/08 9 2.993.182,14
Mai/08 2 182.651,69

Jun/08 4 1.465.419,06
Jul/08 15 9.649.566,24
Ago/08 12 6.367.639,33
Set/08 5 2.058.763,79
Out/08 1 1.200.000,00
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Nov/08 1 800.000,00
Dez/08 1 177.000,00
Jan/09 2 600.006,22
Fev/09 2 384.038,64
Mar/09 1 250.000,00
Abr/09 7 610.067,80
Mai/09 114 8.609.762,65
Jun/09 165 10.401.026,50
Jul/09 199 12.601.726,01
Ago/09 184 12.462.741,08
Set/09 179 12.015.235,52

Prazo e valor médio ponderado dos Direitos de Crédito

O prazo médio ponderado dos Direitos de Crédito adquiridos desde o inicio das atividades do Fundo ¢
proximo a 170 dias, enquanto que o valor médio atinge R$ 55 mil.

PoLIiTICA DE CONCESSAO DE CREDITO

A politica de concessdo dos créditos ficara a cargo da Empresa de Consultoria Especializada, que € a dnica
responsdvel pela andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo (na forma do §1° do
Artigo 24 do Regulamento), e tecnicamente capacitada para realizar a avaliacdo da capacidade econdmica dos
Cedentes, bem como dos respectivos devedores dos Direitos de Crédito.

A avaliacdo pela Empresa de Consultoria Especializada da capacidade econdmica dos Cedentes e dos

devedores dos Direitos de Crédito serd realizada a partir da andlise de ficha cadastral e das documentagdes
obtidas em consultas de mercado, utilizando-se, conforme o caso:

@) comprovante de inscricdo e de situagdo cadastral dos devedores dos Direitos de Crédito no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas;

(i) demonstragdes financeiras;

(iii) consultas a centrais de informacdo de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, para
verificacdes acerca da existéncia de cheques sem fundo ou protestos realizados nos ultimos 5
anos e da existéncia de execugdes judiciais. Poderd haver a liberacdo do crédito caso (i) o total
de cheques sem fundo ou protestos ndo represente mais de 2% (dois por cento) do capital social
da pessoa juridica avaliada, e (ii) seja constatado execucdes fiscais apenas;

@{v) informagdes obtidas junto a fornecedores; e

) o histérico dos devedores dos Cedentes.

Critérios Adotados pelos Cedentes para Concessdo dos Direitos de Crédito

Em razdo do Fundo ser “multi-cedente” e “multi-sacado”, ou seja, ser um Fundo habilitado a adquirir Direitos
de Crédito de diferentes empresas, e de diferentes devedores, desde que tais Direitos de Crédito sejam
originados por operagdes de natureza financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servigos, ndo temos
como descrever os critérios adotados pelos Cedentes do Fundo para a concess@o de tais Direitos de Crédito
uma vez cada Cedente possui 0s seus proprios critérios para concessio dos Direitos de Crédito.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Pela aquisi¢do de cada Direito de Crédito, serd pago pelo Fundo ao Cedente, em moeda corrente nacional, o
Preco de Aquisicdo, apurado de acordo com a seguinte férmula:

PADC= _ VDC__
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Sendo:

PADC = Pre¢o de Aquisi¢do de cada Direito de Crédito.

[(1+TD)n/252]

VDC = Valor Nominal de cada Direito de Crédito.

TD = Taxa de juros no periodo “N”, referenciada pela curva de emissao do Direito de Crédito e
expressa em base de 252 Dias Uteis.

N = ndmero de Dias Uteis entre a data de vencimento do Direito de Crédito e a data de aquisigdo,

incluindo-se na contagem o 1° dia e excluindo-se o ultimo dia do respectivo periodo.

As TDs aplicadas nos tltimos 5 (cinco) meses anteriores a Oferta, bem como a quantidade de operagdes
realizadas e suas médias estdo demonstradas na tabela abaixo.

Todavia, as TDs apresentadas abaixo poderdo variar de tempos em tempos, em fungdo das condig¢des e taxas
de mercado vigentes e praticadas na data de cada cessdo para o Fundo.

Valor de P . Valor Médio
N Face Total Veo? Valor Total Taxa de Quantidade VS Me~d 10 luanticacs dos
Meés d Total de . ~ das Cessoes de A«
0s Desconto de Aquisicao Desconto de Cessoes (R$) Recebiveis Recebiveis
Recebiveis (R$)
05/09 8.765.566 382.988 8.382.578 2.489% 112 74.844 1.650 5.080,35
06/09 10.604.876 424.690 10.180.186 2.649% 168 60.596 3.205 3.176,35
07/09 14.267.533 603.446 13.664.087 2.549% 216 63.260 3.487 3.918,58
08/09 12.612.166 506.523 12.105.643 2.441% 193 62.724 3.167 3.822,43
09/09 13.454.167 589.039 12.865.128 2.552% 202 63.689 2.745 4.686,75
TOTAL 59.704.308 2.506.686 57.197.622 12.680% 891 325.113 14.254 20.684,46

FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a andlise dos arquivos fisicos e eletronicos 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 Custddia.

PRECO E PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

Para cada uma das cessoes realizadas serd celebrado um Termo de Cessdo, que estabelecerd, dentre outras
condicdes de pagamento ndo previstas no Contrato de Cessdo, o respectivo Preco de Aquisi¢do a ser pago
pelo Fundo a cada uma das Cedentes, em razdo da respectiva cessdo de Direitos de Crédito.

Perda e Inadimplemento dos Direitos de Crédito

Conforme previsto no Regulamento do Fundo, as perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo
reconhecidas no resultado do periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Resolucdo do
Conselho Monetério Nacional n° 2.682, de 21 de dezembro de 1999. Com a aplica¢do do referido normativo,
todos os créditos vencidos e ndo pagos apdés 180 (cento e oitenta dias) ja terdo sido objeto de provisdo integral
de seu valor e, como conseqiiéncia, estardo escriturados na carteira do Fundo por valor igual a zero. Caso os
créditos inadimplidos sejam de alguma forma recuperados, apds o provisionamento ou contabilizagdo de
perda acima referidos, os mesmos serdo destinados exclusiva e integralmente ao Fundo.

Desde a data da primeira aquisi¢do de Direitos de Crédito até a data do presente Prospecto, o Fundo vem
apresentando um indice de inadimpléncia, conforme demonstrado na tabela abaixo:
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Dias de Atraso Quantidade de titulos | Valor

1al5 225 R$ 1.275.780,40
16 a 30 101 R$ 680.188,81
31a60 123 R$ 759.451,00
61 a 90 33 R$ 135.317,00
91 a 120 10 R$ 158.902,00
121 a 150 2 R$ 55.743,00
151 a 180 0 0

TOTAL 494 R$ 3.075.382,21

Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito

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 Cessao utilizados na aquisi¢do 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 (i) Direitos de Crédito pré-fixados, isso ndo gerard nenhum efeito adverso
sobre a rentabilidade das Quotas, uma vez que o Fundo ndo concederd qualquer desconto ou deducio sobre o
valor do Direito de Crédito, e (ii) Direitos de Crédito pés-fixado, serd acrescido ao valor de face do titulo,
multa de 2% (dois por cento), de acordo com as normas estabelecidas pelo BACEN. Nao haverd, portanto, em
nenhuma hipétese, prejuizo para o Fundo, caso os devedores e o Fundo venham a acordar o pré-pagamento
dos Direitos de Crédito.

Informacdes Estatisticas de Inadimplementos, Perdas ou Pré-Pagamentos de Direitos de Crédito
A Administradora ndo dispde de informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de
Direitos de Crédito de mesma natureza dos Direitos de Crédito, num periodo de 3 (trés) anos anteriores a data

da Oferta de Quotas do Fundo, conforme declarac@o constante do Anexo VII deste Prospecto

A Administradora dispde somente das informacdes estatisticas sobre inadimplementos ou perdas de Direitos
de Crédito do Fundo, conforme tabela abaixo:

Pagos em Atraso
Més (;réditos Pagos % De 3 all De 1? a3l De 3.1 a 60 Mais.de 60 . N.ﬁo
Vincendos Pontualmente Dias Dias Dias Dias Liquidados
Jan/09 2.119.308,63 1.213.105,86 57,2% 28,8% 7.8% 0,0% 0,0% 6,1%
Fev/09 1.814.819,15 453.452,79 25,0% 28,1% 31,9% 0,0% 2,2% 8,0%
Mar/09 1.449.833,28 742.497,38 51,2% 10,7% 13,2% 10,0% 0,0% 10,0%
Abr/09 1.223.318,05 555.147,57 45.4% 5,5% 25,7% 0,0% 7,7% 11,7%
Mai/09 936.442,86 580.014,53 61,9% 0,4% 9,8% 16,6% 4,8% 6,0%
Jun/09 752.619,74 377.251,42 50,1% 4,3% 10,9% 13,8% 0,0% 13,2%
Jul/09 897.785,46 720.729,27 80,3% 0,0% 1,.9% 7,1% 0,0% 10,7%
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Ago/09

442.631,92 304.233,05 68,7% 0,0% 18,2% 0,0% 0,0%

13,1%

Nos termos do item “Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito” na pdgina 52 acima, o Fundo nio adota politica
de pré-pagamento dos Direitos de Crédito que compdem a sua carteira.

Acréscimo ou Substituicio dos Direitos de Crédito

O Fundo néo permite a substituicdo de Direitos de Crédito, tampouco acréscimo e, em caso de substituicao,
por qualquer motivo, a empresa Cedente é responsavel pelo pagamento.

Recompra dos Direitos de Crédito

De acordo com o estabelecido no Contrato de Cess@o, nao ha possibilidade de recompra pelo Cedente dos
Direitos de Crédito, cujos pagamentos ndo foram efetuados dentro do prazo de vencimento por qualquer
motivo, inclusive for¢a maior.

O Fundo caracteriza-se por ser “multi-cedente”, ou seja, € um fundo habilitado a adquirir Direitos de Crédito
de diferentes empresas e ndo adota a politica de recompra dos Direitos de Crédito, sendo assim, ndo ha
possibilidade de qualquer dos Cedentes, voluntariamente, promover o saneamento do Fundo.

Politica de Cobranca
O Anexo III do Regulamento contém a descri¢do detalhada da atual Politica de Cobranga 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 obrigacdo, pela ndo apresentacdo ou aprovagdo das garantias, inicio de
procedimento de dissolucdo e/ou liquidagdo ou decretagio 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 atualizagdo monetdria pelo IGPM até a data da
rescisdo, atualizado anualmente a partir da data de rescisdo até o efetivo pagamento, com incidéncia de juros
de 1% ao més.

Garantias

As cessoes dos Direitos de Crédito sdo garantidas por coobrigagdo e por um terceiro, na qualidade de devedor
solidario, indicado pela Cedente na forma do Contrato de Cessdo. A cessdo dos Direitos de Crédito conta
ainda com garantia real ou fidejussoria, em valor correspondente a 100% (cem por cento) da obrigacdo
principal, conforme o 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.

Os Cedentes ndo poderdo representar mais de 5% (cinco por cento) dos Direitos de Crédito, uma vez que sdo
coobrigados com os devedores e, o total de obrigagdo de cada devedor ou coobrigado dos Direitos de Crédito
ndo poderd ser superior a 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo ou R$1.500.000,00 (um
milhdo e quinhentos mil reais), conforme acima mencionado.

Ressalta-se que os Direitos de Crédito sdo constituidos em sua maioria por CCBs, cuja formalizacdo das
garantias deverdo ser registradas e conferidas pelo banco registrador de tal cédula, permanecendo este como
responsdvel pela correta formalizagdo do instrumento, incluindo suas garantias. O processo de
acompanhamento serd realizado pela Empresa de Consultoria Especializada, através de sistema préprio e ja
utilizado em outras operagdes semelhantes.

Em caso de inadimplemento dos Direitos de Crédito e desde que observado o Procedimento de Cobranga
descrito no Anexo III do Regulamento, a Empresa de Consultoria Especializada podera cobrar diretamente o
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devedor do Direito de Crédito ou ainda os devedores solidarios, acionando-os para que facam o pagamento
dos Direitos de Crédito devido. Além das garantias pessoais, os Direitos de Crédito poderdo contar ainda com
garantias reais a serem definidas caso a caso.

Em razdo do Fundo possuir uma carteira pulverizada de cedentes e devedores, cada Direito de Crédito pode
apresentar garantias com caracteristicas distintas quanto a estrutura, vigéncia, limites e condi¢des a serem
atendidas para permitir que sejam acionadas, ficando a cargo da Empresa de Consultoria Especializada
conferir e acompanhar cada uma das garantias por meio de sistema proprio.

Eventuais perdas sofridas pelo Fundo por insuficiéncia das garantias prestadas, bem como quaisquer outras

perdas que o Fundo venha a sofrer pelo inadimplemento dos Direitos de Crédito, serdo suportadas pela
parcela do Patrimdnio Liquido atribuida as Quotas Subordinadas.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
CONTRATO DE CESSAO

O Contrato de Cessdo estabelece que a cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relagdo a todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes 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
irretratavel.

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

Contrato de Custodia

Por meio do Contrato de Custddia, o Custodiante se obrigou a prestar ao Fundo os servi¢os de custédia dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, incluindo os servicos de que trata o Artigo 38 da Instrugdo CVM.

O Custodiante fara jus a seguinte remuneracdo mensal de 0,20% a.a. (zero virgula vinte por cento ao ano)
sobre o PL.

Contrato de Controladoria e Escrituracao

Por meio do Contrato de Controladoria e Escrituracdo, o Custodiante se obrigou a prestar ao Fundo os
servicos de controladoria e escrituracio de quotas.

Contrato de Servicos de Classificacao de Risco

Por meio do Contrato de Servigos de Classificacio de Risco, a Agéncia de Classificacdo de Risco foi
contratada para a prestacdo dos servicos de classificacdo de risco das Quotas Seniores.

Pela prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Servicos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de
Classificacdo de Risco fara jus a uma remunerag@o no valor de 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), a ser paga
pela Administradora, em nome do 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.

Pelo prestacdo de servigos de revisdo anual das demonstracdes financeiras e das contas do Fundo, a Empresa
de Auditoria fard jus a remuneragdo anual de R$ 23.000,00 (vinte e trés mil reais).

Contrato de Gestao

Por meio do Contrato de Gestdo celebrado entre a Administradora e o Gestor, este serd responsavel por todos
os servicos relativos a (i) anélise de potenciais Direitos de Crédito para aquisi¢do pelo Fundo e verificacdo do
atendimento as Condi¢des Adicionais; (ii) andlise, selecdo dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo
Fundo, observada a politica de investimento, de composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo, conforme
disposto no Capitulo V do Regulamento; e (iii) quaisquer outros servicos inerentes a atividade de gestdo da
carteira do Fundo.
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Nao foi identificado quaisquer eventos nos contratos firmados pelo Fundo que possam acarretar a liquidacio
ou amortizacdo antecipada dos Direitos de Créditos cedidos ao Fundo.
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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 informagdes constantes
deste Prospecto e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta Secao.

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua pripria natureza, estio 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 o Cedente, a Administradora, o Custodiante ndo poderdo ser
responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacdo 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 aplicacdes 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, o Cedente e os devedores dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo estdo sujeitos aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém freqiientemente na politica monetdria, fiscal e cambial, e, conseqilentemente,
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 pregos, desvalorizacdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condi¢@o financeira e os
resultados do Cedente, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do Fundo,
bem como a originacdo e pagamento dos Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por mudancas
nas politicas governamentais, bem como por:

(i) flutuacgdes das taxas de cambio;

(ii) alteracdes na inflacdo;

(iii) alteracGes nas taxas de juros;

(iv) alteracdes na politica fiscal; e

(v) 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 especulacido 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¢do financeira e os resultados do
Cedente, bem como a liquidacdo dos Direitos de Crédito pelos respectivos devedores e eventuais
garantidores.

Investimento de baixa liquidez

Os fundos de investimento em direitos creditérios sdo um novo e sofisticado tipo de investimento no mercado
financeiro brasileiro e, por essa razdo, com aplicag@o 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 creditérios e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Quotas
do Fundo.

Ademais, ndo hd um mercado secunddrio desenvolvido para a negociacdo 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
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pode resultar em dificuldade adicional aos Quotistas para alienar seu investimento no mercado secundario. 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 € apenas uma meta
estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos
do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimdnio suficiente para a valoriza¢do das
Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd inferior a meta indicada no respectivo Suplemento. Dados
de rentabilidade verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios
no mercado, ou ao préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

Amortizagdo e resgate condicionado das Quotas

As tnicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortizacdo e/ou resgate das Quotas € a
liquidacdo: (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 cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispord de
quaisquer outras verbas para efetuar a amortizacio 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 negociacéo dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢do
da amortizacdo e/ou resgate das Quotas a liquidacido 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 amortizagdes e/ou resgates das Quotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, nao
sendo devido, nesta hipédtese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora e o
Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Liquidagdo antecipada do Fundo e resgate de Quotas

O Regulamento prevé hipdteses nas quais o Fundo podera ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer
uma dessas hipéteses, o Fundo pode ndo dispor de recursos para pagamento aos Quotistas.

Desse 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, qualquer multa ou penalidade.

Documentos Comprobatorios

O Fundo, com a interveniéncia e anuéncia do Custodiante, poderd, sem Onus para os Quotistas, terceirizar a
custédia dos Documentos Comprobatdrios, sem afastar a responsabilidade do Custodiante nos termos da
Instrugdo CVM 356. Embora o Custodiante € o Fundo tenham o direito contratual de acesso irrestrito aos
referidos Documentos Comprobatérios, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar uma
limitacdo ao Fundo de verificar a devida originacdo e formaliza¢do dos Direitos de Crédito e de realizar a
cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos.

O Custodiante realizard auditoria periédica, por amostragem, nos Documentos Comprobatérios dos Direitos
de Crédito cedidos ao Fundo, para verificar a sua regularidade. Uma vez que essa auditoria € realizada apds a
cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, 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.
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Cobranga 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
sdo 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 XXII do Regulamento. A Administradora e o Custodiante ndo siao
responsdveis, em conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou manutengdo dos referidos procedimentos, caso os
titulares das Quotas Seniores deixem de aportar os recursos necessdrios para tanto, nos termos do Capitulo
XVII do Regulamento.

Necessidade de aprovacdo dos titulares de Quotas Subordinadas nas deliberacoes da Assembléia Geral.

O Parigrafo Unico do Artigo 74 do Regulamento estabelece a necessidade de aprovacdo dos titulares da
totalidade das Quotas Subordinadas em determinadas deliberagdes da Assembléia Geral, incluindo, sem
limitagdes: (i) aumento das despesas e encargos ordindrios do Fundo, inclusive a contratacdo de prestadores
de servigos e assuncdo de despesas ndo expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento decorrer
de exigéncia legal ou regulamentar; (ii) aprovar a aquisi¢do de Direitos de Crédito representados por (a) CCB,
(b) Debéntures, e (c) Letras de Crédito Imobilidrio — LCIs, acima do limite estabelecido no caput do Artigo
14 do Regulamento; (iii) aprovar a substitui¢do do Custodiante, do Gestor, da Empresa de Consultoria
Especializada, da Agéncia de Classificacdo de Risco e da Empresa de Auditoria; e (iv) aprovar qualquer
alteracdo do Regulamento e dos demais Documentos da Operagéo, observado o disposto na hipétese da alinea
(¢) do Pardgrafo Unico do Artigo 11 do Regulamento. Tal direito dos titulares das Quotas Subordinadas é
mais amplo do que a regra geral de quorum de deliberagdo nas assembléias gerais de quotistas prevista no
artigo 29 da Instru¢do CVM 356, que estabelece que as deliberagdes sdo tomadas pela maioria de quotas dos
quotistas presentes na assembléia geral. Referido direito dos titulares das Quotas Subordinadas pode impedir a
aprovacdo de matérias essenciais aos interesses dos titulares das Quotas Seniores, o que pode afetar
negativamente o funcionamento do Fundo, causando prejuizo aos titulares das Quotas Seniores.

RISCOS RELATIVOS AOS DIREITOS DE CREDITO
Risco de mercado

O desempenho dos Ativos Financeiros que compdem a carteira do Fundo esta diretamente ligado a alteragdes
nas perspectivas macroecondmicas de mercado, o que pode causar oscilagcdes em seus precos. Tais oscilacdes
também poderdo ocorrer em fungdo de alteracdes nas expectativas do mercado, acarretando mudangas nos
padroes de comportamento de pregos dos ativos. As referidas oscilacdes 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 alteracdes nas condi¢des 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 precos e 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 contrapartes nas operagdes integrantes da carteira do Fundo, acarretard perdas para o Fundo,
podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

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 varia¢cdes nos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento ou reducio do valor das Quotas.
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Risco de ndo originacdo de Direitos de Crédito

A Empresa de Consultoria Especializada é a responsdvel 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 ndo forem previamente analisados e selecionados pela Empresa de Consultoria
Especializada. Apesar de o Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliagdo e Eventos de Liquidacgio
relativos a rentincia, substitui¢do ou outros eventos relevantes relacionados a Empresa de Consultoria
Especializada, caso exista qualquer dificuldade da Empresa de Consultoria Especializada em desenvolver suas
atividades de andlise e sele¢do de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser adversamente
afetados.

Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concessdo 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 Empresa de Consultoria Especializada, pela Administradora e/ou
pelo Custodiante, de forma que eventuais problemas de natureza comercial entre os Cedentes e 0s respectivos
devedores dos Direitos de Crédito podem nido ser previamente identificados pelo Fundo, pela Empresa de
Consultoria Especializada, pela Administradora e/ou pelo Custodiante. Caso os Direitos de Crédito ndo sejam
pagos integralmente pelos respectivos devedores em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial
entre o devedor e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolu¢do do produto
que resulte no cancelamento da respectiva venda e o respectivo Cedente ndo restitua ao Fundo o montante em
moeda corrente nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de Crédito, os resultados do Fundo
poderdo ser afetados negativamente.

Risco decorrente de eventuais restricdes 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 patriménio do Fundo. Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo originados
por operacdes de natureza financeira, industrial, comercial e de prestagdo de servicos entre os 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 conteiido. Assim, poderia
ser necessdria decis@o judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
devedores, ou ainda poderia ser proferida decis@o judicial desfavordvel. Em qualquer caso, o Fundo poderia
sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de recursos.

Risco dos Direitos de Crédito serem alcangados por obrigacoes dos Cedentes.

Ha o risco dos Direitos de Crédito serem alcancados por obrigagdes dos Cedentes caso as cessdes tenham
ocorrido em fraude a credores ou em fraude a execuc@o. Cabe a Empresa de Consultoria Especializada, como
responsavel pela andlise e sele¢do dos recebiveis, tentar minimizar tais riscos (mas nao eliminé-los) indicando
a ndo aquisi¢do de Direitos de Crédito de Cedentes que estejam sendo acionados judicialmente por dividas
vencidas e ndo pagas ou cujos nomes constem em bancos de dados de devedores inadimplentes.

Risco decorrente dos critérios adotados pelos originadores/cedentes ou pela Empresa de Consultoria
Especializada para concessdo de crédito.

E o risco decorrente de falhas, falta de rigor ou liberalidade na concessio de crédito pelos
originadores/cedentes a seus clientes, ja que é impossivel controlar ou impor regras para concessdo desses
créditos em razdo (i) do grande nimero de originadores e também de devedores/sacados, e (ii) do risco
relativo aos critérios de andlise de crédito utilizados pela Empresa de Consultoria Especializada dos
devedores e Cedentes no momento da aquisi¢@o dos Direitos de Crédito pelo Fundo.
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REGULAMENTQO DO )
“FUNDG DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA - EXODUS 111
- BRZ”

CAPITULQ I - FUNDQ

Artigo [° O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA
INDUSTRIA EXODUS 111 - BRZ”, disciplinado pela Resolugio CMN 2.907, pela Instrucio CVM 356, ¢
demais disposi¢Ges legais e regulamentares aplicdveis (o “Fundo”), serd regido pelo presente
Regulamento.

Paragrafo Unico Os termos iniciados em letra maidscula e utilizados neste Regulamento,
estejam no singular ou no plural, terfio os significados que lhes sdo atribuidos no Anexo I ao presenie
Regulamento.

Artigo 2° O Fundo ¢ constituido sob a forma de condominio fechado. As Quotas somente
poderdo ser resgatadas na Data de Resgate de cada série de Quotas Seniores, ou em virtude de sua

liquidagdo antecipada conforme o previsto no Capitulo XV deste Regulamento.

Pardgrafo Unico E admitida, ainda, a amortizacio de Quotas, nos termos do Capitulo XI
deste Regulamento.

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

CAPITULO II - PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

Artigo 4° O Fundo terd prazo de duragfio indeterminado.

Pardgrafo Unico O Fundo poderd ser liquidado por deliberagio da Assembléia Geral,
observado o previsto nos Capitulos XV e XXII deste Regulamento.

CAPITULOQ Il - ADMINISTRADORA

Artigo 5° O Fundo ¢ administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Juscelino Kubitschek n° 50, 5° ¢ 6° andares, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 33.918.160/0001-73,
doravante designada (a “Administradora™).

Pardgrafo 1° A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas obriga¢Bes de
acordo com os mais altos padrdes de diligéncia ¢ correcio do mercado, entendidos no minimo como
aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na condugao de seus préprios negéeios, praticando
todos 0s seus atos com a estrita observincia (i) da lei e das normas regulamentares apliciveis, (ii) deste
Regulamento, (iii) das deliberagfies da Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiducidrios, de diligéncia e
lealdade, de informagio e de preservacio dos direitos dos Quotistas.

Pardgrafo 2°  Observada a regulamentagdo em vigor e as limitagdes deste Regulamento, a
Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessirios a administra¢do do Fundo.

Artigo 6° A Administradora poderd ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares das
Quotas reunidos em Assembléia Geral, na forma do Capitulo XXII, sem qualquer multa ou penalidade de
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qualquer natureza para o Fundo.

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

Pardgrafo Unico Na hipétese de renincia da Administradora ¢ nomeagdio de nova
instituigdo administradora em Assembléia Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os
servigos de administragio do Fundo até que a nova instituigdo administradora venha a lhe substituir, o que
devera ocorrer no prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos contados da data de realizagio da respectiva
Assembléia Geral.

Artigo 8° A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo, colocar &
disposicdo da instituicio que vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados da data da
deliberagdo da sua substituicdo, todos os registros, relatdrios, 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 administragio
do Fundo, de forma que a instituigdo substituta possa cumprir, sem solugio de continuidade, com os
deveres ¢ as obrigaces da Administradora, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO 1V - RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

Artigo 9° - A Administradora tem as seguintes obrigacOes, sem prejuizo das demais
obrigagGes previstas na legislagdo aplicdvel, neste Regulamento e nos demais Documentos da Operagdo:

(a) manier atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:

(1 a documentacdo relativa as operacdes do Fundo;
(ii) o registro dos Quotistas;
(i11) o livro de atas de Assembléias Gerais;

(iv) o Iivro de presenca de Quotistas;

() 0s demonstrativos trimestrais do Fundo a que se refere o Artigo 12 deste
Regulamento;

(vi) 0s registros contibeis do Fundo; e
(vit}  osrelatdrios da Empresa de Auditoria e da Agéncia de Classificacdo 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 divulgacio de informacgdes do
Fundo; e (i1} da Taxa de Administracao e da Taxa de Performance cobrada;

(d) disponibilizar aos Quotistas, no prazo de 40 (quarenta) dias corridos contados do
encerramento de cada trimestre civil, no periddico referido no Artigo 82 deste
Regulamentoe, além de manter disponiveis em sua sede ¢ agéneias e nas instituicdes que
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distribuam Quotas, o valor do Patriménio Liquido e das Quotas, e as rentabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, o Indice Colateral e/ou a Razio de
Garantia, apurada nos termos do Capitulo X VI abaixo, e o ditimo relatério sobre o Fundo
€ suas Quotas disponibilizado pela Agéncia de Classificagio de Risco;

(e) colocar a disposicio dos Quotistas em sua sede e ageéncias, ¢ mas instituiges que
distribuam Quotas, as demonstraces financeiras do Fundo, bem como os relatérios
preparados pela Empresa de Auditoria;

(f) Custear as despesas de propaganda do Fundo;

3] sem prefuizo da observincia dos procedimentos relativos s demonstragdes financeiras do
Fundo, previstas na regulamentagio em vigor, manter, separadamente, registros analiticos
com informagdes completas de toda e qualquer modalidade de negociaciio realizada entre
a Administradora e o Fundo;

(h) assegurar que o Diretor Designado, responsdvel pela gestdo, supervisao, acompanhamento
¢ prestacio de informag¢des do Fundo, elabore os demonstrativos trimestrais referidos no
Artigo 12 deste Regulamento:

(i) observar estritamente a politica de nvestimento, de composicio e de diversifica¢do da
carteira do Fundo, conforme o disposto no Capitulo V,

O proceder, em nome do Fundo, i contratagao dos servigos do Custodiante, da Empresa de
Auditoria e da Agéncia de Classificacdio de Risco, ¢ 3 celebragdo dos respectivos
contratos;

(k) executar, diretamente ou por meio da contratagao do Agente Escriturador, servicos que
incluem, dentre outras obrigagdes, (i) a escrituracio das Quotas, incluindo a abertura ¢
manutencdo das respectivas contas de depdsito em nome dos Quotistas; (ii) a manutengio
de registros analiticos completos de todas as movimentagdes de titularidade ocorridas nas
contas de depdsito abertas em nome dos Quotistas; (i) a manutencio dos documentos
necessarios a comprovacio da condigio de Investidor Qualificado dos Quotistas, em
perfeita ordem; e (iv) o fornecimento 20s Quotistas, anualmente, de documento contendo
informagGes sobre os rendimentos anferidos no ano civil e, com base nos dados relativos
a0 ultimo dia do més de dezembro, sobre o mimero de Quotas, sua propriedade ¢
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 legislacio fiscal:

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

(i) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custédia e
demais documentos relacionados as rotinas e aos procedimentos definidos neste
Regulamento ou no Contrato de Custodia;

(ti)  documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

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

{m) providenciar o registro do Regulamento, de seus eventuais aditamentos e dos
Suplementos;
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(n providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizacio da classificacdo de risco das
Quotas Seniores pela Agéncia de Classificacio de Risco;

(o) informar imediatamente & Agéncia de Classificacio de Risco:

(1) & substituicio da Administradora, da Empresa de Auditoria, da Empresa de
Consultoria Especializada ou do Custodiante;

(i) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacio ou de Liquidacio; e

(i11) a celebracio de aditamentos ao Contrato de Cessdo, Contrato de Custddia ou
Contrato de Consultoria.

(p) franquear o acesso da Agéncia de Classificagio de Risco aos relatérios preparados pelo
Custodiante nos termos do Contrato de Custédia.

{(q) abrir ¢ manter a Conta de Arrecadacio e conta corrente até a integral liquidagio das
Obrigagdes do Fundo, e transferir diariamente para a Conta do Fundo a totalidade dos
recursos depositados na Conta de Arrecadagio.

Artigo 10 E vedado & Administradora, em nome préprio:

(2) prestar fianca, aval aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagGes

realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operagdes

realizadas em mercados de derivativos;

(b) utilizar ativos' de sua propria emissdo ou coobrigagio como garantia das operag@es
realizadas pelo Fundo; e

(c) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipdtese de aquisi¢iio de Quotas.

Pardgrafo Unico As vedagbes de que tratam as alineas (a) a (¢) do caput deste Artigo abrangem os
recursos proprios das pessoas fisicas ¢ das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das
sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle
comurm, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de sua emiss#o ou coobrigagio.

Artigo 11 E vedado & Administradora, em nome do Fundo:

{a) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto quando se
tratar de margens de garantia em operac¢des realizadas em mercados de derivativos;

(b) realizar operacdes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com a politica de
investimento, de composi¢do e de diversificagio da carteira prevista no Capitulo V deste
Regulamento;

(c) aplicar recursos diretamente 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 legislacdo aplicavel;

6
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H vender Quotas do Fando a prestagio;

(g) 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 ambito do mercado financeiro;

(h) obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos a qualguer
pessoa;
(i efetuar Jocagio 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 qualguer classe ou séric de Quotas em desacordo com este Regulamento; e
4] prometer rendimento predeterminado aos Quotistas.

Pardgrafo Unico Salvo se expressamente autorizado por este Regulamento ou pelos
titulares das Quotas, reunidos em Assembléia Geral, € vedado 4 Administradora, em nome do Fundo:

(a) celebrar quaisquer contratos ou COMPromissos que gerem ou possam gerar obrigagdes e
deveres para o Fundo, incluindo a contratacio de quaisquer prestadores de servigos;

(b) distratar, rescindir ou aditar qualquer Contrato de Cessao, sem a anuéncia do Gestor,

(c) distratar, rescindir ou aditar o Contrato de Custédia, o Contrato de Servigos de
Classificaciio de Risco ¢ o Contrato de Servigos de Auditoria Independente, ressalvadas as
alteracOes de cardter operacional em tais contratos que nfo acarretem qualquer prejuizo ao
Fundo ou aos Quotistas; e

(d) proceder A abertura de contas-correntes bancérias, de investimento e de custédia, além
daquelas previstas neste Regulamento ¢ no Contrato de Custédia, ¢ 4 movimentagio
destas contas de forma diversa ou para fins outros que ndo 0s especificamente previstos
neste Regulamento e no Contrato de Custédia.

Artigo 12 O Diretor Designado deverd, nos termos da legislacio aplicadvel elaborar
demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado 8 CVM ¢ mantido 4 disposigdo dos Quotistas, bem como
submetido a auditoria independente anual, que evidencie que as operagdes realizadas pelo Fundo estdo em
consonincia com sua politica de investimento, de composi¢do e de diversificagiio da carteira prevista
neste Regulamento ¢ com a regulamentagio vigente, ¢ que as negociagdes foram realizadas a taxas de
mercado.

CAPITULQ V - OBJETIVO DO FUNDO E POLITICA DE INVESTIMENTO E DE
COMPOSICAQ DA CARTEIRA

Artigo 13 O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de
investimento, de composiciio ¢ de diversificacdo da carteira definida neste Capitulo, valorizagdo de suas
Quotas por meio da aquisicao pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos,
garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de tais Direitos de
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Crédito, tudo nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de Ativos Financeiros.

Artigo 14 O total de obrigagido de cada devedor ou coobrigado dos Diteitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo ndo poderd ser superior a 5% (cinco por cento) do Patriménijo Liguido do Fundo ou
R$1.500.000,00 (um milhao e quinhentos mil reais), dos dois limites aquele que for menor. Os referidos
limites vigorardo a partir do término do prazo de 90 (noventa) dias contado da 1* Data de Emissdo de
Quotas Seniores.

Artigo 15 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 Patrimdnio Liquido em
Direitos de Crédito, observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo VII deste
Regulamento. O Fundo poderd manter, conforme o caso, a totalidade do saldo remanescente de seu
Patrimdnio Liquido nZo investido em Direitos de Crédito, em moeda corrente nacional, ou aplicd-lo em:

(i) titulos puiblicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; e

(i1) operagbes compromissadas lastreadas mnos titulos mencionados acima (os “Ativos
Financeiros™).

Pardgrafo Unico O Fundo nio poderd realizar aplicagbes em Direitos de Crédito ou valores
mobilidrios emitidos, administrados ou geridos pela 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.

Artigo 16 O Fundo poder4 ainda realizar operagdes em mercado de derivativos, em bolsa de
valores ou 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.

Artigo 17 Observado o disposto na regulamentagio da CVM, a Administradora, o Gestor e
o Custodiante ndo respondem pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito, ou pela originacdo,
existéncia, liquidez e certeza de tais Diteitos de Crédito.

Artigo 18 O Cedente € responsdvel pela originagdo, existéncia e correta formalizacio dos
Direitos de Crédito cedidos, niio respondendo pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito,
conforme previsto em cada Contrato de Cessao.

- Artigo 19 Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados, custodiados
ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso, em contas
especificas abertas no SELIC, no sistema de liquidagdo financeira administrado pela CETIP ou em
institui¢des ou entidades autorizadas & prestagdo desse servigo pelo BACEN ou pela CVM.

Parigrafo Unico O Fundo, com a interveniéncia e anuéncia do Custodiante, poderd, sem
qualquer dnus para os Quotistas, contratar um depositério para realizar a guarda fisica dos originais dos
Documentos Comprobatdrios.

Artigo 20 Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serio cumpridos diariamente,

com base no Patrim6nio Liquido do dia titil imediatamente anterior.

CAPITULO VI - FATORES DE RISCO

Artigo 21 Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza, estio
sujeitos a flutwagdes de mercado efou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que poderdio gerar
perdas a0 Fundo e aos Quotistas, hipdteses em que o Cedente, a Administradora, o Custodiante ndo
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poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagio 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
amortizagio ou resgate de suas Quotas, nos termos deste Regulamento.

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

Artigo 22 Abaixo seguem, os riscos associados ao investimento no Fundo e aos Ativos
Financeiros e Direitos de Crédito.

{a) Efeitos da politica econdmica do Governe Federal. O Fundo, seus ativos, o Cedente ¢ 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 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 inflagio
compreendem controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e
limitagbes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condi¢o financeira e os
resultados do Cedente, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos
Financeiros do Funde, bem como a originagio e pagamento dos Direitos de Crédito
podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas governamentais, bem como
por: (i) flutuagbes das taxas de cAmbio; (ii) alteragbes na inflagdo; (iii) alteragdes nas
taxas de juros; (iv) alteracSes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos,
diplométicos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os mercados
internacionais,

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econbmica, 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 0s negécios, a condigio financeira ¢ os resultados do Cedente, bem como a
liquidacio dos Direitos de Crédito pelos respectivos devedores e eventuais garantidores.

(b) Investimento de baixa liquidez. Os fundos de investimento em direitos creditdrios sio um
novo ¢ sofisticado tipo de investimento no mercado financeiro brasileiro e, por essa razio,
com aplicagdo 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 creditérios ¢ a liquidez desse tipo de
investimento, inclusive a liguidez das Quotas do Fundo.

Ademais, ndo hi um mercado secunddrio desenvolvido para a negociacio de quotas de
fundos de mvestimento 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 alicnar seu investimento no mercado secunddrio. A baixa
liquidez do investimento nas Quotas pode implicar impossibilidade de venda das Quotas
ou venda a prego inferior ao seu valor patrimonial, causardo 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,
n&o constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos do
Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimdnio suficiente para a
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valorizagio das Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd inferior a meta
indicada 1o respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com
relacio a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao
préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(d) Amortizacio e resgate condicionado das Quotas. As tinicas fontes de recursos do Fundo
para efetuar o pagamento da amortizagio e/ou resgate das Quotas € a liquidagdo: (1) dos
Direito de Crédito pelos respectivos devedores; e (ii) dos Ativos Financeiros pelas
respectivas contrapartes. ApGs 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 amortizagio e/ou o
resgate, total ou parcial, das Quotas, o que poderd acarretar prejuizo aos Quotistas.

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito ¢
Ativos Financeiros ¢ aos mercados em que sio 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 espéeie de ativo. Considerando-se
a sujeigio da amortizagdo ¢/ou resgate das Quotas & liquidagio dos Direitos de Crédito
e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no pardgrafo acima, tanto a
Administradora quanto o Custodiante estio impossibilitados de assegurar que as
amortizagdes e/ou resgates das Quotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, nao
sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a
Administradora ¢ o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

{e) Liquidacio antecipada do Fundo e resgate de Quotas. O Regulamento prevé hipoteses
nas quais 0 Fundo poder ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer uma dessas
hipéteses, o Fundo pode ndo dispor de recursos para pagamento aos Quotistas.

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

o) Documentos Comprobatdrios. O Fundo, com a interveniéncia e anuéncia do Custodiante,
poderd, sem Onus para os Quotistas, terceirizar a custédia dos Documentos
Comprobatérios, sem afastar a responsabilidade do Custodiante nos termos da Instrugéo
CVM 356. Embora o Custodiante ¢ o Fundo tenham o direito contratual de acesso
irrestritc aos referidos Documentos Comprobatérios, a guarda de tais documentos por
terceiros pode representar uma limitagio ao Fundo de verificar a devida originagio e
formalizagiio dos Direitos de Crédito e de realizar a cobranga, judicial ou extrajudicial,
dos Direitos de Crédito vencidos ¢ nio pagos.

(g) O Custodiante realizara auditoria periédica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatérios dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, para verificar a sua
regularidade. Uma vez que essa auditoria € realizada apds a cessdo dos Direitos de
Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo poderd conter Direitos de Crédito cujos
Documentos Comprobatérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno
exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de
Crédito.
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() Cobranca judicial dos Direitos de Crédito. Os custos incorridos com os procedimentos
judiciais ou extrajudiciais necessdrios & cobranca dos Direitos de Crédito de titularidade
do Fundo e & salvaguarda dos direitos, das garantias e das prerrogativas dos Quotistas sdo
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 XXII
deste Regulamento. A Administradora e o Custodiante ndo sao responsaveis, em conjunto
ou isoladamente, pela adocdo ou manutengio dos referidos procedimentos, caso os
titulares das Quotas Sentores deixem de aportar 0s recursos necessdrios para tanto, nos
termos do Capitulo XVII do Regulamento.

(i) Necessidade de aprovacio dos titulares de Quotas Subordinadas nas deliberacoes da
Assembléia Geral. O Paragrafo Unico do Artigo 74 deste Regulamento estabelece a
necessidade de aprovagiio dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas em
determinadas deliberacBes da Assembléia Geral, incluindo, sem limitagGes: (i) aumento
das despesas e encargos ordindrios do Fundo, inclusive a contratagdo de prestadores de
servigos e assuncio de despesas nfio expressamente previstas no Regulamento, salvo se o
aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar, (ii) aprovar a aquisigdo de Direitos
de Crédito representados por (a) CCB, (b) Debéntures, e (c) Letras de Crédito Imobilidrio
~ LCls, acima do limite estabelecido no caput do Artigo 14 deste Regulamento; (iii)
aprovar a substituicio do Custodiante, do Gestor, da Empresa de Consultoria
Especializada. da Agéncia de Classificagio de Risco e da Empresa de Auditoria, ¢ (iv)
aprovar qualquer alteragio do Regulamento e dos demais Documentos da Operagao,
observado o disposto na hipétese da alinea (¢) do Pardgrafo Unico do Artigo 11 deste
Regulamento. Tal direito dos titulares das Quotas Subordinadas € mais amplo do que a
regra geral de quorum de deliberagiio nas assembléias gerais de quotistas prevista no
artigo 29 da Instrugio CVM 356, que estabelece que as deliberagdes sdo tomadas pela
maioria de quotas dos quotistas presentes na assembléia geral. Referido direito dos
titulares das Quotas Subordinadas pode impedir a aprovacio de matérias essenciais aos
interesses dos fitulares das Quotas Seniores, o que pode afetar negativamente o
funcionamento do Fundo, causando prejuizo aocs titulares das Quotas Seniores.

(j)) = Risco de mercado. O desempenho dos Ativos Financeiros que compdem a carteira do
Fundo estd diretamente ligado a alteragbes nas perspectivas macroeconémicas de
mercado, o que pode causar oscilagdes em seus precos. Tais oscilagdes também poderio
ocorrer em fungdo de alteracdes nas expectativas do mercado, acarretando mudangas nos
padroes de comportamento de pregos dos ativos. As referidas oscilagdes podem afetar
negativamente o desempenho do Fundo, e conseqiientemente a rentabilidade das Quotas.

(k) 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 scus compromissos, conforme contratados. Alteragbes no
cendrio macroecondmico que possam comprometer a capacidade de pagamento, bem
como alteragdes nas condigfes financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na
percepeio do mercado acerca de tais investidores ou da qualidade dos créditos, podem
trazer impactos significativos aos precos ¢ liquidez dos ativos desses emissores,
provocando perdas para o Fundo ¢ para os Quotistas. Adicionalmente, a falta de
capacidade e/ou disposicio 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 com o fim de recuperar os seus
créditos.

() Risco decorrente da precificacio dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do Fundo
serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro ¢
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avaliacdo conforme regulamentagio em vigor. Referidos critérios, tais como os de
marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-marker™), poderdo causar
varlagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resuitando em aumento
ou reducéo do valor das Quotas.

{m) Risco de ndo originacdo de Direitos de Crédito. A Empresa de Consultoria Especializada
€ a responsavel pela selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo,
sendo que nenhum Direito de Crédito poderi ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o
Regulamento, se ndo forem previamente analisados e selecionados pela Empresa de
Consultoria Especializada. Apesar de o Regulamento do Fundo prever Eventos de
Avaliacio e Eventos de Liquidacio relativos a rentincia, substituicio ou outros eventos
relevantes relacionados 4 Empresa de consultoria Especializada, caso exista qualquer
dificuidade da Empresa de Consultoria Especializada em desenvolver suas atividades de
analise e selecdo de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderio ser
adversamente afetados.

(n) Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concessdo do crédito. O
Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de muiltiplos Cedentes. Tais
Cedentes ndo sio previamente conhecidos pelo Fundo, pela Empresa de Consultoria
Especializada, pela Administradora ¢fou pelo Custodiante, de forma que eventuais
problemas de natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos devedores dos
Direiios de Crédito podem ndo ser previamente identificados pelo Fundo, pela Empresa
de Consultoria Especializada, pela Administradora ¢/ou pelo Custodiante. Caso o0s
Direitos de Crédito ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos devedores em
decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o devedor e o respectivo
Cedente, tais come (1) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolugio do produte que
resulte no cancelamento da respectiva venda e o respectivo Cedente ndo restitua ao Fundo
0 montante em moeda corrente nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de
Crédito, os resultados do Fundo poderio ser afetados negativamente.

{0) Risco decorrente de cventuais restricdes de natureza legal ou tegulatéria, A cessio de
crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial efou administrativa,
afetando negativamente o patrimdnio do Fundo. Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo
serdo originados por operagies de natureza financeira, industrial, comercial e de prestagio
de servigos entre os Cedentes e seus devedores. Os contratos ¢ 0s demais documentos que
formalizam tais relagBes podem apresentar vicios questiondveis juridicamente, podendo
ainda apresentar imegularidades de forma ou conteddo. Assim, poderia ser necessdria
decisdo judicial para efetivagiio do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
devedores, ou ainda poderia ser proferida decisio judicial desfavordvel. Em qualquer
caso, 0 Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela auséncia de
recebimento de recursos.

(p) Risco dos Direitos de Crédito serem alcancados por obrigactes dos Cedentes. H4 o risco
dos Direitos de Crédito serem alcangados por obrigacdes dos Cedentes caso as cessdes
tenham ocorrido em fraude a credores ou em fraude 2 execugdio. Cabe A Empresa de
Consultoria Especializada responsdvel pela andlise e selecio dos recebiveis minimizar
tais riscos ndo indicando recebiveis de Cedentes que estejam sendo acionados
judicialmente por dividas vencidas e nfo pagas ou cujos nomes constem em bancos de
dados de devedores inadimplentes,

() Risco decorrente dos critérios adotados pelos originadores/cedentes ou pela Empresa de
Consulioria Especializada para concessdo de crédito. E o risco decorrente de falhas, falta
de rigor ou liberalidade na concessdo de crédito pelos originadores/cedentes a seus
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clientes, ja que € impossivel controlar ou impor regras para concessio desses créditos em
razao (i) do grande mimero de originadores e também de devedores/sacados, e {i1) do
risco relativo aos critérios de andlise de crédito utilizados pela Empresa de Consultoria
Especializada dos devedores e Cedentes no momento da aquisi¢io dos Direitos de Crédito
pelo Fundo.

CAPITULO VII - DIREITOS DE CREDITO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 23 Os Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo serdo originados por
operagbes de natureza financeira, industrial, comercial e de prestagio de SETvIgos.

Pardgrafo 1° O Fundo ird adquirir Direitos de Crédito de empresas com sede no Brasil,
indicadas ¢ aprovadas pela Empresa de Consultoria Especializada, originados da seguinte forma:

(a) resultante de operagdes de crédito de qualquer modalidade, representadas por Cédula de
Crédito Bancério (“CCB™), cedidos por qualquer instituiciio financeira;

(b) resultante de emissdes piblicas ou privadas de Debéntures de companhias abertas ou
fechadas, atuantes nos segmentos discriminados no caput deste Artigo; e

(©) resultantes de operagbes de crédito imobilidrio, representadas por Letras de Crédito
Imobilidrio (“LCI”), lastreadas por créditos imobilidrios garantidos por hipoteca ou por
alienacio fiduciria de coisa imével.

Pardgrafo 2° O Fundo ndo poderd atuar como originador dos proprios Direitos de Crédito a
serem adquiridos. Desta forma sempre que os Direitos de Crédito identificados nos itens {a) a (c) do
paragrafo anterior forem negociados em bolsa ou mercado de balcio organizado a sua aquisigio pelo
Fundo serd realizada no mercado secunddrio e nunca em ofertas primdrias.

Parfgrafo 3°  Os segmentos econdmicos de origem dos Direitos de Crédito serdo considerados
como tal, com base na Classificacio Nacional de Atividades Econdmicas ~ Fiscal fo “CNAE-Fiscal™) dos
Cedentes, conforme atualizada pela Comissdo Nacional de Classificagdo do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica — IBGE.

Pardgrafo 4°  Os Direitos de Crédito serdo representados por contratos, instrumentos, escrituras
€ quaisquer outros documentos que formalizem a constitui¢ao dos Direitos de Crédito, comprovando
assim, a efetiva concluso do negécio originador, e suas respectivas garantias reais ou fidejussorias, e
airda, comprovando que os Direitos de Crédito nio se enquadram nas especificacdes do Artigo 40, §8°, 1
da Instrugiio CVM 356 (os “Documentos Comprobatdrios™).

Pardgrafo 5° A politica de concessdo dos créditos ficard a cargo da Empresa de Consultoria
Especializada, que € a tnica responsavel pela andlise e selec@io dos Direitos de Crédito a serem adquiridos
pelo Funde (na forma do §6° abaixo), e tecnicamente capacitada para realizar a avaliacio da capacidade
econdmica dos Cedentes, bem como dos respectivos devedores dos Direitos de Crédito.

Pardgrafo 6° A avaliagdo pela Empresa de Consultoria Especializada da capacidade econémica
dos Cedentes e dos devedores dos Direitos de Crédito seré realizada a partir da andlise de ficha cadastral e
das documentagdes obtidas em consultas de mercado, utilizando-se, conforme o caso:

(1) comprovante de inscri¢do e de situagfio cadastral dos devedores dos Direitos de Crédito
no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas;
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{ii) demonstracdes financeiras;

(iii) consultas a centrais de informagio de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, para
verificagbes acerca da existéncia de cheques sem fundo ou protestos realizados nos
dltimos 5 anos e da exisiéneia de execugdes judiciais. Poderd haver a liberagio do crédito
caso (1) o total de cheques sem fundo ou protestos nio represente mais de 2% (dois por
cento) do capital social da pessoa juridica avaliada, e (ii) seja constatado execugdes fiscais
apenas:

(iv) informagdes obtidas junto a fornecedores; e
(v) o histdrico dos devedores dos Cedentes.

Artigo 24 O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de
Aquisi¢io e Pagamento, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade (os “Critérios de

Elegibilidade™):

(a) os Direitos de Crédito devem ser representados por (i) CCB originadas em operagio de
crédito celebrada entre o emitente da CCB ¢ o Cedente, (i} Debéntures, (iii) LCI,
{iv) duplicatas; ou (v) cheques; e

(b) 0 prazo de vencimento dos Direitos de Crédito deve ser de, no miaximo, 1095 (um mil e
noventa e cinco) dias, contados da data da formalizacdo da respectiva cessio.

Parigrafo {°  Sem prejuizo do disposto na alinea (b) acima, o Fundo ndo poderd adquirir
Direitos de Crédito com prazos de vencimento superiores ao prazo de resgate das Quotas Seniores em
circulacdo.

Pardgrafo 2° A verificacdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de
Elegibilidade serd de responsabilidade do Custodiante. A Empresa de Consultoria Especializada devera
enviar & Administradora e ao Custodiante a relagio dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, para que
o Custodiante proceda & verificagio do enquadramento de tais Direitos de Crédito aos Critérios de
Elegibilidade.

Pardgrafc 3°  Além de atenderem aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Artigo 23, os
Direitos de Crédito devem atender, ainda, as seguintes condiges adicionais (as “Condicdes Adicionais”™):

(1 0s Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI devem ser originarios
de pessoas juridicas com receita bruta anual de, no minimo, R$6.000.000,00 (seis milhdes
de reais);

(i1) os Direitos de Crédito devem ser origindrios de pessoas juridicas que obtiveram lucro
operacional no minimo em um dos trés exercicios anteriores a Data de Aquisicio ¢
Pagamento;

(i)  os Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCT devem ser adquiridos
peto Fundo pelo preco de emissdo; sendo certo que os Direitos de Crédito adguiridos
posteriormente & sua emissdo, serdc adquiridos pelo preco de emissdo, acrescidos dos
rendimentos auferidos pela taxa de remuneragio original do Direito de Crédito até a Data
de Aquisi¢io (“PU par”);

(iv) os Direitos de Crédito devem contar com garantia, real ou fidejusséria, em valor
correspondente a 100% da obrigacio principal;
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(v) os Direitos de Crédito devern ser aprovados pela Empresa de Consultoria Especializada.

{(vi) os Direitos de Crédito representados por duplicatas e cheques devem possuir prazo de
vencimento de, no maxirno, 180 (cento e oitenta) dias contatos da data da formalizagao da
cessao; e

(vii)  os Direitos de Crédito que resultem de operagdes realizadas nos segmentos mercantil,
industrial e de prestagio de servigo, devem ser representadas por duplicata ou cheques.

Pardgrafo4° A verificagio das Condi¢Bes Adicionais estabelecidas no Pardgrafo 3° acima
ficardo a cargo do Gestor.

Pardgrafo 5° A guarda dos Documentos Comprobatdrios dos Direitos de Crédito serd efetuada
conforme o disposto neste Regulamento, especialmente, em seus Artigo 19, Pardgrafo Unico e Artigo 63,
alineas (h) e (c).

Pardgrafo 6° A cobranga dos Direitos de Crédito serd feita de acordo com a Politica de
Cobranca descrita no Anexo Il a este Regulamento.

Artigo 25 Pela aquisicio de cada Direito de Crédito, serd pago pelo Fundo ao Cedente, em
moeda corrente nacional, o Preco de Aquisicio (“Prego de Aquisicdo”), apurado de acordo com a seguinte
formula:

PADC= ___ VDC
[a+TDy>]
Sendo:
PADC = Preco de Aquisicdo de cada Direito de Crédito.

VDC = Valor Nominal de cada Direito de Crédito.

TD = Taxa de juros no periodo “N”, referenciada pela curva de emissdo do Direito de Crédito e
expressa em base de 252 dias ttels

N = ndmero de dias tteis entre a data de vencimento do Direito de Crédito e a data de aquisicao,
incluindo-se na contagem o 1° dia e excluindo-se o dltimo dia do respectivo periodo.

CAPITULQ VIII - TAXA DE ADMINISTRACAQ E ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 26 A Administradora e a Empresa de Consultoria Especializada receberdo, pela
prestacio de servicos ao Fundo, a titulo de taxa de administragio, o percentual anual de 0,65% (sessenta e
cinco centésimos por cento) e 1% (um por cento) respectivamente, sobre o valor do patrimdnio liquido do
Fundo, apurados diariamente e cobrados mensalmente, sendo calculada ¢ provisionada todo dia 1itil
(“Taxa de Administracfo™), conforme a seguinte férmula:

TA = {[{tx + REC)252/1060}} x PL(D-1)

onde:
TA: Taxa de Administraciic
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tx: Remuneragio da Administradora de 0,65% a.a. (sessenta e cinco centésimos por cento)

PL(D-1): Patriménio Liquido do Fundo no dia dtil imediatamente anterior & data de

pagamento.
REC: Remuncracio da Empresa de Consultoria Especializada de 1% a.a. (um por cento).

Parigrafo 1° A Taxa de Administragio serd paga no quinto dia Gtil do més subseqiiente a sua
apuracio e provisionamento. O Fundo pagard diretamente 2 Empresa de Consultoria Especializada a
parcela da Taxa de Administragio que lhe cabe nos termos do caput deste Artigo 26,

Paragrafo 2°  Adicionalmente, o Gestor e a Empresa de Consultoria Especializada fardo jus ao
recebimento de uma taxa de performance equivalente a 30% (trinta por cento) da valorizagio da Quota
Subordinada do Fundo que exceder 100% (cem por cento) da taxa média de captagio em CDI -
Certificados de Depdsitos Interfinanceiros Extra-Grupo (“Taxa de Performance”), divulgada pela CETIP,
em cada perfodo de apuragio, i razio de 50% (cingiienta por cento) para o Gestor e 50% (cinqlienta por
cento) para a Empresa de Consultoria Especializada, ji deduzidas todas as demais despesas do Fundo,
inclusive a Taxa de Administracio prevista no caput deste artigo.

Pardgrafo 3° A Taxa de Performance serd apropriada diariamente e paga semestralmente, em
até 5 (cinco) dias tteis apds o encerramento de cada periodo de apuragdo, corrigida na forma do parigrafo
anterior; observado que (i) o primeiro perfodo de apuracio da Taxa de Performance terd inicio na data da
primeira subscricio de Quotas do Fundo, e (ii) sempre gue houver amortizagio de Quotas Subordinadas, a
Taxa de Performance serd excepcionalmente apurada e provisionada no Patrimdnio Liguido do Fundo e
paga semestralmente.

Pardgrafo 4° Apds o pagamento da primeira Taxa de Performance, o Gestor € a Empresa de
Consultoria Especializada somente farfio jus ao recebimento da Taxa de Performance quando a
valorizacdo da Quota Subordinada for superior & do tltimo pagamento da Taxa de Performance, ou seja,
serd utilizado o conceito de “linha d’agua”.

Pardgrafo 5° A Administradora nio receberd Taxa de Performance, nem qualquer outra
remuneracio, além daquela prevista no caput deste Artigo.

Parigrafo 6° A remuneracio devida 4 Empresa de Consultoria Especializada serd paga
diretamente pelo Fundo, recebendo parcela da Taxa de Administracio e da Taxa de Performance
conforme disposto neste Artigo. A Empresa de Consultoria Especializada nao receberd nenhuma outra
remuneracao além daquelas estabelecidas acina.

Artigo 27 Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administragio e da Taxa de
Performance, as seguintes despesas (os “Encargos do Fundo™):

{(a) taxas, impostos ou contribuigdes federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(b) despesas com impressio, expedico e publicagao de relatdrios, formulérios ¢ informagdes
periddicas previstas no Regulamento ou na regulamentacio pertinente;

(©) despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicagdo aos
(Quotistas;

(d) honordrios € despesas devidos i contratagio dos servigos da Empresa de Auditoria;

(e} emolumentos e comissdes pagos sobre as operagdes do Fundo, os quais deverdo sempre
observar condicdes e pardmetros de mercado;
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() honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacio, caso o mesmo venha a ser
vencido;

(g) quaisquer despesas inerentes & constituicio ou liquidacdo do Fundo ou a realizacio de
Assembléia Geral;

(h) taxas de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;

(1) despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcdo organizado,
conforme a legislacio aplicdvel;

) despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura e manutencdo da Conta do
Fundo;

(k) despesas com ¢ profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas, na forma do inciso I do art. 31 da Instrugio CVM 356; e

(h despesas com a contratacio da Agéneia de Classificagio de Risco.

Pardgrafo Unico Quaisquer despesas nio previstas neste Capitulo como Encargos do

Fundo correrdo por conta da Administradora.

CAPITULO IX - QUOTAS

Artigo 28 O Fundo poderd emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado que:

(a) nenh\_ml Evento de Liquidagdo tenha ocorrido ou caso algum evento de avaliacio esteja
em vigor;

®) 0 respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro; e

(c) a Administradora deverd obter manifesta¢io favordvel & emissfio de novas Quotas

Seniores dos Quotistas reunidos em Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do
Capitulo XXII deste Regulamento.

Pardgrafo 1° Cada emissio de séries de Quotas Seniores pelo Fundo deverd ser,
necessariamente, precedida do preenchimento do suplemento da respectiva série, na forma do Anexo Il a
este Regulamento, o qual deverd conter as seguintes informages relativas a série: quantidade de Quotas
Seniores, Data de Emissdo, Amortizagio Programada (se for o caso), Data de Resgate e meta de
remuneragio prioritaria da respectiva série de Quotas Seniores (o “Suplemento™.

Paragrafo 2° As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes comuns:

(a)

(b}
(c)

prioridade de amortizacao e/ou resgate em relacdo is Quotas Subordinadas, observado o
disposto neste Regulamento;

Valor Unitdrio de Emissdo a ser fixado no respectivo Suplemento de Emissio;
valor umtario calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de

integralizagfio, amortizaco ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 35
deste Regulamento; e
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(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Quota Sénior corresponderd 1 (umy) voto.

Pardgrafo 3° O valor total das Quotas Seniores ¢ equivalente ao somatério do valor das Quotas
Seniores de cada série, ou o produto da divisdoe do patrimdnio liquido pelo nimero de quotas seniores, dos
dois o menor.

Pardgrafo 4°  As Quotas Seniores serdo distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta)
dias corridos contados da data da publicacfio do andncio de inicio da respectiva série.

Pardgrafo 5° Fica autorizado o cancelamento do saldo nio colocado das Quotas Seniores
emitidas pelo Fundo.

Artigo 29 O Fundo emitird Quotas Subordinadas, a serem colocadas em uma ou mais
distribuicdes, sendo que deverd ser mantido em circulagdo um ndmero indeterminado de Quotas
Subordinadas de forma a observar o Indice Colateral e a Razio de Garantia, conforme disposto neste
Regulamento,

Pardgrafo 1°  As Quotas Subordinadas 18m as seguintes caracterfsticas, vantagens, direitos ¢
obrigacdes:

(a) subordinam-se s Quotas Seniores para efeito de amortizagio e resgate observado o
disposto neste Regulamento,

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em
circulagio, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito, observado o disposto no
Capitulo X1 deste Regulamento;

(c) Valor Unitirio de Emissio de R$ 100.000,00 (cem mil reais) na 17 emussfio de Quotas
Subordinadas, sendo que as Quotas Subordinadas emitidas posteriormente terfio seu Valor
Unitdrio de Emissdo calculado com base na alinea (d) abaixo;

(d) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizacio, amortizacio ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 36
deste Regulamento;

(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacic nas Assembléias
Gerais, sendo que a cada Quota Subordinada corresponderd 1 (um) voto; e

() € expressamente vedado qualquer tipo de subordinagiio ou tratamento ndo igualitario entre
os titulares de Quotas Subordinadas.

Pardgrafo 2° Apds o encerramento da primeira distribuicio de Quotas Subordinadas, a
Administradora poderd realizar nova distribuigio de Quotas Subordinadas, em nimero indeterminado,
mediante anuéneia de 100% (cem por cento) dos titulares das Quotas Subordinadas.

Pardgrafo 3°  Caso os titulares das Quotas Subordinadas alienem, a qualquer momento, suas
Quotas a terceiros, seja total ou parcialmente, a Administradora deverd convocar imediatamente uma
Assembléia Geral para que os Quotistas deliberem sobre a permanéncia ou substituicdo do Gestor e da
Empresa de Consultoria Especializada.

Pardgrafo 4°  Caso os Quotistas deliberem pela substituicio do Gestor ou da Empresa de
Consultoria Especializada, nos termos do Pardgrafo 3° acima, estes uitimos continuardo obrigados a
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prestar servicos ao Fundo até que a nova Empresa de Consultoria Especializada ou Gestor venha a lhes
substituir, o que deverd ocorrer no prazo maximo de 90 (noventa) dias, contados da data de realizac@o da
Assembliéia Geral.

Artigo 30 As Quotas sio transferfveis e terfo a forma escritural, permanecendo em contas
de depdsito em nome de seus titulares.

Artigo 31 As Quotas poderio ser objeto de resgate antecipado na hipdtese de ocorréncia de
qualguer Evento de Liquidacio.

CAPITULO X - EMISSAQ, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

Artigo 32 As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas serio emitidas por seu valor
calculado na forma dos Artigos 35 ¢ 36 deste Regulamento, respectivamente, na data em que os recursos
sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, a disposi¢do do Fundo (valor da Quota
de D + 0), por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o
comprovante de depdsito como recibo de quitago.

Artigo 33 A condigdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de
conta de depdsito em nome do respectivo Quatista. Os Investidores Qualificados poderdo efetuar
aplicagGes de recursos no Fundo diretamente com a Administradora, observado o disposto no Artigo 32
acima e as normas e regulamentos aplicéveis.

Pardgrafo 1° Quando de seu ingresso no Fundo, cada Quotista dever4 assinar o Termo de
Adesdo ao Regulamento, e indicar um representante responsdvel e seu respectivo endereco de correio
eletrbnico para o recebimento das comunicagdes que lhe sejam enviadas pela Administradora nos termos
deste Regulamento.

Parigrafo 2°  No ato de subscricio de Quotas Seniores, o subscritor (1) assinard o boletim de
subscricio (que também serd assinado pela Administradora), e (ii) se comprometerd a integralizar as
Quotas subscritas via CETIP, ou por meio de qualquer outra forma de transferéncia de recursos autorizada
pelo BACEN, respeitadas as demais condiges previstas neste Regulamento.

Pardgrafo 3° O extrato da conta de depdsito emitido pelo Agente Escriturador serd o
documento habil para comprovar (1) a obrigagdo da Administradora, perante o Quotista, de cumprir as
prescrigbes constantes deste Regulamento e das demais normas aplicdvets ao Fundo; ¢ (ii) a propriedade
do nimero de Quotas pertencentes a cada Quuotista,

Artigo 34 Nao serfio cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora.

Artigo 35 A partir da I* Data de Emissdo de cada série de Quotas Seniores, seu respectivo
valor unitirio serd calculado todo dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de mtegralizacio,
amortiza¢do ou resgate, devendo corresponder a0 menor dos seguintes valores: (i) o Patriménio Liquido
dividido pelo nimero de Quotas Seniores em circulagdo; ou (ii) o valor unitsrio da Quota Sénior no dia
atil imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade
prioritdria estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

Pardgrafo ]°  Os critérios de determinagio do valor das Quotas Seniores, definidos no caput
deste Artigo, t&m como finalidade definir qual a parcela do Patriménio Liquido que deve ser
prioritariamente alocada aos titulares das Quotas Seniores na hipétese de amortizacio &/ou resgate de suas
Quotas, e ndo representam ¢ nem devem ser considerados, em hipétese alguma, como promessa ou
obrigacio legal ou contratual de remuneracdo por parte da Administradora, do Fundo ou do Custodiante.
Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus, em
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hipdtese, alguma, quando da amortizacic ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor
de tais Quotas, na respectiva Data de Amortizagdo ou Data de Resgate, o que representa o limite maximo
de remuneragio possivel para essa classe de Quotas.

Pardgrafo 2° Em todo dia (i, apdés a incorporagdo dos resultados descritos no caput deste
Artigo nas Quotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizacio da carteira do Fundo no
periodo serd incorporado as Quotas Subordinadas.

Artigo 36 A partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Subordinadas, seu valor unitdrio serd
calculado todo dia (itil, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizagdo, amortizagdo ou resgate,
devendo corresponder ao valor do Patriménio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em
circulagdo, dividido pelo nimero de Quotas Subordinadas em circulagio na respectiva data de célculo.

CAPITULOQ XI - AMORTIZACAQ E RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 37 As Quotas Seniores de cada série serfio resgatadas integralmente pelo Fundo nas
respectivas Datas de Resgate, observado o previsto neste Capituto,

Artigo 38 Sem prejuizo do previsto no Artigo 39 abaixo, o Fundo poderd realizar
Amortizagbes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores a ser emitida, de acordo com as
condigtes estabelecidas no respective Suplemento.

Artigo 39 Observada a ordem de alocagic dos recursos prevista no Artigo 59 deste
Regulamento, e desde que o Patrimdnio Liguido permita ¢ o Fundo tenha disponibilidades para tanto, a
Assembléia Geral poderd determinar alteracdes nas Amortizagdes Programadas de uma ou mais séries
especificas de Quotas Seniores em circulagdo, nas datas e valores a serem estipulados na referida
Assembléia Geral.

Artigo 40 Observado o disposto no artigo 57 deste Regulamento, os titulares das Quotas
Subordinadas poderdo requerer 3 Administradora a amortizacio parcial de suas Quotas.

Artigo 41 A Administradora deverd constituir reserva para pagamento das amortizagdes das
Quotas Seniores (“Reserva de Amortizagdo™). Para tanto, a Administradora deverd interromper a
aquisi¢do de novos Direitos de Crédito, de modo que:

(i) a partir de 30 (trinta) dias corridos antes de cada Data de Amortizagio de Quotas
Seniores, e até€ 15 (quinze) dias corridos antes de cada Data de Amortizagio de Quotas
Seniores, o Fundo sempre mantenha em Disponibilidades (liquidas de quaisquer
impostos, taxas, contribuicdes, encargos ou despesas de qualquer natureza) soma
equivalente a no minimo 50% (cinglienta por cento) do valor futuro estimado da
respectiva amortizagio; ¢

(i) a partir de 15 (quinze) dias corridos antes de cada Data de Amortizacio de Quotas
Seniores, e até a data da efetiva amortizacio, o Fundo sempre mantenha em
Disponibilidades (liquidas de quaisquer impostos, taxas, contribuigdes, encargos ou
despesas de qualquer natureza) soma equivalente a 100% (cem por cento) do valor futuro
estimado da respectiva amortizagdo.

Artigo 42 Uma vez constituida a Reserva de Amortizagio, a Administradora poderd adquirir
novos Direitos de Crédito. Caso, uma vez constituida, a Reserva de Amortizacio deixe de atender ao
disposto no Artigo 41 acima, a Administradora deverd interromper imediatamente a aquisiciio de novos
Dircitos de Crédito, com vistas 4 recomposigio da Reserva de Amortizacio.

20



o, DFICIAL DE RLT.D. ARIVADS
M MICRGFILHE %o.1.900.58¢

Artigo 43 Quando da execugdo dos procedimentos definidos neste Capitulo, a
Administradora devera priorizar a aquisicio de ativos cujas datas de vencimento ou de resgate ou sua
liquidez de mercado permitam o pagamento tempestivo das amortizagGes, sempre observada a politica de
investimento definida neste Regulamento,

CAPITULO XII - PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Artigo 44 Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 59 deste
Regulamento, bem como a ordem de prioridade prevista nos Artigos 28, §2°, ¢ 29, §1° deste Regulamento,
a Administradora deverd transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos
titulares das Quotas Seniores, em cada Data de Amortizagdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos
montantes apurados conforme os Artigos 35 e 36 deste Regulamento, e (ii) aos titulares das Quotas
Subordinadas na hipétese prevista no Artigo 56 deste Regulamento ou apds o resgate integral das Quotas
Seniores, nos montantes apurados conforme o Artigo 36 deste Regulamento.

Paragrafo 1° A Administradora efetuard o pagamento das amortizagbes ou resgates de Quotas
por meio de qualquer forma de transferéneia de recursos autorizada pelo BACEN.

Parigrafo 2°  Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares
das Quotas, quando de sua amortizacio 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.

Pardgrafo 3°  Os pagamentos scrio efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipdtese
prevista no Artigo 55 deste Regulamento, em Direitos de Crédito.

Pardgrafo4°  Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas nio seja um dia util,

a Administradora efetuard o pagamento no dia Gtil imediatamente subsegiiente, sem qualquer acréscimo
a0s valores devidos.

CAPITULO XIII - NEGOCIACAQ DAS QUOTAS

Artigo 45 As Quotas Seniores serdo registradas para negociacio na CETIP, a qual efetuard a
liquidagdo da distribuigdo, observado que: (1} os Quotistas serdo responsdveis pelo pagamento de todos os
custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Quotas; e (ii) caberd
exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negocia¢io assegurar que os adquirentes das Quotas
sejam Investidores Qualificados.

Pardgrafo Unico Na hipétese de negociagiio de Quotas, a transferéncia de titularidade para
a conta de depdsito do novo Quotista € o respectivo pagamento do prego serd processado pelo Agente
Escriturador somente apds a verificacio, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da condigio de
Investidor Qualificado do novo Quotista.

CAPITULO XIV - METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 46 Observadas as disposigdes legais aplicdveis, os Direitos de Crédito devem ser
registrados pelo valor efetivamente pago.

Atrtigo 47 Os Direitos de Crédito adquiridos com a intengdo de serem mantidos até o
respective vencimento deverdo ser classificados como “titulos mantidos até 0 vencimento” ou marcados
pela curva por ndo terem mercado para negociagio. Os demais ativos deverdo ser classificados na
categoria “titulos para negociagio”.
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Pardgrafo Unico Os ativos do Fundo classificados na categoria “titulos mantidos até o
vencimente” serio avaliados pelos respectivos custos de aquisi¢io, acrescidos dos rendimentos auferidos,
computando-se a valorizagio em contrapartida 4 adequada conta de receita ou despesa, no resultado do
periodo.

Artigo 48 Os Ativos Financeiros deverfio ser registrados ¢ 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, ¢ aplicaveis aos fundos de investimento em direitos creditdrios.

Pardgrafo Unico Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicacao
dos critérios estabelecidos neste Regulamento, serdo registrados em contrapartida 4 adequada conta de
receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contéabil.

Artigo 49 Os Direitos de Crédito vencidos e nio pagos deverdo ser provisionados de acordo
com o disposto no Plano Contdbil, sendo admitida a reversdo da respectiva provisdo, desde que por
motivo justificado subsegiiente ao que levou a sua constitui¢do, limitada ao seu respectivo valor,
observado o previsto no Artigo 50 abaixo.

Artigo 50 Observado o previsto no Artigo 49 acima, as perdas e provisdes com os Direitos
de Crédito serdo reconhecidas no resultado do periodo conforme as regras e procedimentos definidos na
Resolucio do Conselho Monetdrio Nacional n° 2.682, de 21 de dezembro de 1999. 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 ao que
levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

Parigrafo Unico A provisdo para devedores duvidosos (“PDD™) atingird os demais Direitos de
Créditos do mesmo devedor inadimplente, ou seja, serd estabelecido um valor adicional de provisio,
mesmo que ainda ndo conhecidas por se referirem a Direitos de Crédito a vencer, mas comuns a0 mesmo
devedor, ocorrendo, assim, o chamado “efeito vagio”.

CAPITULO XV - EVENTOS DE AVALIACAQ E EVENTOS DE LIQUIDACAQ

Artigo 51 Sao considerados eventos de avaliacio do Fundo (os “Eventos de Avaliacio”)
quaisquer dos seguintes eventos:

{(a) caso o Indice Colateral e/ou a Razdo de Garantia nio sejam atendidos dentro do prazo
estabelecido para o reenquadramento nos termos do Capitulo XVI deste Regulamento;

b) cessaciio pela Empresa de Consultoria Especializada e/ou pelo Gestor, a qualquer tempo ¢
por qualquer motivo, da prestacio dos servigos prestados ao Fundo;

{c) alteragdo dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de cobranga adotados pela
Empresa de Consultoria Especializada, sem prévia aprovacgio do Fundo;

(d) aquisi¢o reiterada pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade ou que ndo possuam os Documentos Comprobatdrios;

() decretagio de faléncia, deferimento de pedido de recuperagdo judicial ou extrajudicial,
bem como sujeicdo a regime de administracio tempordria, interven¢do ou liquidagéo,

judicial ou extrajudicial de qualquer Cedente ou do Gestor;

1)) rentincia da Administradora a administragio do Fundo;
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(g) resilicdo do Contrato de Custddia ou remincia do Custodiante;
(h) rendncia do Gestor;
(1) rentincia da Empresa de Consultoria Especializada;

() redugdo do nivel de classificacdo de risco das Quotas Seniores de qualquer série em
circulagido ao nivel “BBB-”;

(k) impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que atendam
aos Critérios de Elegibilidade;

{1y nao constitui¢do da Reserva de Amortiza¢do nos termos deste Regulamento;

(m)  ocorréncia de qualquer evento que, no entendimento da Administradora ou do Gestor,
gere risco potencial aos detentores de Quotas Seniores em circulagio;

(m) inobservincia, pela Administradora, de seus deveres e obrigagdes, previstos neste
Regulamento, verificado pelo Custodiante, pelo Gestor ou por titulares de Quotas
representando, ao menos, 5% (cinco por cento) das Quotas Seniores em circulagdo, desde
que, se notificado por estes para sanar ou justificar o descumprimento, nio o faga no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificagio;

(o) caso a Taxa DI seja maior ou igual a 125% (cento ¢ vinte ¢ cinco por cento) da Taxa DI
do Dia util imediatamente anterior;

(p) ocorréncia de extingdo, impossibilidade legal de aplicagdo, falta de apuragio ou de
divulgacdo de quaisquer dos indices ou pardmetros estabelecidos nos termos deste
Regulamento ¢ seus Suplementos para o cilculo do valor das Quotas Seniores, por prazo
superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos ou a 15 (quinze) Dias Uteis alternados,
durante um periodo de 18( (cento ¢ oitenta) dias imediatamente anterior 3 dltima data em

§ que ocorrer o evento, desde que nfio haja substituigio do indice por outro equivalente; e

(q caso o percentual de Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos apurado pelo Custodiante,
seja superior ao disposto na tabela abaixo:

At€ 30 dias 25% do Patrimonio Liquido do Fundo
De 31 a 90 dias 12% do Patriménio Liquido do Fundo
De 91 a 180 dias 8% do Patrimdnio Liguido do Fundo
Artigo 52 Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacio, serd convocada Assembléia Geral, nos

termos do Capitulo XXII, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razio do
respectivo Evento de Avaliagio, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagio do Fundo,
ou (ii) que 0 Evento de Avaliagio que deu causa 4 Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagio,
estipulando os procedimentos para a liquidagio do Fundo independentemente da convocagio de nova
Assembléia Geral, e aplicando-se o disposto no Pardgrafo 3° do Artigo 53 abaixo.

Paragrafo Unico Mesmo que o Evento de Avaliagio seja sanado antes da realizagio da

Assembléia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembléia Geral serd instalada e deliberard
normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagio do Fundo.
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Artigo 33 S0 considerados eventos de liquidagio antecipada do Fundo (os “Eventos de
Liguidacio™) quaisquer dos seguintes eventos:

(a) caso a Administradora deixe de convocar Assembléia Geral de Quotistas na hipétese de
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avatiagdo, no prazo de 10 (dez) dias;

(b}  cessagdo ou rendncia pela Administradora, a qualquer tempo & por qualquer motivo, da
prestagio dos servigos de administragio do Fundo previstos neste Regulamento, sem que
tenha havido sua substituicio por outra institui¢io, de acordo com os procedimentos
estabelecidos neste Regulamento;

(c) cessagio pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da presta¢do dos
servicos objeto do Contrato de Custédia, sem que tenha havido sua substituiciio por outra
institui¢fio, nos termos do referido contrato; e

(d)  cessagio pela Empresa de Consultoria Especializada ¢ pelo Gestor, a qualquer tempo € por
qualquer motivo, da prestagio dos servigos prestados ao Fundo, sem que tenha havido sua
substituicdo por outra institui¢do, nos termos do referido contrato.

Pardgrafo 1°  Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidacdo, a Administradora deverd dar
inicio aos procedimentos de liquidagio antecipada do Fundo definidos nos préximos Pardgrafos deste
Artigo.

Pardgrafo 2° Na hipdtese prevista no Pardgrafo 1° deste Artigo, a Administradora deverd
convocar imediatamente uma Assembléia Geral, a fim de que os titulares das Quotas Seniores deliberem
sobre os procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas,
assegurando-se, no caso de decisdo assemblear pela interrupgdo dos procedimentos de liquidagao
antecipada do Fundo, o resgate Quotas Seniores detidas pelos Quotistas dissidentes.

Pardgrafo 3°  Observada a deliberagio da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° deste
Artigo, o Fundo resgatard todas as Quotas Seniores compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em igualdade de
condigdes ¢ considerando o valor da participagdo de cada Quotista no valor total das Quotas Seniores em
circulagio, observados 08 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. serio imediatamente destinados 4 Conta do Fundo; e

©) observada a ordem de alocagio dos recursos definida no Capitulo XVII, a Administradora
debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das Quotas Seniores em
circulagio até o limite dos recursos disponiveis.

Artigo 54 Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Pardgrafo 3° do Artigo 53 acima,
serdo utilizados para o pagamento das Obrigagdes do Fundo de acordo a ordem de alocagao de recursos
prevista no Capitulo XVIL. Os procedimentos descritos no Pardgrafo 3° do Artigo 53 acima somente
poderdo ser interrompidos apés o resgate integral das Quotas Seniores, quando o Fundo poderd promover
o resgate das Quotas Subordinadas.

Pardgrafo Unico A deliberaciio pela nio liquidagio do Fundo, caso o Patriménio Liquido

do Fundo permita, serd tomada em primeira convocagdo pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda
convocagio, pela maioria das Quotas dos presentes.
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Artigo 55 Caso apés 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidagio e
observadas as deliberagdes da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 53 acima, o Fundo
nao disponha de recursos para o resgate integral das Quotas Seniores, serd constituido pelos titulares das
Quotas Seniores em circulagio um condominio nos termos do Artigo 1.314 ¢ ss. do Cédigo Civil, que
sucederd o Fundo em todos os seus direitos e obrigagdes, inclusive quanto 2 titularidade dos Direitos de
Crédito existentes na data de constituicio do referido condomfnio.

CAPITULO XVI - ENQUADRAMENTO AQ INDICE COLATERAL E/OU A RAZAQ DE
GARANTIA

Artigo 56 Desde a 1* Data de Emissao de Quotas Seniores até a tltima Data de Resgate, a
Administradora verificara, todo dia 1til se o {ndice Colateral e & igual ou superior a 120% (cento e vinte
por cento) e se a Razdo de Garantia € igual ou superior a 110% (cento e dez por cento).

Artigo 57 Caso o Indice Colateral scja inferior a 120% (cento e vinte por cento) efou a
Razo de Garantia seja inferior a 110% (cento e dez por cento), a Administradora deverd comunicar os
titulares de Quotas Subordinadas para que decidam se realizarao aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do Fundo ao Indice Colateral e/ou 4 Razio de Garantia, conforme aplicdvel, mediante a
emissio e subscricio de novas Quotas Subordinadas.

Pardgrafo Unico Caso os titulares das Quotas Subordinadas decidam que ndo realizario o
aporte adicional de recursos indicado no capur deste Artigo, ou niio enviem resposta 2 Administradora em
I5 (quinze) dias contados da comunicagio da Administradora prevista no capur deste Artigo, a
Administradora comunicard a Agéncia de Classificagio de Risco do desenquadramento do Fundo ao
Indice Colateral efou & Razio de Garantia, conforme o caso, observado o disposto no Artigo 51, alinea (a)
acima.

Artigo 58 Caso o Indice Colateral seja superior a 120 % (cento e vinte por cento) (o
“Excesso de Coberfura”), a Administradora poderd realizar a amortizacio parcial das Quotas
Subordinadas, até o limite do Excesso de Cobertura, mediante solicitagio dos respectivos Quotistas, desde
que nao tenha ocorrido ¢ esteja em curso qualquer Evento de Liquidagio.

Pardgrafo 1°  Para fins do previsto no capur deste Artigo, a Administradora deverd comunicar a
ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Quotas Subordinadas diariamente.

Pardgrafo 2° A Administradora deverd realizar a amortizagio parcial das Quotas Subordinadas
em alé 5 (cinco) dias lteis apds o recebimento da comunicagio dos Quotistas prevista no capur deste
Artigo.

Parigrafo 3° O montante do Excesso de Cobertura ndo utilizado para fins de amortizaciio de
Quotas Subordinadas, na forma desie Artigo, devers integrar o Patriménio Liguido do Fundo.

CAPITULQ XVII - ORDEM DE ALOCACAQ DE RECURSOS

Artigo 59 Diariamente, a partir da 1* Data de Emiss&o de Quotas Seniores e até a liquidagio
integral das Obrigagbes do Fundo, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para
atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia;

(a) pagamento dos Encargos do Fundo;

() provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a
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serem incorridos no més calenddrio imediatamente subseqiiente a0 més calenddrio em que
for efetuado o respectivo provisionamento;

(c) devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos termos
do Artigo 44 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizacao da série de Quotas
especifica;

(B provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidacao e
extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas

atividades; e

(e pagamento dos valores referentes 4 amortizacio e/ou ao res gate das Quotas Subordinadas.

CAPITULO XVIII - CUSTOS DE COBRANCA

Artigo 60 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacdo de seus
direitos e prerrogativas efou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros serfio de inteira responsabilidade do Fundo ou dos Quotistas, ndo estando a Administradora, a
Empresa de Consultoria Especializada, 0 Gestor ou o Custodiante de qualquer forma obrigados pelo
adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessirios a cobranga dos seus ativos. A
Administradora, a Empresa de Consultoria Especializada, o Gestor ¢ o Custodiante nio serio responsiaveis
por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honordrios advocaticios e pericials ou quaisquer
outros encargos relacionados com os procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo
Fundo em face de terceiros, os quais deverio ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos
Quotistas, observado o disposto no Artigo 61 abaixo.

Artigo 61 As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessérias
a preservagio dos direitos e prerrogativas do Fundo efou a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos
de Crédito e dos Atives Financeiros serfio suportadas diretamente pelo Fundo até o limite do valor das
Quotas Subordinadas em circulagio. 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
0 caso, serd por eles aportada diretamente ao Fundo por meio da subscrigiio e integralizagiio de série de
Quotas Seniores especifica, considerando o valor da participagdo de cada titular de Quotas Seniares no
valor total das Quotas em circulagio, na data da respectiva aprovagio. 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 precedimentos previstos neste Regulamento.

Pardgrafo 1°  Fica estabelecido que, observada a manutengio do regular funcionamento do
Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Fundo antes (i) do
recebimento integral do adiantamento a que se refere o caput deste Artigo; e (ii) da assungdo, 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 Empresa de Consultoria
Especializada, o Gestor e o Custodiante ndo serio responsaveis 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 necessirias A preservacdo de seus direitos e prerrogativas,
inclusive caso os Quotistas ndo aportem os recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo.

Pardgrafo 2°  As despesas a que se refere o capur deste Artigo sdo aquelas mencionadas na
alinea (f) do Artigo 27 deste Regulamento.

Pardgrafo 3°  Todos os valores aportados pelos Quotistas ao Fundo nos termos do caput deste

Artigo deverdo ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas,
impostos, contribui¢Ses e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais
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valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribui¢des (inclusive sobre movimentaces
financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermedidrios, independentemente de quem scja o
contribuinte e de forma que o Fundo receba as referidas verbas pelos seus valores integrais e originais,
acrescidos dos valores necessdrios para que o Fundo possa honrar integralmente com suas obrigagoes nas
respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou deducdio, sendo expressamente vedada
qualquer forma de compensacio.

CAPITULQO XIX CUSTODIANTE

Artigo 62 A atividade de custddia serd exercida pelo Deutsche Bank S.A. — Banco
Alemdo, com sede na cidade de Sio Paulo, Estado de Sio Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°
3.900, 13, 14 e 15 andares, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 62.331.228/0001-11 (o “Custodiante’™).

Artigo 63 Sem prejuizo dos demais deveres ¢ obrigaces estabelecidos no Contrato de
Custddia, o Custodiante serd responsdvel pelas seguintes atividades:

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

(b) fazer a custédia, a administragiio, a cobranga e/ou a guarda de documentacfio relativas aos
Direitos de Crédito ¢ demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

(c) receber e fazer a guarda e custédia fisica ou escritural dos documentos abaixo listados,
mantendo em arquivo fisico ou eletrénico a documentagio negocial e fiscal relativa a cada
operagdo realizada pelo Fundo, pelo prazo necessirio a0 atendimento da auditoria por
parte da Administradora, que ocorrerd, no maximo, anualmente:

(1) extratos da Conta do Fundo e comprovantes de pagamentos de valores
creditados;

(i relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia,
Contrato de Escrituracio e demais documentos relacionados as rotinas e aos
procedimentos definidos neste Regulamento e no Contrato de Custédia;

(i)  documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

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

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

(e) 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;

(H efetuar o recolhimento dos impostos incidentes sobre a rentabilidade auferida pelos
Quotistas, nos termos da legislaciio aplicivel, mediante instrugao da Administradora;

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

(h) elaborar e fornecer A Administradora os relatdrios e arquivos referentes (i) aos Direitos de
Crédito cedidos ¢ pagos ao Fundo, e (ii) a0s Direitos de Crédito que tenham sido
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adquiridos do Fundo por qualquer comprador em razio do exercicio do direito do Fundo;
e

realizar auditoria por amostragem, 0o minimo trimestral, nos Documentos
Comprobatdrios, de forma a verificar a regularidade dos Documentos Comprobatérios e o
cumprimento das obrigagGes do Gestor com relacio 2 guarda e organizagdo dos
Documentos Comprobatdrios nos termos do Contrato de Custédia.

Os parimetros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificagio de devedores que
enscjardo a verificagio do lastro por amostragem serdio definidos de acordo com os
seguintes procedimento:

1. O Custodiante analisard trimestralmente a documentagio que evidencia o lastro dos
Direitos de Crédito, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base serd
selecionada uma amostra aleatéria simples para a determinacfio de um intervalo de
confian¢a para a propor¢io de eventuais falhas, baseado numa distribuicdo binomial
aproxmmada a uma distribui¢do normal com 95% (noventa e cinco por cento) de nivel de
confianga, visando uma margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de
quem sejam os Clientes dos respectivos Direitos de Crédito selecionados;

2. O escopo da andlise da documentagiio que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito
contempla a verificacdo da existéncia dos Documentos Comprobatdrios correspondentes;
Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obtencéio de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Selegio de uma amostra de acordo com a férmula abaixo;

2.3 - Verificagio fisica dos contratos devidamente formalizados junto ao Fiel
Depositirio,

2.4 - Verificagio da documentagio acessoria representativa dos Direitos de
Crédito (identificaco pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de
entrega de mercadorias, etc.);

2.5 - Verificagio do registro de gravame do bem objeto do financiamento;

2.6 - Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranga administrativa para
recebiveis vencidos e nfo liquidados;

2.7 - Verificagio das condi¢des de guarda fisica da documentacio comprobatdria
Junto ao Fiel Depositirio.

3. Para a execugiio da andlise da documenta¢do que evidencia o lastro dos Direitos de
Crédito, o Custodiante, scb sua responsabilidade, poderd contratar consultoria
especializada para prestar os servigos de andlise por amostragem dos Direitos de Crédito.

Formula para sele¢éo da amostra:

1
=25 a=2X0
"50 N+n,

("EO "Etro Estimado
A :Tamanho da Amostra
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Pardgrafo Unico O Anexo III a este Regulamento contém a descri¢io detalhada da atual
Politica de Cobranga adotada pelo Fundo, e deverd ser aditado e registrado sempre que houver qualquer
alteracdo relevante na Polftica de Cobranga, a critério da Administradora ¢ da Empresa de Consultoria
Especializada.

Artigo 64 No exercicio de suas fungdes, o Custodiante estd autorizado, por conta e ordem da
Administradora a:

(a) abrir ¢ movimentar, em nome do Fundo, as contas de deposito especificas abertas
diretamente em nome do Fundo (1) no SELIC: (i1) no sistema de liquidagio financeira
administrado pela CETIP; ou (iii) em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacdo
desses servigos pelo BACEN ou pela CVM em que os Ativos Financeiros sejam
tradicionalmente negociados, liguidados ou registrados, sempre com estrita observincia
deste Regulamento e do Contrato de Custédia;

(b dar e receber quitagio 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.

CAPITULO XX - GESTOR

Artigo 65 A atividade de gestio da carteira do Fundo ficari a cargo da BRZ Investimentos
Ltda.. com sede na cidade de Sdo Paule, Estado de Sio Paulo, na Rua Leopoldo Couto Magalhdes, n°
758, conjunto 52, Itaim Bibi, CEP 04542-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.888.152/0001-06 (o
“Gestor™), devidamente autorizada 2 prestagdo dos servicos de administracio de carteira de titulos e
valores mobilidrios através do Ato Declaratério n® 7490, datado de 11 de novembro de 2003.

ATtigo 66 O Gestor serd responsivel por todos os servigos relativos i (i) andlise de
potenciais Direitos de Crédito para aquisicio pelo Fundo e verificacdo do atendimento as Condigoes
Adicionais; (ii) andlise, selegio dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada a
politica de investimento, de composi¢io e diversificacio da carteira do Fundo, conforme disposto no
Capitulo V deste Regulamento; (iii) quaisquer outros servigos inerentes 4 atividade de gestao da carteira
do Fundeo.

Paragrafo Unico Nenhum Direito de Crédito poderd ser adquirido pelo Fundo sem que
tenha sido previamente analisado e aprovado pelo Gestor. Para tanto, a Empresa de Consultoria
Especializada enviard ao Gestor uma descrigio detalhada dos Direitos de Crédito por esta selecionados
previamente 2 sua aquisi¢do pelo Fundo, O Gestor, apds sua anilise, enviard via email ou fax a lista dos
direitos creditérios aprovados para aquisicdo pelo fundo. A Aprovacio do Gestor para aquisico de
Direitos de Crédito pelo Fundo serd exercida a seu exclusivo critério sem que seja necessdria a
apresentagdo de qualquer justificativa.

Artigo 67 O Fundo outorga ao Gestor todos os poderes necessérios i realizagdo dos servigos

descritos no capur do Artigo 66, incluindo poderes para adquirir e alienar Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros em nome do Fundo, observado o disposto no Capitulo XIV.
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CAPITULO XXI - EMPRESA DE CONSULTORIA ESPECIALIZADA

Artigo 68 A atividade de anslise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo
Fundo, e na cobranga dos Direitos de Crédito inadimplidos ficard a cargo da SRM Consultoria e
Administracio de Recursos e Finangas Ltda., com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sio 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 (a “Empresa de Consultoria Especializada™).

Pardgrafo Unico A Empresa de Consultoria Especializada serd responsdvel por todos 0s
servigos relativos 2 (i) andlise e selegio de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos de Crédito para
aquisicio pelo Fundo, observados os Critérios de Elegibilidade; (ii) negocia¢do dos valores de cessdo com
os respectivos Cedentes; (iii) cobranca judicial e extrajudicial de todos os 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 condigdes estabelecidas no respectivo Contrato de
Consultoria; e (iv) realizar a guarda dos Documentos Comprobatdrios, na qualidade de fiel
depositaria, nos termos do Contrato de Custddia, sem prejuizo da responsabilidade do
Custodiante, nos termos da regulamentacio aplicavel.

Artigo 69 Nenhum Direito de Crédito poderd ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido
previamente analisado e selecionado pela Empresa de Consultoria Especializada, conforme previsto neste
Regulamento.

Paragrafo 1° A fim de cumprir com suas obrigagdes previstas neste Capitulo ¢ observadas as
demais disposicoes deste Regulamento, a Empresa de Consultoria Especializada podera:

(a) iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessdrios a cobranca dos

Direitos de Crédito ou 2 execucdo de quaisquer garantias eventualmente prestadas,
inclusive por meio de medidas acautelatorias e de preservacio de direitos; e

(b) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder i cobran¢a amigdvel ou judicial
dos Direitos de Crédito constantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuragdes
outorgadas pela Empresa de Consultoria Especializada, em nome do Fundo, nao poderdo
ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com
excecio das procuragdes com poderes de representagdo em juizo, que poderdo ser

_x outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica.

Pardgrafo 2° O Fundo outorgard 3 Empresa de Consultoria Especializada, nos termos do
Contrato de Consultoria, todos os poderes necessdrios & realizagio dos servigos descritos neste Capitulo.

CAPITULQ XXII- ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 70 Sem prejufzo das demais atribuicGes previstas neste Regulamento, compete
privativamente 2 Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagdo:

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

(b) deliberar sobre a substituigdo da Administradora;

(c) deliberar sobre a elevacio da Taxa de Administra¢io cobrada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugao;
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(d) deliberar sobre a incorporagio, fusdo, cisio ou liquidagdo do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XV deste Regulamento;

{e) aumento das despesas e encargos ordindrios do Fundo, inclusive a contratagao de
prestadores de servicos e assungdo de despesas ndo expressamente previstas no
Regulamento, satvo sc 0 aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar;

{fH aprovar a aquisi¢do de Direitos de Créditos representados por (i} CCB, (1) Debéntures, e
(i) e Letras de Crédito Imobilidrio — LCIs, acima do limite estabelecido no capu! do
Artigo 14 deste Regulamento,

(g) aprovar a substituicio do Custodiante, da Empresa de Consultoria Especializada, do
Gestor, da Agéneia de Classificagiio de risco e da Empresa de Auditoria;

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

(i) aprovar a emissio de novas séries de Quotas Seniores do Fando.
Artigo 71 O Regulamento poderd ser alterado independentemente de Assembléia Geral,

sempre que tal alteracio decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinacdes das
autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo corregdes € ajustes de carater
nio material nas definicdes e nos pardmetros utilizados no cdlculo dos fndices estabelecidos neste
Regulamento, devendo tal alteragio ser providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas
autoridades competentes.

Artigo 72 A convocagdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, quando em primeira convocagio, e com 5 {cinco) dias corridos de antecedéncia, quando em
segunda convocacio, e far-se-d por meio de aviso publicado no periédico, mencionado no Artigo 82 deste
Regulamento e enviado por meio de correio eletrdnico aos Quotistas, dos quais constario o dia, a hora e o
local em que scrd realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre
acompanhada das informagdes e dos clementos adicionais necessdrios a andlise prévia pelos Quotistas das
matérias objeto da Assembléia Geral.

Parigrafo 1° A Assembléia Geral poderd ser convocada (i) pela Administradora ou (i) por
Quotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagao.

Pardgrafo 2°  Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenga de pelo menos um Quotista,
as deliberagdes devem ser tomadas pelo critério da maioria de Quotas dos presentes, ressalvado o disposto
no Artigo 74 abaixe. Independentemente das formalidades previstas na lei e meste Regulamento, serd
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

Pardgrafo 3° A presidéncia da Assembléia Geral caberd & Adminstradora.

Parigrafo 4°  Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 5° deste Artigo, a Administradora e/ou os
Quotistas que detenham, no minimo, 3% (cinco por cento) das Quotas em circula¢io poderdo convocar
representantes do Custodiante, da Empresa de Auditoria, da Empresa de Consultoria Especializada, do
Gestor ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presenga de qualquer
dessas pessoas for relevante para a deliberacio da ordem do dia.

Pardgrafo 5°  Independentemente de quem tenha convocado, o representante da Administradora
deverd comparecer a todas as Assembléias Gerais € prestar aos Quotistas as informagdes que The forem
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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 antincios ou as cartas enderegadas
aos Quotistas devem indicar, com clareza, o lugar da reuniao, que em nenhum caso pode realizar-se fora
da localidade da sede.

Artigo 73 A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representagdo do
Quotista por mandatirio 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 uteis antes da data de
realizagio da Assembléia Geral.

Artigo 74 Ressalvado o disposto no Pardgrafo Unico deste Artigo e observado o previsto na
regulamentagio aplicdvel, as matérias previstas nos itens (b), (c), (d) e (i) do Artigo 70 acima, serdo
tomadas em primeira convocac¢io pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocacio, pela
maicria das Quotas dos presentes.

Parigrafo Unico A alteraciio das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacOes das
Quotas Subordinadas dependerdo da aprovacdio dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas em
circulacao. Além disso, a aprovacdo das matérias previstas nas alineas (a) e de (e) a (h) do Artigo 70
acima. depender4 da aprovagio dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas.

Artigo 75 As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os guoruns estabelecidos
neste Regulamento, serdo existentes, vdlidas e eficazes perante o Fundo ¢ obrigardo a todos os Quotistas,
independentemente de terem comparecido 4 Assembléia Gerai ou do voto proferido na mesma.

Artigo 76 Os Quotistas poderio, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocacdo e deliberagio
previstos neste Regulamento.

CAPITULO XXIII - CLASSIFICACAO DE RISCO

Artigo 77 A Agéncia de Classificagdo de Risco serd responsavel pela e¢laboragio e
atribuicdo de classificacdo de risco as Quotas Seniores. O respectivo relatério de classificagdo de risco
deverd ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar 4 disposi¢do dos Quotistas na sede e agéncias
do Administrador.

Paragrafo Unico Qualquer alteragiio da classificagiio de risco das Quotas Seniores constitui
fato relevante para fins de comunica¢io aos Quotistas. Dessa forma, havendo o rebaixamento da
classificacdo de risco para uma nota inferior 4 inicialmente obtida, a Administradora comunicara
imediatamente tal fato acs Quotistas ¢ enviara, através de correspondéncia registrada, o material emitido

pela Agéncia de Classificacio de Risco com a nova nota e justificativa do rebaixamento.

CAPITULO XXIV - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo 78 O Fundo terd escrituragdo contdbil prépria. As demonstragbes financeiras do
Fundo estar8o sujeitas as normas de escrituragio, elaboragao remessa ¢ publicagio previstas no Plano
Contdbil e na legislagfo aplicavel.

Artigo 79 As demonstragdes financeiras do Fundo serfo auditadas anualmente pela Empresa

de Auditoria. Observadas as disposi¢Bes legais aplicaveis, deverdo necessariamente constar de cada
relatdrio de auditoria os seguintes itens:
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(a) opinido se as demonstragdes financeiras examinadas refletem adequadamente a posicao
financeira do Fundo, de acordo com as regras do Planc Contébil; '

{(b) demonstragdes financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolugio de seu
Patrimdnio Liquido, elaborados de acordoe com a legislagio em vigor; e

(c) notas explicativas contendo informacgdes julgadas, pela Empresa de Auditoria, como
indispensaveis para a interpretagio das demonstragdes financeiras.

Pardgrafo Unico A Empresa de Auditoria deverd examinar, quando da realizacio da
auditoria anual, os demonstrativos preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 12 deste
Regulamento.

Artigo 80 O exercicio social do Fundo terd a duragiio de 1 (um) ano e se encerrard no dia 30
de abril de cada ano.

CAPITULO XX V- PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 81 O Patrimonio Liquido corresponderd ao somatério dos vatores dos Dirgitos de
Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, apurados na forma do Capitulo XIV
acima, menos as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provisdes referidas nos Artigos 49
e 50 deste Regulamento.

Pardgrafo Unico Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, a titulo,

entre outros, de multas, indenizagdes ou verbas compensatdrias serdo incorporados ao Patriménio
Liquido.

CAPITULQ XXVI- PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 82 Salvo quando outro meio de comunicagio com os Quotistas seja expressamente
previsto neste Regulamento, quaisquer atos fatos decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos
Quotistas deverdo ser ampla ¢ imediatamente divulgados por meio (i) de andincio publicado, em forma de
aviso, no jornal DCI - Comércio, Indistria & Servigos ou, na sua impossibilidade, em veiculo de
circulagio e alcance equivalente; e (ii) de correio eletrénico enviado ao representante de cada Quotista
indicado na forma do Pardgrafo 1° do Artigo 33 deste Regulamento.

Pardgrafo 1°  As publica¢Ges referidas no caput deste Artigo deverdo ser mantidas a disposicdo
dos Quotistas na sede e agéncias da Administradora e das instituigdes que distribuirem Quotas.

Pardgrafo 27  Qualquer mudanga no periddico referido no capur deste Artigo deverd ser
aprovada pelos Quotistas reunidos em Assembléia Geral.

Artipo 83 No prazo miximo de 10 (dez) dias corridos apés o encerramento de cada
exercicio social deverdo ser colocados 4 disposigio dos Quotistas, na sede ¢ agéncias da Administradora,
informagdes sobre:

(a) o nimero ¢ valor das Quotas de titularidade de cada Quotista;

(b) a rentabihidade do Fundo, com base nos dados relativos ao dltimo dia do exercicio social a
que se referir; ¢

{c) 0 comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos Financeiros.
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Artigo 84 Todo o material de divulgagio do Fundo deverd apresentar a indicacio de como
os Quotistas podem obter maiores informagdes sobre a avaliagio efetuada.

Artigo 85 A Administradora deverd colocar as demonstracdes financeiras do Fundo &
disposico dos Quotistas que as solicitarem, observados 0s seguintes prazos maximos:

{a) de 20 (vinte) dias corridos apés o encerramento do perfodo a que se referirem, em se
tratando de demonstra¢des financeiras mensais; ¢

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

Artigo 86 As informagdes prestadas ou qualquer material de divulgagio do Fundo néo
podem estar em desacordo com o Regulamento protocolado na CVM.

CAPITULO XXVII - DISPOSICOES FINAIS

Artigo 87 Todas as disposicoes contidas neste Regulamento que se caracterizem como
obrigacio de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverfio ser consideradas, salvo referéncia
expressa em contrério, como de responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 88 Para efeitos do disposto neste Regulamento entende se por “dia atil” segunda a
sexta-feira, exceto feriados de 4mbito nacional.

Artigo 89 Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e insepardvel do
presente Regulamento.

Artigo 90 Fica eleito o foro de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir quaisquer

dividas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com rendincia a qualquer outro por mais
privilegiado que seja.
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ANEXO I - DEFINICOES

Administradora;

Agtncia de Classificacio de Risco:

Agente Escriturador:

Amortizacio Prosramada;

Assembiéia Geral:

Ativos Financeiros:

BACEN:

Base de Dados:

Cedente:

CETIP:

Clientes:

Conta Vinculada:

Conta do Fundo:

tem o significade que lhe ¢ atribuido no Artigo 5° deste

Regulamento;
€ a SR Rating Prestacdo de Servicos Ltda., ou sua
sucessora a qualquer titulo;

€ 0 Deutsche Bank S.A.;

¢ a amortiza¢dio parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizacio, conforme previsto
no Suplemento da respectiva série;

¢ a Assembléia Geral de Quotistas, ordindria e
extraordindria, realizada nos termos do Capftulo XXII;

830 08 bens, ativos, dweitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compde o Patrimdnio
Liguido;

¢ o0 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 Custddia;

sd0 todas as pessoas juridicas que cedem Direitos de
Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de
Cessio

¢ a Cimara de Custédia e Liquidacio;

Sdo os clientes dos Cedentes, potenciais devedores dos
Direitos de Crédito a serem cedidos ao Fundo;

¢ a conta vinculada a ser aberta e mantida pelo devedor do
Direito de Crédito representado por CCB junto ao
Custodiante, que serd utilizada para o recebimento da
totalidade dos recursos oriundos da liquidagdo dos Direitos
de Crédito. O devedor dos Direitos de Crédito constituirg
cessdo fiducidria sobre a Conta Vinculada e todos os
recursos de tempos em tempos nela depositados, em favor
do Fundo, em garantia do integral e pontual pagamento dos
Direttos de Crédito cedidos ao Fundo;

¢ a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em
uma instituigdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pelo Gestor, que serd utilizada para todas
as movimentagdes de recursos pelo Fundo, inclusive para
pagamento das Obrigagdes do Fundo;
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Contrato de Cessao:

Contrato de Cobranca:

Contrato de Consultoria

Contrato de Custddia;

Contrato de Escrituracio:

Contrato de Servicos
de Auditoria Independente:

Contrato de Servicos
de Classificacdo de Risco:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Datas de Amortizacio:

Data de Aguisicfio e Pagamento:

Data de Emissio de Quotas:

Data de Resgate:

¢ o contrato de cessdo de Direitos de Crédito celebrados
entre 0 Fundo, a Administradora e o Cedente;

€ o contrato de cobranga de Direitos de Crédito celebrado
enire 0 Fundo, a Administradora ¢ a FEmpresa de
Consultoria Especializada;

€ o contrate firmado entre a Administradora ¢ a Empresa de
Consultoria Especializada;

é o Instrumento Particular de Contrato de Prestacao
de Servigos de Custodia de Valores Mobiliarios e
Ativos Financeiros para Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios firmado entre o Custodiante e a
Administradora, em nome do Fundo;

€ o Contrato de Emissio e Controle de Quotas Escriturais
de Fundos de Investimentos firmado em entre o Agente
Escriturador e a Administradora, em nome do Fundo;

¢ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Auditoria
celebrado entre KPMG Auditores Independentes e a
Administradora;

€ o Contrato para Elaboracéio de Rating de FIDC, firmado
entre a Agéncia de Classificagio de Risco e
Administradora;

tem o significado que the & atribuido no Artigo 24 deste
Regulamento;

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

& a Comissio de Valores Mobiliarios;

5a0 as datas das Amortizagdes Programadas previstas em
cada Suplemento, quando for o caso;

¢ a seguinte data; (i) data de verificacdo pelo Custodiante
do atendimento, pelos Direitos de Crédito, aos Critérios de
Elegibilidade; ou (ii) data de pagamento do Prego de
Aquisi¢ao; 0 que por ultimo ocorrer;

¢ a data em que os recursos decorrentes da integralizagio
de cada série de Quotas Seniores, ou da integralizagio das
distribuicdes de Quotas Subordinadas, sdo colocados pelos
Investidores Qualificados & disposicdo do Fundo, e que
deverd ser, necessariamente, um dia til;

¢ a data em que se dard o resgate integral de cada série de
Quotas Seniores, indicada no Suplemento da respectiva
série;
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Direitos de Crédito: sa30 todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, oriundos de Cédulas de Crédito
Bancirio - CCBs, Debéntures, Letras de Crédito
Imobilidrio — LClIs, duplicatas e cheques.

Diretor Designado: € o diretor da Administradora designado para, nos termos
da legislagio aplicdvel, responder civil e criminalmente,
pela gestdo, supervisdo € acompanhamento do Fundo, bem
como pela prestacdo de informagdes a relativas ao Fundo;

Disponibilidades: 840 os todos os ativos de titularidade do Fundo com
liquidez diaria, incluindo, mas ndo se limitando, aos
recursos disponiveis na Conta do Fundo;

Documentos Comprobatérios tem o significado que Ihe € atribuido no pardgrafo 4° do
Artigo 23 deste Regulamento;

Documentos da Operaciio: 880 os seguintes documentos ¢ seus eventuais aditamentos:
Contratos de Cessdo, Regulamento, Contrato de Custédia,
Contrato  de Escrituracdo, Contrato de Servico de
Classificacio de Risco ¢ Contrato de Servigos de Auditoria

Independente;

Encargos do Fundo: tem o significado que lhe € atribvido no Artigo 27 deste
Regulamento;

Empresa de Auditoria: ¢ a empresa de auditoria contratada pela Administradora,

nos termos deste Regulamento, ou sua sucessora a qualquer
titulo, encarregada da revisio das  demonstraghes
financeiras, das contas do Fundo e da andlise de sua
situagdo e da atuacdo da Administradora;

Empresa de Consultoria tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 68 deste

Especializada: Regulamento;

Eventos de Avaliacdo: tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 51 deste
Regulamento;

Eventos de Liquidacfio: tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 53 deste
Regulamento;

Excesso de Cobertura: tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 58 deste

Regulamento;

Fundo: tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 1° deste
Regulamento;

Gestor tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 65 deste
Regulamento;

IGPM: é o Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e

divulgado pela Fundac¢do Getilio Vargas;
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Indice Colateral

Instruciio CVM 356:

Investidor Qualificado:

Investidores Subordinados:

Obiigacdes do Fundo:

Patrimdnio Liguido:

PDD:

Percentual de Provisio:

Preco de Aquisiciio:

Plano Contsbil:

Politica de Cobranca:

Quotas:

€ a relacio entre o valor da parcela do Patriménio Liquido
alocada em Direitos de Crédito detidos pelo Fundo e o
valor total das Quotas Seniores do Fundo:

¢ a Instrugfio n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada;

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

sdo os detentores das Quotas Subordinadas do Fundo, quais
sejam: (i) BRZ Crédito Middle Market Fundo De
Investimento Em Cotas De Fundos De Investimento -
Multimercado, (ii) Fixed Income Class Fundo de
Investimento Multimercado, e (iii) Fundo de Investimento
em Quotas de Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios — SRM;

sao todas as obrigagdes do Fundo previstas neste
Regulamento ¢ nos demais Documentos da Operagio,
incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuncra¢io ¢ da amortizagio, e ao
resgate das Quotas;

significa o patriménio liquide do Fundo, calculado na
forma do Capitulo XXV;

¢ a provisdo para créditos de liquidagio duvidosa a ser feita
pelo Fundo para cobrir as perdas estimadas na cobranca dos
Direitos de Crédito;

€ o percentual de provisionamento a ser aplicado sobre o
valor do Direito de Crédito antes da dedugio de qualquer
Valor Provisionado dos Direitos de Créditos vencidos e ndo
pagos, nos termos do Artigo 50 deste Regulamento;

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

¢ o Plano Contdbil das instituicdes do Sistema Financeiro
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 creditdrios que venha a substitui-lo nos termos da
legisiachio aplicdvel;

€ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito, conforme previsto no
Anexo III a este Regulamento;

30 as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas:
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Quotas Seniores:

Quotas Subordinadas:

Quotistas:

Razio de Garantia:

Reserva de Amortizacio:

Resolucio CMN 2.907:

SELIC:

Suplemento:

Taxa de Administracio

Taxa de Performance

Termo de Adesio

a0 Reguiamento:

Valor Provisionado:

Valor Unitirio de Emissio:

$d0 as quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em uma
ou mais séries;

s80 as quotas de classe subordinadas emitidas pelo Fundo
emuma ou mais distribuicdes;

$a0 os titulares das Quotas;

¢ a relagio entre o valor do Patriménio Liquido e ¢ valor
total das Quotas Seniores do Fundo;

tem o sigmificado que lhe & atribuido no Artigo 41 deste
Regulamento;

¢ a Resolugdo do Conselho Monetdrio Nacional n° 2.907,
de 29 de novembro de 2001;

¢ o Sistema Especial de Liquidacio e Custédia:

tem o significado que lhe € atribuido no Pardgrafo 1° do
Artigo 28 deste Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no capur do Artigo 26
deste Regulamento;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Pardgrafo 2° do
Artigo 26 deste Regulamento;

¢ o documento por meio do qual o Quotista adere a este
Regulamento ¢ que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo, nos termos do Pardgrafo 1° do Artigo
33 do presente Regulamento;

com relaglio a cada Direito de Crédito adquirido, € o valor
do Diretto de Crédito multiplicado pelo Percentual de
Provisio;

¢ o valor unitirio de cada Quota na Data de Emissio de
cada sériec de Quotas Seniores ou na Data de Emissio de
Quotas Subordinadas, conforme o caso.

B30

39




Wa. DFICEAL TE R.T.D. ARIVAG
HLTS

£ HICROFILYE Ho.1.900 506

ANEXO 11 - MODELO DE SUPLEMENTO

Suplemento da {¢] Série de Quotas Seniores

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus III - BRZ
C.N.PJ. n°[°]

A 1* Série de Quotas Seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Exodus Tl — BRZ (¢
“Fundo™), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em [¢] de [¢] de {¢] no [*]° Oficio de
Titulos ¢ Documentos da Capital do Estado de S3o Paulo sob n° [=], terd as seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Quotas Seniores: até [] ([»]} Quotas Seniores;

b) Data de Emissio: [°] de [¢] de 2007;

¢) Periodo de Caréncia: [¢];

d) Datas de Amortizacdo: e}

e) Data de Resgate: [¢];

f) Remuneracio alvo: [¢], ¢

) Valor Unitdrio de Emissdo: R$[¢] ([*]);

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maitisculas (estejam no singular ou no plural},

que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sdo atribuidos no
Regulamento.

S&o Paulo, [*] de [¢] de [°]

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
EXODUS IIl - BRZ

Por:

Cargo:

Testermnunhas:

1. 2.
Nome: Nome:
RG: RG:
CPF.: CPF.:
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ANEXO I - POLITICA DE COBRANCA

A cobranga dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serd efetuada pela Empresa de
Consultoria Especializada, contratada nos termos do Contrato de Cobranca para efetud-la perante os
devedores dos Direitos de Crédito ou perante o sacado do titulo de crédito dado em garantia, conforme o
caso.

Os procedimentos de cobranca dos Direitos de Crédito representados por CCBs sdo a seguir
descritos:

1. em até 3 (trés) dias da formaliza¢io da operagio que originou o Direito de Crédito, o
Cedente notificard o sacado do titulo de crédito dado em garantia do Direito de Crédito, para que este
realize o pagamento do referido titulo na Conta Vinculada;

2. até o vencimento do Direito de Crédito os recursos disponiveis na Conta Vinculada
deverdo ser ransferidos para a Conta do Fundo

3. na data de vencimento do Direito de Crédito, caso se verifique que a Conta Vinculada do
devedor do Direito de Crédito ndo possui recursos suficientes para quitar a divida, a Empresa de
Consultoria Especializada ou o Cedente notificard o devedor do Direito de Crédito, informando que este
se encontra inadimplente;

4. em caso de inadimplemento, a Empresa de Consultoria Especializada, dentro dos 5 dias
subseqiientes & data de vencimento, procedera a cobranga amigdvel do valor devido, sendo permitido a
Empresa de Consultoria Especializada realizar acordos ou renegociagdes, ou transigir qualquer valor,
sempre de forma a preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos Quotistas;

5. nos casos do item 4, enquanto houver qualquer débito em aberto dos devedores dos
Direitos de Crédito com o Fundo, € caso o mesmo devedor tenha novos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, a Administradora ¢ a Empresa de Consultoria Especializada deverio, em nome do Fundo,
compensar o prego a ser pago pela aquisi¢ao dos Direitos de Crédito contra o referido débito em aberto,
nos termos do artigo 368 do Cédigo Civil, ressalvado o direito da Empresa de Consultoria Especializada
de cobrar do devedor multa € juros de mora sobre os valores em atraso ou renegociados;

6. ndo havendo acordo ou negociagio que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Crédito vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, a Empresa de Consulioria
Especializada iniciard, em até 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento dos Direitos de Crédito, o
procedimento de cobranga judicial contra o devedor ou ainda contra o sacado do titulo de crédito dado em
garantia do Direito de Crédito, conforme o caso.

Os procedimentos de cobranga dos Direitos de Crédito representados por Letras de Crédito
Imobilidrio — LCls sdo a seguir descritos:

1, em caso de inadimplemento, a Empresa de Consultoria Especializada, dentro dos 5 dias
subseqiientes & data de vencimento, procedera a cobranga amigdvel do valor devido, sendo permitido a
Empresa de Consuitoria Especializada realizar acordos ou renegociagdes, ou transigir qualquer valor,
sempre de forma a preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos Quotistas;

2. nos casos do item 1, enquanto houver qualquer débito em aberto dos devedores dos
Direitos de Crédito com o Fundo, e caso o mesmo devedor tenha novos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, a Administradora e a Empresa de Consultoria Especializada deverdo, em nome do Fundo,
COMPpensar o pre¢o a ser pago pela aquisi¢do dos Direitos de Crédito contra o referido débito em aberto,
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nos termos do artigo 368 do Cédigo Civil, ressalvado o direito da Empresa de Consultoria Especializada
de cobrar do devedor mulia e juros de mora sobre os valores em atraso ou renegociados;

3. nao havendo acordo ou negociagdo que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Crédito vencidos e ndo pagos, conforme o procedmmento acima previsto, a Empresa de Consultoria
Especializada iniciard, em até 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento dos Direitos de Crédito, o
procedimento de cobranca judicial contra o devedor ou ainda contra o sacado do titulo de crédito dado em
garantia do Direito de Crédito, conforme o caso.

Em caso de inadimplemento dos Direitos de Crédito representados por Debéntures, a Empresa de
Consultoria Especializada observard os procedimentos de cobranga descritos na escritura de emissio ou
no termo de securitizagdo, conforme o caso, cuidando para que o agente fiducidrio de cada uma das
operagOes atue estritamente de acordo com suas obrigacoes.
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ANEXO IV ~ ESTRUTURA DA OPERACAQ

FLUXOGRAMA FiSICO E FINANCEIRO

Paoamento
SACADOS
A
Recebivei 1 Faturas
CEDENTES
N
3
Recebivei 2 Preco de
A [y
CETIP
Pacamento
Resultad
v 3
Investidores investidores
Subordinados Seniores

(1) Os Direitos de Crédito sdo originados a partir das transacdes entre os Cedentes e seus
respectivos Clientes, que figuram como devedores dos Direitos de Crédito;

(2) A Empresa de Consultoria Especializada 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) A CETIP recebe os valores referentes aos Direitos de Crédito, e realiza transferéncias

diarias para a conta do Fundo.

(4) Na data de resgate, o Fundo paga aos Quotistas o rendimento relativo i operacio.
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ANEXO I

Suplemento da 27 Série de Quotas Seniores do
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus H{I - BRZ

CNPJ n° 09.194.715/0001-05

A 2* Série de Quotas Seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus III - BRZ
(o “Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, originalmente registrado em 09 de novembro de
2007 no 10° Oficio de Titulos e Documentos da Capital do Estado de 50 Paulo sob n° 1.820.056, terd as
seguinies caracteristicas:

a) Quantidade de Quotas Senjores: até 10 (dez) Quotas Seniores;
b) Data de Emiss3o: data da primeira integralizacao de Quotas Seniores da 2* Série;
¢) Periodo de Caréneia: 18 (dezoito) meses a contar da data de emissao;

d) Datas de Amortizagio: Serdo realizadas 06 (seis) amortizagoes mensais ¢ consecutivas, sendo a primeira
em margo de 2011 ¢ a dltima em agosto de 2011, no ditimo dia Gtl de cada més-calendério. As
AmortizacOes Programadas tero seu valor calculado com base na divisdo do valor da Quota Sénior no dia
atil anterior A Data de Amortizagdo pela soma do nimero de meses remanescentes e 1 (um), conforme segue:

1°. Amortizagdo: 1/6 (um sexto) do valor total da Quota Sénior;
22 Amortizagio: 1/5 (um quinto) do valor total da Quota Sénior:
32 Amortizagdo: 1/4 (um quarto) do valor total da Quota Séniot;
4*. Amortizagio: 1/3 (um tergo) do valor total da Quota Sénior;
5*. Amottizagdo: 1/2 (metade) do valor da Quota Sénior; €

6*. Amortizagio: o valor integral remanescente da Quota Sénior.

¢) Data de Resgate: Ultimo dia Gtil de agosto de 20113

f) Remuneragio alvo: Acumulacio de 130% (cento e trinta por cento ) das Taxas DI, calculadas diariamente
sob a forma de capitalizagio compostd, com base em um ano de 252 dias dteis. calculada de forma
exponencial “pro-raid temporis’, €

o} Valor Unitdrio de Emissio: R$750.000,00 (setecentos € cingiienta mil reais).

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maitsculas (estgjam no singular ou 00 plural),
que Ao sejam aqui definidos de outra forma, terao os significados que Thes sdo atribuidos no Regulamento.

Sio Pawle, 31 de agosto de 2009.\
mxx&§&

FUNDO DE INVESTIMENJOEM D ‘\E\ITOS CREDITORIOS EXODUS III - BRZ
Por: Agostinho Renoldi Junjor
Cargo: Diretor .

o~

(

Testemunhas: .

i Vi 2. .

Nome: Leonardo de A. Tertuliano NomeéAmonio oherto dn Silva
RG: 25.842.340-7 RG: Y
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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 Creditérios Exodus Il — BRZ, por meio do sen
diretor estatutdrio responsdvel pelo Fundo perante a CVM, Sr. Agostinho Renoldi Junior, no dmbito da
Distribuigio Piblica da 2° Emissdo de Quotas Seniores do Fundo, declara, nos termos do artigo 56 da
Instrugio 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, os riscos inerentes as suas atividades e quaisquer outras informagdes relevantes, sendo tais
informagdes verdadeiras, consistentes, corretas ¢ suficientes; e (ii) foi elaborado de acordo com as normas
pertinentes; (b) que as informacdes prestadas por ocasiio do registro da oferta e fornecidas as mercado
durante a distribuicio das quotas no 4mbito da oferta sio verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes; e
(¢) que as informacdes fornecidas ao mercado durante fodo o prazo de distribuigo, inclusive aguelas
cventuais ou periédicas e que venham a integrar o prospecto, sdo suficientes, permitindo aos investidores a
tomada de decisdo fundamentada a respeito da oferta.

Sdo Paulo, 02 de outubro 2009
AR AL W
Agostinho Renoldi Junior \

\
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SUMULA DE CLASSIFICACAO DE RISCO



15 anos

RATING

relatorio de monitoramento

FIDC da Industria Exodus III — BRZ

setembro|2009

BB+SR brA

global equivaléncia “br”

A obrigacdo permanecera sob continuo monitoramento. A SR Rating podera alterar Nota e relatério nesse periodo, sem aviso prévio.
Consulte o site da SR (www.srrating.com.br) para atualizar informagdes. La também, o investidor podera consultar definicdo e
metodologia da nota global e da sua equivaléncia “br". O horizonte das obrigagdes de “longo prazo” é de até cinco anos; nas de “curto
prazo”, até um ano.

Quotas Sénior de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
12 série e 22 série

Vigéncia da Classificacdo: até janeiro de 2010

Uma classificagdo SR Rating constitui opinido independente sobre a seguranca da obrigagdo em andlise, ndo representando, em
qualquer hipotese, sugestdo ou recomendagdo de compra ou venda. Todos os tipos de obrigagdo, mesmo quando classificados na
categoria de investimento de baixo risco, envolvem um certo nivel de exposicdo ao default. Decisbes de compra e venda dependerdo
sempre do cotejo entre risco e retorno esperados pelo proprio investidor. A presente classificagdo buscou avaliar exclusivamente o risco
de default da obrigacdo, segundo confidveis fontes de informacdo disponiveis. A SR Rating ndo assume qualquer responsabilidade civil
ou penal por eventuais erros de avaliagdo atuais ou mudangas supervenientes, ou ainda, por frustragdo do retorno financeiro esperado.

WWww.srrating.com.br
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O Comité Executivo de Classificagdao da SR Rating reafirma a nota “brA” (A simples), na escala
brasileira desta Agéncia Classificadora, decorrente da nota global “BB+S?” (duplo B mais)
também aqui mantida, denotando padrdao adequado de garantias apresentadas pela 12
série de quotas sénior do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios da Industria Exodus
IIT - BRZ, no cotejo com outros riscos de crédito locais. Adicionalmente, a SR Rating

atribui as mesmas notas para a 22 série de quotas sénior.

As notas atribuidas estdo fundamentadas na estrutura do FIDC, cuja sobrecolaterizacdo e
critérios de elegibilidade dos direitos creditérios visam fazer frente aos riscos de uma carteira
composta por Cédulas de Crédito Bancario (CCB’s) que tém, como contrapartes devedoras,
empresas de pequeno e médio porte atuantes no mercado nacional. O histérico do Fundo
demonstra presenca de créditos vencidos e nao liquidados ainda nao estabilizado, mas em
uma faixa de 5% a 10% dos crédito vincendos em cada més, situacdo esta absorvida nao sé
pela presenca de quotas subordinadas bem como através do elevado spread nas operacgdes de
crédito. O reflexo da crise econdmica é percebido na elevacao das taxas de crédito vencidos e
nao liquidados més a més, porém mantendo uma relacdo estavel de acumulagao de atrasos

nado liquidados préxima a 3,5% do Patrimonio Liquido do Fundo.

Adicionalmente, os titulos adquiridos possuem prazo e ticket médio relativamente elevados,
agregando riscos de liquidez, de descasamento de taxas e de prazos, embora a gestao tenha
provocado algum ajustamento recente, mantendo-os aquém dos limites previstos no

Regulamento

Além disso, a despeito da limitacdo de concentracdo da carteira por sacado, de no maximo R$
1,5 milhdo ou 5% do PL, o Regulamento ndo prevé mecanismos formais que restrinjam
investimentos em ativos com alto grau de correlacdo em suas probabilidades de default ou,
sequer, sacados que atuem no mesmo segmento da economia. Neste sentido, observa-se a
importancia das atividades do gestor do Fundo, no caso a BRZ Administracdo de Recursos (ex-

GP Administracdo de Recursos), e de uma consultoria especializada, denominada S.R.M.

WWW.srrating.com.br
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Consultoria e Administracdo de Recursos e Finangas, no sentido de identificar créditos que

atendam aos critérios de elegibilidade e possuam o perfil de risco desejado pelos investidores.

Os riscos citados encontram-se mitigados, ainda que de forma parcial, pela qualificacdo dos
participantes, dentre os quais, além do gestor e da consultoria especializada, ha a KPMG
Auditores Independentes na condicdo de auditor independente e o Deutsche Bank como
custodiante. Os créditos adquiridos devem, obrigatoriamente, contar com 100% de garantias,
geralmente prestadas através de cessdo fiduciaria de recebiveis ou duplicatas dos sacados,

provendo uma margem adicional de conforto a operagao.

O Fundo

O FIDC da Industria Exodus III é um fundo de condominio fechado com prazo de duragdo
indeterminado, ainda que a presente classificacdo refira-se exclusivamente a 12 Série de
Quotas Sénior, cujo vencimento se darda 39 meses apos a integralizacdo inicial, sendo as
amortizagOes realizadas nos ultimos 6 meses. Decorridos 15 meses da integralizagdo da 12
série, o Fundo prepara-se para a emissao da 22 série de quotas sénior, com 24 meses de
duracdo e amortizagdo concomitante com a 12 série. O valor estimado para a nova emissao é
de R$ 7,5 milhdes.

A Razdo de Garantia definida no Regulamento é de 110%, representada pela relagdo entre o
PL total e as quotas sénior, e o Indice Colateral minimo é de 120%, representado pela relacdo
entre os créditos totais e as quotas sénior. Os direitos creditérios sdao constituidos
preponderantemente através da aquisicdo de CCB’s, sem pré-definicdo de cedentes, de
empresas de pequeno e médio porte, de modo que os titulos devem carregar uma estrutura de
garantias reais ou fidejussorias com cobertura de, no minimo, 100% do valor dos titulos. Cada
sacado, de forma individual, ndo podera concentrar mais de R$ 1,5 milhdo ou 5% do PL na
carteira do FIDC, destacando-se também a existéncia de restricbes quanto a situacao

financeira dos devedores.

WWW.srrating.com.br
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O Gestor tem a atribuicdo de analisar e selecionar os potenciais direitos creditorio a ser
adquiridos pelo Fundo, bem como dar provimento a cobranca, seja ela judicial ou através de
acordos, sendo estas atividades apoiadas pela Consultoria Especializada. O processo de
decisdo de aquisicdo dos direitos creditorios, por fim, é confirmado ou vetado, quando
selecionados pela Consultoria Especializada, pelo Comité de Gestdao e Acompanhamento, que
serd composto por até 4 representantes, sendo 2 nomeados pelo Gestor e 2 nomeados pela

Consultoria Especializada.

Por fim, o benchmark das quotas sénior da 12 série é de 115% do CDI e da 22 série estimada
em 130% do CDI, ndo havendo previsdo de taxas minimas para aquisicdo dos direitos

creditorios.

Movimentacao do FIDC

O Fundo iniciou suas operacdes em 8 de abril de 2008, com uma subscricdo de quotas
subordinadas. Apods outros eventos de integralizacdo de quotas de ambas as classes, e uma
amortizacdo, o patriménio liquido do Fundo atingiu um montante aproximado, ao final de
agosto de 2009, de R$ 24,8 milhdes, dos quais cerca de 89% eram direitos creditorios ja

descontados de suas provisoes.

Em seu histérico de atividades, o FIDC registrou forte aquisicido até setembro de 2008,
passando, a partir dai, a ter movimentacbes de saida sempre superiores. O prazo médio
ponderado dos recebiveis adquiridos desde o inicio da operacdo é préximo a 170 dias,

enquanto que o ticket médio atinge R$ 55 mil, relativamente elevados.

A valorizacdo da 12 série de quotas sénior vem sendo equivalente a 115% do CDI, valor este
tido como benchmark. Quanto a seu Regulamento, o Fundo ajustou algumas condicdes
relacionadas as regras de gestdo, para as quais foram especificadas as fungdes da Consultoria

Especializada.

WWW.srrating.com.br
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Fundamentos da Nota

Para fins de avaliacdo do risco de crédito da operacdo ressaltamos, em resumo, os elementos

positivos que fundamentam as notas classificatdrias que lhe sdo atribuidas:

® Presenca de quotas subordinadas em volume equivalente a 24,72% do PL do
FIDC, situacdo esta que sera trazida mais préxima ao minimo estabelecido, em

funcdo da emissao da 22 série de quotas sénior;

® Estabelecimento de garantias reais e fidejussérias para os direitos de crédito

adquiridos, em patamar minimo de 100% do valor do titulo;

® Limitacdo de concentracdo de devedores em R$ 1,5 milhdo ou 5% do PL, o que

for menor;

® Existéncia de critérios de elegibilidade para os possiveis sacados, ainda que

fracos;

® Presenca de consultoria especializada, responsavel pela analise de crédito,
selecdo e monitoramento das garantias para todos os possiveis direitos

creditorios, dando suporte as atividades do Gestor;

® Presenca de Comité de Gestdo para acompanhamento de possiveis volatilidades
de mercado, riscos operacionais, controle de garantias e veto na aquisicao de

direitos creditorios.

WWW.srrating.com.br
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Fatores em Observacao

Além desses fatores, permanecerdo em observacdo atenta os seguintes aspectos:

® Nivel de impontualidade relativamente elevado, mitigado pela ligeira reducao do

prazo e valor médio dos recebiveis;

® Processo de decisdao sobre a qualidade na selecdo de cedentes, sacados e

garantias a exclusivo critério do Gestor e da Consultoria Especializada, os quais

nao sao avaliados pela SR Rating, a despeito de sua qualidade reconhecida;

® Falta de determinacdo precisa da qualidade de cedentes e dos sacados, a

despeito dos procedimentos adotados e da flutuabilidade das garantias a serem

constituidas;

® Auséncia de segmentagdo de ativos, os quais podem apresentar forte correlagao

de default entre eles.

® Riscos de descasamentos de taxas e de prazos, considerando a inexisténcia de

restricdo quanto a taxas minimas para desconto dos créditos adquiridos, frente

a um benckmark de 115% (12 série) e 130% (22 série), e quanto aos prazos de

vencimento.

WWW.srrating.com.br
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O FIDC e seus participantes

Estrutura Simplificada

Agéncia de
; Classificagéo
Consultoria Comité de ' de Risco
Especializada Gestéo 1
: I :
Selecéo / Originagéo . /, Veto / Aprovagao
" v i
Direitos de Crédito FIDC Quotas
> _
EMITENTES Investidores
< EXODUS Il |«———
R$ R$

----------------------- Custodiante ----------

Fonte:Gradual / Elaboragdo: SR Rating

® Administradora: Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios
S.A.

® Banco Custodiante: Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao;
® Gestor: BRZ Administragdo de Recursos S.A.;

® Consultoria Especializada: S.R.M. Consultoria e Administracao de Recursos e

Finangas Ltda.;
® Auditoria Independente: KPMG Auditores Independentes;

® Classificador de Risco: SR Rating;

WWW.srrating.com.br
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Nova emissao | 22 série de quotas sénior

O Fundo contard com nova emissdao de quotas sénior, que além das regras gerais

estabelecidas em Regulamento, terdo as seguintes caracteristicas:

® Valor total da emissdo: aproximadamente, R$ 7,5 milhdes.

® Data de emissdo: para todos os efeitos legais, a data de emissdo serda 31 de

agosto de 2009.

® Periodo de caréncia: 18 (dezoito) meses a contar da data de emissao.

® Datas de amortizacdo: serao 6 amortizacdes mensais e consecutivas, sendo a

primeira em marco de 2011 e a ultima em agosto de 2011, respeitando as

seguintes proporgoes:

1@ amortizacao

22 amortizacao:
32 amortizacgao:
4a amortizagdo:

52 amortizacgao:

62 amortizacao

: 1/6 do valor total da quota sénior.
1/5 do valor total da quota sénior.
1/4 do valor total da quota sénior.
1/3 do valor total da quota sénior.
1/2 do valor total da quota sénior.

: 0 valor integral remanescente da quota sénior.

® Remuneracdo alvo: 130% da Taxa DI.

® Valor unitario da quota: R$ 750.000,00.

® quantidade de quotas: 10 quotas.

W W W
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Composicao do Ativo

O Fundo iniciou suas atividades em 8 de abril de 2008, com uma integralizagdo de quotas
subordinadas que viabilizou as primeiras aquisicées de direitos creditérios. Em 24 de junho de
2008, foi concretizada a primeira integralizacdo de Quotas Sénior da 12 Série, alvo da presente
classificacdo. O Fundo, apds os eventos de amortizacdo de quotas, vem ajustando suas
posicdes investidas em direitos creditérios, encerrando o més de agosto de 2009 com cerca de
89% alocados em ativos-alvo. Ndo obstante, com a nova emissdo de quotas, serd necessario

maiores esforcos para a adequada alocacao, ainda que o limite minimo seja de 50%

Evolucao das aplicagdes do fundo

JUN/2009 JuUL/2009 AGO/2009
caixa / tesouraria 974.835,03 4,2% 1.469.570,02 6,1% 765.560,64 3,1%
aplicagdo financeira 3.681.685,41 15,8% 1.048.953,20 4,4% 81.044,52 0,3%
CDB 1.596.317,46 6,9% 0,0% - 0,0%
tesouro 2.085.367,95 9,0% 1.048.953,20 4,4% 81.044,52 0,3%
direitos creditorios 16.763.609,05 [ 72,0% 19.532.983,76 | 81,6% 22.078.458,10 | 89,0%
a vencer 18.758.285,80 | 80,6% 21.588.242,46 | 90,2% 24.187.437,92 | 97,6%
PDD (1.994.676,75)| -8,6% (2.055.258,70)| -8,6% (2.108.979,82)| -8,5%
contas a receber / a pagar 1.867.195,65 8,0% 1.874.616,77 7,8% 1.869.225,58 7,5%
ATIVO TOTAL 23.287.325,14 | 100,0%| 23.926.123,75 | 100,0%| 24.794.288,84 | 100,0%

Fonte: Gradual / Elaboracdo: SR Rating

Carteira de Recebiveis

A movimentacdao da carteira apresentou comportamento instavel no periodo analisado,
tanto em funcdo de amortizacdo de quotas realizada em abril de 2009, quanto pela
heterogeneidade de prazos dos titulos adquiridos. O més com maior representatividade no que

se refere a aquisicdo de direitos creditérios foi julho de 2008, quando houve duas
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integralizagdes de quotas sénior e uma de subordinadas, dando maior robustez a estrutura. Na
esteira da crise econ6mica, as aquisicbes em 2009 foram contidas, situacdo esta que deve ser

revertida com a emissdo da 22 série de quotas sénior.

Movimentacao da carteira de recebiveis

ABR/2008
MAI/2008
JUN/2008
JuL/2008
AGO/2008
SET/2008
0UT/2008
NOV/2008
DEZ/2008
JAN/2009
FEV/2009
MAR/2009
ABR/2009
MAI/2009
JUN/2009
JUL/2009

AGO/2009 R$ Mihdes
SET/2009

m ENTRADAS
m SAIDAS

0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0
Fonte:Gradual / Elaboragao: SR Rating

O prazo médio ponderado dos recebiveis adquiridos desde o inicio das atividades do Fundo até
meados de setembro de 2009 foi de 170 dias, elevado em fungdo da caracteristica dos
recebiveis, representados, em sua maior parte, por CCB’s de empresas de pequeno e médio
porte. Nos meses recentes, a aquisicdo de recebiveis inexistiu em abriu e julho, sendo todos os
meses de 2009 com volumes de aquisicao bastante restritos e com prazos aquém da média. O
prazo de vencimento dos titulos € um fator de extrema importancia diante do prazo de 39

meses da 12 série de quotas sénior, sendo alvo de constante monitoramento.
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Prazo médio ponderado dos recebiveis

LEECRUECICI DEZ /08| JAN/09| FEV/09 [MAR/09| ABR/09| MAI/09|3UN/09] JUL/09|AGO/09] SET/09
Ponderado dos
Titulos Adquiridos
(dias) 61,0 76,0 25,2 | 107,2 - 41,0 | 106,8 - 107,2 | 151,7

Fonte: Gradual / Elaboragao: SR Rating

Com relagdo a inadimpléncia e impontualidade, os recebiveis ja apontam uma presencga de
recebiveis ndo liquidados em torno de 5% a 10%, ainda que o histdrico seja curto e impactado
pela crise econdmica. Apesar deste fator, o nivel de pontualidade elevou-se nos ultimos 2
meses analisados. Do total de titulos que circularam pela carteira, permanecem ndo liquidados

28 titulos, que somam cerca de R$ 800 mil, ou cerca de 3,5% do Patrimonio Liquido do Fundo.

Impontualidade e inadimpléncia

Sl PAGOS % DE3A10 DE F;/:GAO:OEM /E)TER3A1S (/)A 60 MAIS DE 60 NAO

VINCENDOS* PONTUALMENTE SIAS DIAS SIAS DIAS LIQUIDADOS
JAN/2009 2.119.308,63 1.213.105,86 57,2% 28,8% 7,8% 0,0% 0,0% 6,1%
FEV/2009 1.814.819,15 453.452,79 25,0% 28,1% 31,9% 0,0% 2,2% 8,0%
MAR/2009 1.449.833,28 742.497,38 51,2% 10,7% 13,2% 10,0% 0,0% 10,0%
ABR/2009 1.223.318,05 555.147,57 45,4% 5,5% 25,7% 0,0% 7,7% 11,7%
MAI/2009 936.442,86 580.014,53 61,9% 0,4% 9,8% 16,6% 4,8% 6,0%
JUN/2009 752.619,74 377.251,42 50,1% 4,3% 10,9% 13,8% 0,0% 13,2%
JuL/2009 897.785,46 720.729,27 80,3% 0,0% 1,9% 7,1% 0,0% 10,7%
AGO/2009 442.631,92 304.233,05 68,7% 0,0% 18,2% 0,0% 0,0% 13,1%

Fonte: Gradual / Elaboragao: SR Rating

Em termos de valor médio dos recebiveis em carteira, a natureza do Fundo ja indica a
presenca de valor relativamente elevado. Os valores médios tem uma dispersdo, més a més,
entre R$ 27 mil a R$ 294 mil. Entretanto, o Fundo vem mantendo uma média geral em torno
de R$ 55 mil.
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Valor médio dos recebiveis

JAN/09 FEV/09 MAR/09 | ABR/09 MAI/09 JUN/09 JUL/09 AGO/09 SET/09

Valor Médio 64.004,21 27.431,33 41.666,67 - 294.738,08 50.000,00 - 41.666,67 27.777,78
Valor Méximo 104.040,08 279.038,64 41.666,67 - 294.738,08 50.000,00 - 41.666,67 27.777,78
Valor Minimo 50.000,00 8.076,96 41.666,65 - 294.738,08 50.000,00 - 41.666,67 27.777,78

Fonte: Gradual / Elaboracao: SR Rating

No que se refere a seus cedentes o Fundo ndo apresenta restrigdes quanto as potenciais
instituicdes, estando o risco de performance mitigado pela possibilidade de aquisicdo de
diversos titulos de crédito do mercado financeiro nacional. J& os sacados, representados por
pequenas e médias empresas, tém suas participagdes individuais na carteira do FIDC limitadas
a R$ 1,5 milhdo ou 5% do PL, requisitos estes que vém sendo plenamente atendidos desde a
data de inicio das atividades do Exodus III. Quanto a seus setores de atuacdo, destaca-se a
forte variabilidade, com presenca de empresas dos setores siderurgico, de tecnologia, de
fertilizantes, etc., lembrando que o Regulamento ndo prevé limitacdes para sacados atuantes

no mesmo ramo, ou de créditos com possibilidade de cross-default.
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Patrimonio Liquido

A expressiva queda do patrimonio liquido do Fundo é funcdo de uma amortizacdo de quotas,
realizada em abril de 2009 de R$ 10 milhdoes, uma vez que o Fundo possuia histérico de
apenas 13 meses até o fim de maio de 2009. Ao fim daquele més, o valor do PL do Fundo era
de R$ 22,63 milhdes, dos quais 19,6% referiam-se a quotas subordinadas. No final de agosto
o PL do Fundo chegou a R$ 24,8 milhdes, acumulando a rentabilidade dos créditos, devendo

ser acrescido em cerca de R$ 7,5 milhdes da nova subscricdo de quotas sénior.

Evolugao do Patrimoénio Liquido

35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0

R$ Milhoes

5,0

(o0}

<
c
3

—

jul-08

ago-08
set-08
out-08
nov-08
dez-08
jan-09
fev-09
mar-09
abr-09
mai-09
jun-09
jul-09
ago-09

Fonte: Gradual / Elaboragdo: SR Rating

O Fundo possui quotas das classes sénior e subordinada, compondo uma Razdo de Garantia
minima de 110%, conforme disposto no Regulamento. No fim de agosto de 2009, esta relacdo
era de 132,85%, estando, portanto, dentro dos limites de enquadramento. Cabe ressaltar que
0 aumento observado na Razdo de Garantia, verificado anteriormente, deve-se a amortizacao
de quotas sénior, sem sua contrapartida proporcional em quotas subordinadas. Entretanto,
este indicador deve se ajustar a patamares mais préximos ao limite em razdo da colocagado da

segunda série de quotas sénior.
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Nivel de sobrecolaterizagao
250% ~
200% -
150% - o
100% - :
50% +
0% w w w w w \ \ \ \ \ \ \ \ \
28 8333838338338 333

Fonte: Gradual / Elaboragao: SR Rating

Além das garantias promovidas pela propria estrutura do FIDC, os direitos creditorios
adquiridos ainda contam com cobertura de, no minimo, 100% de garantias, em sua maior
parte recebiveis dos devedores. Entretanto, é importante destacar que as contrapartes
garantidoras destes recebiveis ndao sdo classificadas quanto a seus riscos de crédito, muito
embora os titulos passem por uma selecdo criteriosa da consultoria especializada incluida na
estrutura ora analisada. Nesse sentido, o Fundo conta com um indice de colateral minimo de

120%, calculado a partir do volume total de créditos contrapostos com o valor das quotas
sénior em circulacdo.

Valorizacao das Quotas

Entre o a primeira integralizacdo de quotas sénior e o fim de agosto de 2009, estas
apresentavam valorizagdao de 16,5%, portanto, enquadrado ao benchmark estabelecido, de

115% do CDI. As valorizagoes apresentadas das duas classes de quotas (sénior e subordinada)
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correspondem, respectivamente, a 13,59% ao ano e 10,13% ao ano, com base em um ano

com 252 dias Uteis, e considerando o prazo de vigéncia de 302 e 354 dias Uteis.

Rentabilidade das Quotas

18,0% -
16,0% - QUOTA
14,0% - SENIO
12,0% -
10,0% -
8,0% -
6,0% CDI
4,0% -
2,0% -
0,0%

jun-08
jul-08
set-08 1
out-08 ~
jan-09 ~
fev-09 -
mar-09 -
abr-09
mai-09 -
jun-09 ~
jul-09

ago-08 -
nov-08 ~
dez-08 -
ago-09 -

Fonte: Gradual / Elaboragdo: SR Rating
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perfil da SR Rating

Em 1993, a SR Rating iniciou suas operagdes no Brasil, tornando-se, portanto, a primeira
agéncia de classificacdo de risco do Pais. A decisdo de introduzir tais servicos no mercado
brasileiro coincidiu com o fim de um longo periodo inflacionario, viabilizando-se assim, o
principal ingrediente para a analise de riscos, que é previsibilidade. O principal objetivo da SR
Rating é propiciar aos investidores brasileiros informacdes precisas e imparciais sobre a
capacidade de pagamento ou sobre a confiabilidade da gestao de empresas. A SR Rating avalia
a qualidade de crédito de titulos de divida emitidos por sociedades em geral, companhias de
servicos publicos, bancos, seguradoras, sociedades de administracdo de recursos (asset
managers), bem como os emitidos pelo Pais (Risco Soberano), por Estados e por Municipios.
Essas avaliacOes sao expressas através de notas (credit ratings) que constituem probabilidades
de default observadas ao longo de varias décadas de existéncia de analise de risco nos Estados

Unidos.

A escala de notas utilizada pela SR Rating segue os padrdes internacionais, ou seja, reflete a
probabilidade de inadimplemento quanto a pontualidade de pagamentos de principal ou juros
de uma obrigagdo ou de um conjunto de obrigacGes. A idéia de se adotar na SR Rating uma
escala internacional acompanha a tendéncia gradual a globalizacdo do nosso mercado
financeiro, exigindo uma avaliacdo de risco de emissores, em moeda do nosso Pais, que tenha
como parametro de afericdo de risco toda a possivel comparagdo com um padrdo
internacional, cujos benchmarks sejam emissores localizados em paises financeiramente
maduros. Esta é a nossa Nota de Longo prazo, em moeda local, que é conhecida como Global

Local Currency (GLC), por sua comparabilidade internacional.

As escalas “"BR”, assim como as escalas “AR” utilizadas na Argentina e “MX"” no México, tém
em comum o fato de terem seu uso restrito apenas aos paises a que se referem e nao
poderem ser comparadas entre si. Estas caracteristicas decorrem do fato que as escalas locais
se aplicarem exclusivamente a comparagdes entre empresas e papéis do mesmo pais,

guardando relacdo apenas com situagdes de risco relativo e local.
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contatos

Sheila Sirota von O. Gaul (Diretora Executiva) - sgaul@attglobal.net

José Valter Martins de Almeida (Diretor Superintendente) - valter@srrating.com.br
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Paulo Rabello de Castro (Chairman) = Sheila Sirota von O. Gaul - José Valter Martins de

Almeida = Robson Makoto Sato
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Rubens Branco da Silva (Chairman) = Amaury de Souza = Carlos Alberto Protasio - Claudio
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Parecer dos auditores independentes

Aos

Cotistas e & Administradora do

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Inddstria Exodus I11 - BRZ
{Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilisrios S.A.)
S&o Paulo - SP

Examinamos a demonstracio da composicio e diversificagiio das aplicagbes do Funde de
Investimento em Direitos Creditdrios da Inddstria Exodus III - BRZ em 30 de abril de 2009 e as
demonstrag@es das evolugdes do patrimdnio liquido, correspondentes ao exercicio findo em 30 de
abril de 2009 e ao periodo de 8 de abril de 2008 (data de inicio das atividades) a 30 de abril de
2008, elaboradas sob a responsabilidade de sua Administragio. Nossa responsabilidade € a de
expressar uma opinifio sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicdveis no Brasil e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevdncia dos saldos, o
volume de transagties ¢ ¢s sistemas contabil e de controles internos do Fundo; (b} a constatagéo,
com base em testes, das evidéncias ¢ dos registros que suportam os valores e as informagdes
contdbeis divulgades; e (¢) a avaliagBo das priticas e das estimativas contdbeis mais
representativas adotadas pela administragio do Fundo, bem como da apresentagfio das
demonstragdes financeiras tomadas et conjunto.

Em nossa opinifio, as demonstragtes financeiras acima referidas representam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posigio patrimonial e financeira do Fundo de Investimento em
Direitos Creditdrios da Indastria Exodus 11T - BRZ em 30 de abril de 2009 e as mutagdes de seu
patrim&nio liquido, correspondentes ao exercicio findo em 30 de abril de 2009 e ao perfodo de 8
de abril de 2008 (data de infcio das atividades) a 30 de abril de 2008, de acordo com as préticas
contdbeis adotadas no Brasil,

26 de junho de 2009

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

elli Junior
RC 1SP230685/0-0

KEMG Audileres Independentas, uma socledade simples brasileira KPMG Auditores independernies is & Brazifian enlity and s member firm
€ lrme-membre da rede KPMG de firmas-membro independenles e of the KPMG neiwork of independeant member frms alfilialed with
alliadas & KPMG inlemalional, uma cooperativa sulga. KPMG Internolional, 8 Swiss cooparafive.




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indistria

Exodus III- BRZ- (CNPJ. 09.194.715/0001-05)

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores

Mobiliarios S.A. - CNPJ. 33.918.160/001-73)

Demonstra¢do da composigdo e diversificacdo das aplica¢des

em 30 de abril de 2009

(Em milhares de Reais)

Aplicagdes/especificaciio
Dispoanibilidades
Banco conta movimento
Titulos puablicos

Letras Financeiras do Tesouro

Direitos ereditorios

Direitos creditdrios a vencer

Direitos creditérios vencidos

(-) Provisdo para devedores duvidosos
Valores a receber

Valores a pagar
Taxa de administra¢iio
Taxa de performance
Custodia

Qutros

Patrimbnio liquido

As notas explicativas sfo parte integrante das demonstragdes financeiras.

% sobre
Valor  patrimdnio
atual liquido
9.601 42,90
9.601 42,90
6.014 26,87
6.014 26,87
6.819 30,47
6.257 27,96
607 2,71
(1.866) (8.34)
1.821 8,14
(55) {0.25)
1z (0,05}
9 (0,04)
(13) (0,06)
21n {0,09)
22379 100,00




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus I1I- BRZ- (CNPJ. 09.194.715/0001-05)

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A. - CNPJ. 33.918.160/001-73)

Demonstragées das evolugdes do patrimdnio liquido

Exercicio findo em 30 de abril de 2009 ¢ periodo de 8 de abril de 2008 (data de inicio das atividades) a 30 de abril de 2008

(Ew mithares de Reais, exceto o valor unitdrio das cotas)

2009 2008
Patriménio liquido no inicie do exercicio/periodo
Cotas subordinadas 31,975 cotas ne valor de R$ 100.326.861412 3.208 -
Cotas subordinadas 20,500 cotas a RS 100.000,000000 - 2,050
Cotas emitidas
Cotas subcrdinadas 11.475 cotas . - 1.150
Cotas seniores 1 21.985 cotas 25.500 -
Colas subordinada 21,557 ¢otas 2315 -
Amortizagho de cotas
Cotas seniores | {10.000) -
Patriménio liquido antes do resuitado do exercicio/periodo 21.023 3.200
Resultado do exercicio
Receitas 3.888 16
Rendas com operagdes de crédito 2.49% 7
Rendas de aplicagdes interfinanceiras de liquidez 47 9
Rendas de titulos e valores mobilisrios 642 -
Despesas (2.532) (8)
Provisaio para devedores duvidosos (1.866) -
Remuneragio da Administragao {146) M
Taxa de Performance 4] -
Taxa de Fiscalizagdo CVM @D -
Rating (25) -
Consuftoria Especializada (227 -
Taxa de Custodia (157 -
Outras Despesas adninisirativas (1 0
Resultado do exercicio/perfodo 1.356 8
Patrimdnie liguido no final do exercfcio/periodo 22,379 3.208
Colas seniares 1 -24,982276 cotas a RS 721.859,217406 18.034 -
Cotas subordinadas 53,532086 cotas a R$ 81,165,904203 4.345 -
Cotas subordinadas 31,975 cotas ho valor de R$ 100.326.861412 . 3.208

As notas explicativas sdo parte integrarte das demonstragdies financeiras,



Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indastria
Exodus IIT - BRZ

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras

Exercicio findo em 30 de abril de 2009 e Periodo de 08 de abril de 2008 (data
de inicio das atividades) a 30 de abril de 2009

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indastria Exodus 11l — BRZ iniciou suas
atividades em 08 de abril de 2008 ¢ foi constituido sob a forma de condominio fechado. As Cotas
somente poderfio ser resgatadas na Data de Resgate de cada série de Cotas Seniores, ou em
virtude de sua lignidago antecipada.

O Fundo ter4 prazo de duragfio indeterminado.

O objetivo do Fundo € proporcionar a seus cotistas a valorizagfio de suas cotas por meio da
aquisi¢io de (i) Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e ages assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, tudo nos termos do
Contrato de Cessdo; e (ii) Ativos Financeiros.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo serfio originados por operagBes de natureza
financeira, industrial, comercial e de prestagfio de servigos.

O Fundo devera alocar no minimo de 50% de seu Patriménio Liquide em Direitos de Crédito,
observados os Critérios de Elegibilidade. O fundo poderd manter a totalidade do saldo
remanescente de seu Patriménio Liquido ndo investido em Direitos de Créditos, em moeda
nacional, ou titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil
(Bacen) e operagdes compromissadas de ativos financeiros.

O Fundo ndo podera realizar aplicagdes em Direitos de Crédito ou valores mobilidrios emitidos,
administrados ou geridos pela Administradora efou de sua coobrigagdo, bem como de seu
controlader, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum.

O Fundo poderd ainda realizar operagdes em mercado de derivativos, em bolsa de valores de
mercadorias e futuros, exclusivamente na modalidade com garantia, desde que com o objetive de
proteger posicBes detidas & vista, até o limite dessas.



Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios da Industria
Exodus III - BRZ

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

A atividade de gestfio da carteira do Fundo ficard a cargo da BRZ Investimentos Ltda.

A atividade de andlise e selegfio dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, € na
cobranga dos Direitos inadimplidos ficard a cargo da SRM Consultoria e Administragio de
Recursos e Financas Ltda.

As aplicac@es realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Cedente, da Administradora, do
Custodiante ou de suas partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Nio obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica
de investimento coloca em risco ¢ patrimdnio deste, pelas caracteristicas dos ativos que o
compdem os quais o sujeitam as oscilagBes do mercado e aos riscos de crédito inerente a tais
investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido

Elaboracfio das demonstracdes financeiras

As demonstra¢tes financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Plano Contabil
das Institui¢Ses do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e por demais orientagSes emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN) e da Comissfo de Valores Mobiliarios (CVM). Na elaboragio
dessas demonstragdes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas para a contabilizagfio e
determinagfo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo.
Dessa forma, quando da efetiva liquidag@o financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poderfo vir a ser diferentes dos estimados.

Descri¢iio das principais praticas contdbeis

a. Aplicagbes interfinanceiras de liquidez

As operagbes compromissadas sfo registradas pelo valor efetivamente pago e atualizadas
diariamente pelo rendimento auferido com base na taxa de remunerago.
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Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

c,

Titulos publicos

Os ftitulos publicos integrantes da carleira s&o contabilizados pelo custo de aquisigo,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balango, € ajustados
ao valor de mercado, quando aplicével, em fungfio da classificagdio dos titulos — Nota 4.

Direitos creditorios a receber

i,

il

Direitos creditdrios a vencer

S#o avaliados pelo seu valor de aquisigfo, 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 aquisi¢fio, valor de vencimento e prazo de
recebimento dos direitos creditGrios.

Direitos creditérios vencidos e ndo pagos

Estdo integralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos rendimentos até a
data do seu vencimento.

Proviséo para Devedores Duvidosos (PDD)

A metodologia utilizada pelo Fundo est4 expressa nos artigos 60 € 61 do Regulamento do
Fundo. De acordo com o artigo 61 do Regulamento do Fundo, as perdas e provistes
relacionadas aos direitos de crédito adquiridos e que se encontrem vencidos e niio pagos
serfio suportados Unica e exclusivamente pelo Fundo e serfo reconhecidas no resultado
do periodo, conforme as regras e procedimentos definidos na Resolugiio CMN n° 2.682.

Adicionalmente, o Fundo realiza a provisio para todos os créditos a vencer na razio de
0,5% (meio por cento), constituindo assim, uma reserva de provisio de 0,5% (meio por
cento) sobre o total de direitos creditérios a vencer.,
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

A provisfio para devedores duvidosos feita pelo Fundo atinge ainda os demais direitos de
créditos do mesmo devedor inadimplente, ou seja, estabelece-se um valor adicional de
provisio, mesmo que ainda nfo conhecidas, por se referirem a direitos de crédite a
vencer, mas comuns ao mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado “efeito vagio”.

Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobilidrios s3o classificados em duas categorias especificas de acordo com a
intengfo de negociagio, atendendo aos seguintes critérios para contabilizagdo:

ii.

.

Titulos para negociacio - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios adquiridos com o objetivo
de serem negociados freqiientemente ¢ de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que as perdas e os ganhos realizados e ndo realizados sobre esses titulos sdo
reconhecidos no resultado;

TFitulos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos e valores mobilidrios, exceto agdes
nfo resgatéveis, para os quais haja a inten¢do e a capacidade financeira para manté-los até o
vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisigdio, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos.

Composiciio da carteira

Os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira e suas respectivas faixas de
vencimento estdo assim classificados:

RS mil
Valor de Faixas de
Titulos para negociacio Curva mercado  Resultado vencimento
Titulos de emissdo do Tesouro Nacional:
Letras Financeiras do Tesouro Nacional 6.014 6.014 “ Apods T ano
Total dos titulos para negociagdo 6,014 6.014 -
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Titulos de renda fixa

¢ Pés-fixados - E utilizado o fluxo de caixa descontado. As taxas de desconto/indexadores
utilizados s#o informagdes/projecdes divulgadas por boletins ou publicagdes especializadas
(ANDIMA).

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo poderd realizar operagGes em mercados de derivativos, desde que com o objetivo de
proteger posigfes detidas a vista, até o limite destas.

No periodo de 8 de abril de 2008 (data de inicio das atividades) a 30 de abril de 2009 o Fundo
ndo realizou operagdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

Rating

O Fundo ¢ avaliado trimestralimente por empresa de rating especializada, conforme detalhado no
prospecto, tendo sido contratada para avaliagdo a SR Rating, que atribuiu o rating brA na escala
brasileira desta Classificadora, decorrente da nota global BB+, denotando padrdes fortes de
garantias apresentadas pela 1° série de quotas sénior do Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios da Industria Exodus III -BRZ em janeiro de 2009,

Direitos creditérios

O Fundo ird adquirir Direitos de Crédito de empresas com sede no Brasil, indicadas e aprovadas
pela Empresa de Consultoria Especializada, originados:

a. Resultante de operagBes de crédite de qualquer modalidade, representadas por Cédula de
Crédito Bancério (““CCB”), cedidos por qualquer institui¢do financeira;

10
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Notas explicativas as demonstragtes financeiras

b. Resultante de emissdes piblicas ou privadas de Debéntures de companhia abertas ou
fechadas;

¢. Resultante de operagSes de crédito imobilidrio, representadas por Letras de Crédito
Imobilidrio (“LCI”), lastreadas por créditos imobilidrios garantidos por hipoteca ou por
alienagfo fiduciria de coisa imoével.

O Fundo ndo podera atuar como originador dos préprios Direitos de Crédito a serem adquiridos.
Desta forma sempre que os Direitos de Crédito identificados nos itens (a) e (¢) mencionados
acima forem negociados em bolsa ou mercado de balcdo organizado a sua aquisi¢fo pelo Fundo
serd realizada no mercado secundério e nunca em ofertas primérias.

a. Critérios de elegibilidade

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisicio e
pagamento, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade:

a. Os Direitos de Crédito devem ser representados por (i) CCB originadas em operagiio de
crédito celebrada entre o emitente da CCB e o Cedente, (ii) Debéntures, (iii) LCI, (iv)
duplicatas; ou {v) cheques;

b. Os devedores dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas; e

¢. O prazo de vencimento dos Direitos de Crédito deve ser de, no méximo, 1.095 dias,
contados da data da formalizagdo da respectiva cessfio. O Fundo nfo poderd adquirir
Direitos de Crédito com prazos de vencimentos superiores &o prazo de resgate das Cotas
Seniores em circulagfo,

Além dos Critérios de Elegibilidade, os Direitos de Crédito devem atender as condigdes
adicionais abaixo:

11
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

a. Os Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI devem ser originarios
de pessoas juridicas com receita bruta anual de, no minimo, R$ 6.000.000,00;

b. Os Direitos de Crédito devem ser originarios de pessoas juridicas que obtiveram lucro
operacional no minimo em um dos trés exercicios anteriores 4 Data de Aquisigdo e
Pagamento;

¢. Os Direitos de Crédito representados por CCB, Debéntures ou LCI devem ser adquiridos
pelo Fundo pelo prego de emissfio; sendo certo que os Direitos de Crédito adquiridos
posteriormente & sua emissdo, serdo adquiridos pelo prego de emisséo, acrescidos dos
rendimentos auferidos pela taxa de remuneragfio original do Direito de Crédito até a data
de aquisi¢gdo (“PU par™).

d. Os Direitos de Crédito devem contar com garantia, real ou fidejusséria, em valor
correspondente a 100% da obrigagfo principal;

e. Os Direitos de Crédito devem ser aprovados pela Empresa de Consultoria Especializada;

f. Qs Direitos de Crédito representados por duplicatas ¢ cheques devem possuir prazo de
vencimento de, no méaximo, 180 dias contatos da data da formalizag8o da cess&o,

g. Os Direitos de Crédito que resultem de operagdes realizadas nos segmentos mercantil,
industrial e de prestagdo de servigos, devem ser representadas por duplicatas ou cheques.

12
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

b. Composicdo da Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD)

Parcelas PDD PDD

Contratos A vencer Vencidos Total % valor
A vencer e vencidos até 14 dias 6.324 259 6.583 0,5 35
Vencido entre 15 ¢ 30 dias - 6l 61 1 I
Vencido entre 31 ¢ 60 dias 114 79 193 3 6
Vencido entre 61 ¢ 90 dias 52 34 86 10 9
Vencido entre 91 e 120 dias - - - 30 -
Vencido entre 121 e 150 dias B - - 50 -
Vencido entre 151 e 180 dias - - - 70 -
Superior a 180 dias - 1816 1816 100 1.815
£.499 2.249 8739 1.866

Os valores apresentados no quadro acima referem-se aos valores de face dos direitos
creditorios, enquanto os valores apresentados na demonstragio da composicio e
diversificagfo das aplicagBes referem-se aos valores de curva dos direitos creditérios.

¢. Movimentagdo da Provisiio para Devedores Duvidosos

Constituiges/Reversdes — RS 1.866
Saldo final - R$ 1.866

9 Gerenciamento de riscos

Os fundos de investimento em direitos creditérios s&o um novo e sofisticado tipo de investimento
no mercado financeiro brasileiro ¢, por essa razdio, com aplica¢fio 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 creditérios e a
liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Cotas do Fundo.

13
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Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

Ademais, o Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros e aos mercados em que sfio negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a
Administradora alienar os respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente os Direifos
de Crédito, devido & inexisténcia de um mercado secundério ativo e organizado para a negociagio
dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢Bio da amortizaghio efou resgate das Cotas a
liquidagdio dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, tanto a Administradora quanto o
Custodiante estdo impossibilitados de assegurar que as amortizagdes efou resgates das Cotas
ocorrerdo nas datas originalmente previstas, nfio sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou
qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora e o Custodiante, qualquer multa ou
penalidade, de qualquer natureza.

A Administradora deverd constituir reserva para pagamento das amortizagtes das Cotas Seniores
(“Reserva de Amortizacio”). Para tanto, a Administradera deverd interromper a aquisi¢Bo de
novos Direitos de Crédito, de modo que:

i. a partir de 30 (trinta) dias corridos antes de cada Data de Amortizagfio de Cotas Seniores, e
até 15 (quinze) dias corridos antes de cada Data de Amortizaciio de Cotas Seniores, o Fundo
sempre mantenha em Disponibilidades (liquidas de quaisquer impostos, taxas, confribuigdes,
encargos ou despesas de qualquer natureza) soma equivalente a no minimo 50% (cingitenta
por cento) do valor futuro estimado da respectiva amortizagdo; e

ii. a partir de 15 (quinze) dias corridos antes de cada Data de Amortizagdo de Cotas Seniores, e
até a data da efetiva amortizag8o, o Fundo sempre mantenha em Disponibilidades (liquidas
de quaisquer impostos, taxas, contribuicdes, encargos ou despesas de qualquer natureza)
soma equivalente a 100% (cem por cento) do valor futuro estimado da respectiva
amortizagio.

Uma vez constituida a Reserva de Amortizagdo, a Administradora poderd adquirir novos Direitos
de Crédito. Caso, uma vez constituida, a Reserva de Amortizagdo deixe de atender ao disposto
acima, a Administradora deverd interromper imediatamente a aquisi¢io de novos Direitos de
Crédito, com vistas 4 recomposi¢iio da Reserva de Amortizagio.

14
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Quando da execugfio dos procedimentos definidos acima, a Administradora deverd priorizar a
aquisi¢lo de ativos cujas datas de vencimento ou de resgate ou sua liquidez de mercado permitam
0 pagamento tempestivo das amortizagBes, sempre observada a politica de investimento definida
no Regulamento do Fundo.

Valorizacio das cotas do Fundo

As Cotas do Fundo podem ser seniores ou subordinadas, correspondem a fragdes ideais de seu
patrimdnio e ndo serdo resgatdveis.

As cotas seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:
a. Prioridade de amortizag&o e/ou resgate em relagio 4s cotas subordinadas,
b. Valor Unitério de Emissdo a ser fixado no respectivo Suplemento de Emissdo;

¢, Valor unitdrio calculade todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizagfio,
amortizagio ou resgate;

d. Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota sénior correspondera 1 (um) voto,

O valor total das cotas seniores ¢ equivalente ao somatdrio do valor das cotas seniores de cada
série, ou o produto da divisdo do patrimdnio liquido pelo niimero de cotas seniores, dos dois o
menor,

Remuneragéo alvo;
Valor de

sobretaxa do CDI - %

Cotas seniores I 115%

15
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

As Cotas Subordinadas tém as seguintes caracter{sticas, vantagens, direitos ¢ obrigagdes:

a.

b.

Subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de amortizagio e resgate,

Somente poderfo ser resgatadas apos o resgate integral das Cotas Seniores em circulagéo,
admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito.

Valor Unitdrio de Emissdo de R$ 100.000,00 (cem mil reais) na 1° emissdo de Cotas
Subordinadas, sendo que as Cotas Subordinadas emitidas posteriormente terdo seu Valor
Unitério de Emissdio calculado com base na alinea (d) abaixo:

Valor unitario calculado todo dia atil, para efeito de definic@io de seu valor de integralizacfio,
amortizagiio ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 36 do Regulamento do

Fundo;

Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagfio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Cota Subordinada corresponderd 1 voto; e

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitdrio entre os
titulares de Cotas Subordinadas.

Ap6s o encerramento da primeira distribuigio de Cotas Subordinadas, a Administradora

podera realizar nova distribuicio de Cotas Subordinadas, em nimero indeterminado,
mediante anuéncia de 100% dos titulares das Cotas Subordinadas,

16
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Emissdes, resgates e amortizacdes de cotas

a. Emissiio

c.

As cotas seniores e as cotas subordinadas sfio emitidas por seu valor na data em que 0s
recursos sio colocados pelos Investidores Quatificados, conforme o caso, & disposigio do
Fundo, por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN,
servindo o comprovante de depdsito como recibo de quitagéo.

Resguate de cotas

As cotas seniores de cada série serfio resgatadas integralmenie pelo Fundo nas respectivas
Datas de Resgate.

Amortizacio de cotas

O Fundo podera realizar amortizagdes programadas de qualquer série de cotas seniores a ser
emitida, de acordo com as condigBes estabelecidas no respectivo Suplemento. Desde que o
Patriménio Liquido permita ¢ o Fundo tenha disponibilidades para tanto, a Assembléia Geral
poderd determinar alteragBes nas amortizages programadas de uma ou mais séries
especificas de cotas seniores em circulagfio, nas datas ¢ valores a serem estipulados na
referida Assembléia Geral.

Caso a data de pagamento dos valores devidos aos cotistas ndo seja um dia til, a
Administradora efetuard o pagamento no dia Gtil imediatamente subseqiiente, sem qualquer
acréscimo aos valores devidos.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras

d.

e,

Quadro de amortizagio

Data de Total

Classe/Série amortizacio amortizado
Sénior —1 02/04/2009 10.000
10.000

Relagio das cotas sénior

Desde a 1° Data de Emissio de Quotas Seniores até a dltima Data de Resgate, a
Administradora verificara, todo dia ttil se o Indice Colateral é igual ou superior a 120% e se
a Razflo de Garantia é igual ou superior a 110%.

O indice colateral ¢ a relagio entre o valor da parcela do Patriménio Liquido alocada em
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo ¢ o valor das Quotas Seniores do Fundo.

A razfio de garantia ¢ a relago entre o valor do Patriménio Liguido e o valor total das Quotas
Seniores do Fundo.

Caso o Indice Colateral seja inferior a 120% efou a Razio de Garantia seja inferior a 110%, a
Administradora deverd comunicar os titulares de cotas subordinadas para que decidam se
realizarfio aporte adicional de recursos para o reequadramento do Fundo ao Indice Colateral
e/ou 4 Razfio de Garantia, conforme aplicdvel, mediante a emissiio e subscrigdio de novas
cotas subordinadas.

Caso o Indice Colateral seja superior a 120%, a Administradora poder4 realizar a amortizagio
parcial das Quotas Subordinadas, até o limite do Excesso de Cobertura, mediante solicitagfo
dos respectivos Quaotistas, desde que nfo tenha ocorrido e esteja em curso quaiquer Evento de
Liquidagdo,
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Indastria
Exodus III - BRZ

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos ¢ Valores
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Negociacio de cotas

As cotas seniores sdo registradas para negociagio na CETIP, a qual efetuard a liquidagdo da
distribuigfo, observado que: (i) os cotistas serfio responsaveis pelo pagamento de fodos os custos,
tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdio ou transferéncia de suas cotas; e (ii) caberd
exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagfio assegurar que os adquirentes das
Quotas sejam Investidores Qualificados.

Custddia
Os titulos piblicoes estdo registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custédia (SELIC) do
Banco Central do Brasil. Os titulos representativos dos direitos creditérios sdo custodiados na

empresa SRM Consultoria ¢ Cobranga Lida. que foi contratada como fiel depositdria da
documentagio relativa aos direitos creditérios.

Encargos do Fundo

Taxa de administracdo
A Administradora recebera, pela prestagio de servigos ao Fundo, a titulo de taxa de
administra¢Ho, o percentual anual de 0,65% sobre o valor do patrimdnio liquido do Fundo.

A Empresa de Consultoria Especializada receberd pela prestagdo de servigo ac Funde o
percentual de 1% sobre o valor de patrimdnio liguido do Fundo,

Os valores s#io apurados diariamente e cobrados mensalmente, segue a formula:
TA= {[{tx+REC)252/100}} x PL (D-1)
Onde:

TA; Taxa de Administragdo
Tx: Remuneragdo da Administracfio de 0,65% a.a.
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

PL{D-1): Patriménio Liquido do Fundo no dia 4til imediatamente anterior a data de pagamento.
REC: Remuneragdo da Empresa de Consultoria Especializada de 1% a.a.

As Taxas de Administra¢do e a Empresa de Consultoria Especializada serfio pagas no quinto dia
util do més subsequente 4 sua apuragfio e provisionamento.

Taxa de performance

Adicionamente, o Gestor e a Empresa de Consultoria Especializada fardo jus ao recebimento de
uma taxa de performance equivalente a 30% da valorizagio da Quota Subordinada do Fundo que
exceder 100% da taxa média de captagdo em CDI, divulgada pela CETIP, em cada perfodo de
apuragio, 4 razfio de 50% para o Gestor e 50% para Empresa de Consultoria Especializada, ja
deduzidas todas as demais despesas do Fundo, inclusive a Taxa de Administragio.

A Taxa de Performance sera apropriada diariamente e paga semestralmente, em até 5 dias teis
apos o encerramento de cada perfodo de apurag@io, observando que o primeiro periodo de
apuragio da Taxa de Performance terd inicio na data da primeira subscrigiio de Quotas do Fundo,
e sempre que houver amortizagfo de cotas subordinadas.

A Taxa de Performance serd excepcionalmente apurada e provisionada no Patriménio Liquido do
Fundo e paga semestralmente.

No periodo nfio houve cobranga de taxa de performance.

Evolugio do valor da cota e rentabilidade

Data Cota (R$) Rentabilidade (%)
1° série 30/04/2009 721.859,21741 12,56 (*)
Subordinada 30/04/2009 81.165,90420 (18,81)

20



16

17
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras

A rentabilidade obtida no passado nfo representa garantia de resultados.

(*) Para efeito do percentual da rentabilidade foram incluidos as amortizag¢es do periodo
apresentadas na nota 10d, representando o efetive resultado auferido pelos cotistas.

Tributacio
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 trezentos e sessenta ¢ cinco dias, calculado
conforme metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal, os rendimentos
auferidos estardo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte as seguintes aliquotas, entre a
data de aplicagfo e a data de amortizagio/resgate:

i. 22,5% em aplicagfes com prazo de até 180 dias;
ii. 20% em aplicagGes com prazo de 181 a 360 dias;
iti. 17,5% em aplicagfes com prazo de 361 a 720 dias;
iv. 15% em aplicagGes com prazo superior a 720 dias,

A regra tributdria acima descrita nfo se aplica aos cotistas sujeitos a regras de tributagio
especificas, na forma da legislagdo em vigor.

Contrato de prestaciio de servi¢o de controladoria e custédia

A Administradora contratou o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemdo para prestar servigos de

tesouraria, custodia, escrituragdo de cotas e controle de ativos e passivos relativos a este Fundo,
de acordo com as normas legais e regulamentares.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus I1I - BRZ

(Administrado pela Gradual Corretora de Cimbio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Prestacio de outros servigos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento 4 Tnstrugio CVM n° 381403, registre-se que a Administradora, no periodo, néo
contratou outros servigos prestados pelos seus auditores independentes relacionados aos fundos
de investimento por ela administrados. A politica adotada atende aos principios que preservaimn a
independéncia do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o
auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou
promover os interesses deste,

Demandas judiciais

Nio hé registros de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra a Administragdo do Fundo.
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INVESTIMENTOS

Sdo Paulo, 29 de outubro de 2009.

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
DA INDUSTRIA EXODUS III BRZ
CNPJ: 09.194.715/0001-05
Classificacao de Risco: Sr Rating brA

Relatorio Trimestral 2009

O FIDC encerrou seu terceiro trimestre com o Patrimoénio Liquido evoluido de R$
23.287.325,14 (vinte e trés milhdes duzentos e oitenta e sete mil trezentos e vinte e
cinco reais e quatorze centavos) para R$ 25.403.157,34 (vinte e cinco milhdes
guatrocentos e trés mil cento e cinqilienta sete reais e trinta e quatro centavos).

As operagdes foram realizadas em observancia a sua politica de investimentos
estabelecida no Capitulo VII do Regulamento de Operagdes, tendo sido respeitados os
limites de composigao e diversificagao.

A carteira de recebiveis encontrava-se enquadrada com relacdo aos limites de
composicdo e diversificagdo de portfélio estabelecidos no Regulamento e na Instrucdo
Normativa n° 356.

Ndo houve subscricbes no periodo.

CESSOES DE DIREITOS CREDITORIOS - 30/06/2009 a 30/09/2009

O fundo realizou operagdes 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 aquisicdes dos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo, oscilam
de operacdo para operacao, dificultando a sinalizacdo de uma taxa de referéncia.

Abaixo, evidenciamos a quantidade de operagdes e os valores totais na aquisicao de
recebiveis.

Més NGmero de operacoes / Total em direitos
més creditorios — R$

jul-09 199 12.601.726,01

ago-09 184 12.462.741,08

set-09 179 12.015.235,52

ATUALIZAGAO DO RELATORIO DE RATING. A SR Rating, em relatério de 06/2009,
manteve a classificacdo do risco das quotas seniores em brA.

Verificacdao do Lastro por Amostragem
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Realizada pela KPMG em 11 de maio de 2009, ndo apontou irregularidades. Abaixo,
segue copia da carta enviada pelo custodiante, confirmando pleno enquadramento do
fundo as normas regulamentares.

Aguardamos até o presente momento atualizacdo mais recente pelo custodiante.

Metodologia e ferramentas de auditoria para amostragem.

Numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base sera
selecionada uma amostra aleatéria simples para a determinagdo de um
intervalo de confianca para a proporcao de eventuais falhas, baseado
numa distribuicdo binomial aproximada a uma distribuicdo normal com
95% (noventa e cinco por cento) de nivel de confianca, visando uma
margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de quem
sejam os Clientes dos respectivos Direitos de Crédito selecionados;

O escopo da analise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
de Crédito contempla a verificagdo da existéncia dos Documentos
Comprobatorios correspondentes; Abaixo escopo detalhado:

Obtencdo de base de dados analitica por recebivel;
Selecdo de uma amostra de acordo com a formula abaixo;

Verificacdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto
ao Fiel Depositario;

Verificagdo da documentagdo acessoria representativa dos
Direitos de Crédito (identificacdo pessoal, comprovante de
residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);

Verificagdo do registro de gravame do bem objeto do
financiamento;

Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranca
administrativa para recebiveis vencidos e nao liquidados;

Verificagdo das condicdes de guarda fisica da documentacdo
comprobatoéria junto ao Fiel Depositario.

Para a execucdo da analise da documentacdo que evidencia o lastro dos
Direitos de Crédito, o Custodiante, sob sua responsabilidade, podera
contratar consultoria especializada para prestar os servicos de analise
por amostragem dos Direitos de Crédito.

Férmula para selegdo da amostra:
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60 "Erro Estimado

A Tamanho da Amostra

N: Populagdo Total

n, .
0 " Fator Amostral
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Deutsche Bank

Deutsche Bank §.A. - Banco Alemo
S&o Paulo, 14 de maio de 2009. Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3900 -

13° 14% e 15° andares

S&o Paulo SP Brasil 04538-132

Tel 55 11 2113-5000

A 1 : .

Gradusl COTVM Lida. e mhie e
Avenida Juscelino Kubitschek, 50, 8° andar :

S&0 Paulo - SP

04543-000

At.: Sr. Leonardo Tertuliano

Ref. Manifestagao guanto ao relatorio trimestral de verificagao de lastro dos direitos creditorios
FIDC da Industria Exodus lll

Prezados Senhores,

Tomando por base o "Relatério Relativo 4 Aplicacio de Procedimentos Pré-acordados’ de emisséo
da KPMG Risk Advisory Services Ltda. ("KPMG") datado de 11 de maio de 2009, referente ao 1°
trimestre do ano corrente, o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemdo, na qualidade de custodiante
~(“Custodiante”) do FIDC da Industria Exodus Il (“*Fundo"), tece as seguintes consideractes:

Considerando a metodologia para verificacdo do lastro dos direitos creditdrios definida previamente

pelo Custodiante, néo foram observadas 1ncon5|sténc|as'no prooemmento de verificac@o fisica dos
confratos devidamente formalizados junto ao Fiel Daﬁostléno

Atenciosamente,

|l'|rL1 (J_:-Vl";
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Atenciosamente,

Agostinho Renoldi Junior
Diretor
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DECLARACAO DO ADMINISTRADOR DO FUNDO

A GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., na qualidade de
administradora do Fundo de Investimentos em Direitos Creditdrios Exodus IIT — BRZ, por meio do seu
diretor estatutdrio responsivel pelo Fundo perante a CVM, St. Agostinho Renoldi Junior, no dmbito da
Distribuigio Piblica da 2° Emissio de Quotas Seniores do Fundo, declara, nos termos do item 2.7 do Anexo
TI-A da Instrucio CVM n 400/03 que: (a) ndo dispde de informagoes estatisticas sobre inadimplementos,
perdas ou pré-pagamento de Direitos de Crédito de mesma natureza dos Direitos de Crédito do Fundo, num
periodo de 3 (tr8s) anos anteriores a data da Oferta de Quotas do Fundo; ¢ (b) tomou todas as providéncias
necessirias e razodveis para obté-las.

Sio Paulo, 21 de outubro 2009

%\ 33&

Agostinho Renoldi J uniorv

DOCS 1329982vi 477100/3 MCT



ADMINISTRADORA E COORDENADORA
GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5°, 6° € 7° andares
Sao Paulo, SP

GESTOR
BRZ ADMINISTRACAO DE RECURSOS S.A
Rua Leopoldo Couto Magalhides n® 758
Sao Paulo - SP

CUSTODIANTE E AGENTE ESCRITURADOR
DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.900, 13° a 15° andares
Sao Paulo, SP

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO
SR RATING PRESTACAO DE SERVICOS LTDA.
Rua Geraldo Flausino Gomes, 42, grupo 112

Sao Paulo, SP

CONSULTORES JURIDICOS
FELSBERG, PEDRETTI, MANNRICH E AIDAR ADVOGADOS E CONSULTORES LEGAIS
Av. Paulista, 1.294, 2° andar
Sédo Paulo, SP

AUDITORES
KPMG AUDITORES INDEPENDENTES
Dr. Renato Pares de Barros, 33
Sao Paulo, SP
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA
EXODUS III - BRZ

CNPJ/MF N° 09.194.715/0001-05

ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS
REALIZADA EM 31 DE AGOSTO DE 2009

ATA DE ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS realizada em 31 de agosto de 2009, as
9:00 horas, em primeira convocagfio, na sede social da GRADUAL CORRETORA DE
CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (a “Administradora”), com sede na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 50, 5% 6° e 7° andares, cidade de S&o Paulo, Estado
de Sdo Paulo, administradora do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Inddstria
Exodus IH - BRZ (“Fundo™).

CONVOCACAO: Realizada mediante o andncio publicado no periddico utilizado
para divulgacio de informagdes do Fundo, conforme estabelece o § 1° do artigo 28 da Instrugéio
CVM n° 356/01.

MESA DIRETORA: Presidente: Sr. Agostinho Renold:t Junior
Secretirio: Sr. Leonardo de A. Tertuliano

ORDEM DO DIA: Deliberar, nos termos do Artigo 70 do regulamento do Fundo
(“Regulamento™), sobre: (i) Aprovagio da emissio da 2* série de Quotas Seniores do Fundo nos termos
da instrugio CVM 400; (i1) Aprovacéo de alteracdo ao Regulamento do Fundo, de forma a alterar
os Critérios de Elegibilidade e a politica de concessdo de créditos do Fundo, (iil) Aprovacdo das
Demonstracdes Financeiras ¢ do Parecer dos Auditores relativos ao exercicio fiscal findo em
30/04/09; (iv) outros assuntos de interesse dos quotistas do Fundo; e (v} Autorizagio para que a
Administradora pratique todos os atos necessarios a conclusio e formalizagfo das referidas
deliberacdes.

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

(1) Aprovar a emissdio da 2° série de Quotas Seniores do Fundo nos termo da instrugdo CVM 400,
O respectivo suplemento ao regulamento da 2* série de Quotas Seniores segue como Anexo I a
presente ata.

(11} Aprovar a exclusdo do item (b) do Artigo 24 do Regulamento do Fundo, a inclusfo de novo
item (i) ao Paragrafo 6° do Artigo 23, com a seguinte redacio: “(i) comprovante de inscrigéo e de
situacdo cadastral dos devedores dos Direitos de Crédito no Cadastre Nacional de Pessoas Juridicas™; e
a conseqijiente renumeragio dos itens remanescentes do referido paragrafo.

(iii) Aprovar das Demonstragdes Financeiras ¢ do Parecer dos Auditores relativos ao exercicio
fiscal findo em 30/04/09.

(iv) Aprovar a alteracdo do item (q) do Artigo 51 do Regulamento do Fundo, que passard a ter a seguinte
redagdo: i}\
b

A /
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(q) caso o percentual de Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos apurado pelo Custodiante, seja
superior ao disposto na tabela abaixo:

: 0)
Até 30 dias 25% do Patrimdnio Liquido do Fundo
De 31 a 90 dias 12% do Patriménio Liquido do Fundo
De 91 dias a 180 dias 8% do Patrimdnio Liquido do Fundo

(v) Autorizar que a Administradora pratique todos os atos necessérios 4 conclusiio e formalizagio
das referidas deliberagGes.

Em virtude das deliberages supra, o Suplemento devera ser registrado na forma do Anexo I a
presente ata e o Regulamento do Fundo € neste ato consolidado na forma do Anexo II abaixo.

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

Agojﬁnho Reno%

Presidente

Leonardo de A. "fertuliano
Secretario \
3\
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ADMINISTRADORA E COORDENADORA
GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5°, 6° e 7° andares
Séao Paulo, SP

GESTOR
BRZ ADMINISTRACAO DE RECURSOS S.A
Rua Leopoldo Couto Magalhdes n°® 758
Séo Paulo — SP

CUSTODIANTE E AGENTE ESCRITURADOR
DEUTSCHE BANK S.A. — BANCO ALEMAO
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.900, 13° a 15° andares
Séao Paulo, SP

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO
SR RATING PRESTACAO DE SERVICOS LTDA.

Rua Geraldo Flausino Gomes, 42, grupo 112
Séao Paulo, SP

CONSULTORES JURIDICOS
FELSBERG, PEDRETTI, MANNRICH E AIDAR ADVOGADOS E CONSULTORES LEGAIS
Av. Paulista, 1.294, 2° andar
Sao Paulo, SP

AUDITORES
KPMG AUDITORES INDEPENDENTES

Dr. Renato Pares de Barros, 33
Séao Paulo, SP
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