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1* Distribuigdo Ptblica de Quotas da 3* Série de Quotas Seniores e 1 Distribui¢do Publica de Quotas Subordinadas Mezanino da Classe C do

A presente instituicdo
aderiu ao Codigo ANBID
de Regulagao e Melhores
Préticas para os Fundos
de Investimento

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial Silverado Maximum, totalizando:

Quotas Seniores Quotas Subordinadas Mezanino Classe C
R$60.000.000,00 R$15.000.000,00
Classificacao de Risco das Quotas Seniores Austin Rating Servicos Financeiros Ltda.: AA- Classifica¢iao de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino da Classe C
Classificacio de Risco das Quotas Seniores Standard & Poor’s Rating Services: brAAf Austin Rating Servicos Financeiros Ltda.: BBB
Codigo ISIN das Quotas Seniores: BRSILVCTF048 Codigo ISIN das Quotas Subordinadas Mezanino da Classe C: BRSILVCTF063

A Oferta de Quotas da 3" Série de Quotas Seniores foi registrada na CVM sob o regime de registro automatico em 29 de julho de 2009, sob o n° CVM/SRE/RFD/016.
A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C foi registrada na CVM sob o regime de registro automatico em 11 de janeiro de 2010, sob o n° CVM/SRE/RFD/2010/002.

Classificacao na ANBID: FIDC

O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM (o “Fundo”) ¢ regido pelas disposigdes de seu regulamento,
pela Instrugdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada pela Instrugao n® 393 de 22 de julho de 2003, pela Instrugdo n°® 435 de 10 de julho de 2006, pela Instrugao n°® 442
de 11 de dezembro de 2006, pela Instrugdo n® 446 de 21 de dezembro de 2006 (a “Instru¢do CVM 3567), e pelas demais disposic¢des legais e regulamentares aplicaveis. O Fundo ¢ constituido
sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado e destina-se a adquirir, preponderantemente, direitos e titulos de crédito, contratos de compra e venda, locagdo e/ou prestagao
de servigos, oriundos de operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobilidrio, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagéo de servigos, representados
por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario debéntures ou notas promissorias comerciais, de acordo com a atividade especifica de cada um dos Cedentes ¢ as operagdes realizadas entres
estes e seus respectivos Devedores (os “Direitos de Crédito”).

Serdo objeto de distribui¢do publica pela Coordenadora (i) no minimo 25 (vinte e cinco) ¢ no maximo 60.000 (sessenta mil) Quotas da 3* Série de Quotas Seniores, em mercado de balcdo com
Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (mil reais) na Data da 1* Subscrigdo de Quotas, perfazendo o valor total de até¢ R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Seniores”);
e (ii) no minimo 25 (vinte e cinco) e no maximo 15.000 (quinze mil) Quotas Subordinadas Mezanino da Classe C com Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (mil reais) na Data da 1* Subscri¢ao
de Quotas, perfazendo o valor total de R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino da Classe C”, sendo denominada conjuntamente com a Oferta
de Quotas Seniores, as “Ofertas”). As Ofertas serdo objeto de distribuigao piiblica pela Coordenadora em mercado de balcao, por meio do SOMAFIX, da CETIP e do BOVESPAFIX.

O Fundo foi constituido por meio de Ato de Constitui¢do celebrado pelo Administrador em 21 de maio de 2007 e seu regulamento (o “Regulamento”) e o respectivo ato de constitui¢do foram
registrados no 4° Cartorio de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, na mesma data, sob o n° 730080, ¢ foi alterado em 08 de agosto de 2007, em 26 de setembro de 2007, em 22 de agosto
de 2008, em 02 de fevereiro de 2009, em 02 de julho de 2009 e em 04 de julho de 2009, havendo tais alteragdes sido registradas perante o 4° Cartorio de Titulos e Documentos respectivamente em
25 de julho de 2007 sob o n°® 735975, em 27 de setembro de 2007 sob 0 n® 741493, ¢ em 27 de agosto de 2008 sob o n° 764653, em 02 de fevereiro de 2009 sob o n° 774044, em 03 de julho de 2009
sobon®774.044,em 03 de setembro de 2009 sob o n® 784.966, em 04 de dezembro de 2009 sob 0 n°801.595 e em 08 de dezembro de 2009 sob 0 n® 801777. A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe C foi registrada na CVM em 11 de janeiro de 2010 sob o n° CVM/SRE/RFD/2010/002 nos termos da Instrugdo da CVM 356. O Fundo ¢ administrado pela BNY MELLON SERVICOS
FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Presidente Wilson, n® 231,
11°andar, 13°¢ 17°andares (parte).

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, que devera ler a se¢iio “Fatores de Risco”, conforme descrito nas paginas 53 a 59 deste Prospecto. Ainda que a administradora
ea gestora mantenham um sistema de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”), nio ha garantia de completa elimina¢io da possibilidade de perdas
para o fundo e para o investidor. O Fundo nio conta com garantia da sua administradora, da gestora do custodiante, da coordenadora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

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

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

As informagdes contidas neste prospecto estdo em c ancia com o regul to do Fundo, porém nio o substituem. Antes de decidir aplicar recursos no fundo, recomendamos ao
investidor a leitura cuidadosa deste prospecto e do regulamento, com especial aten¢do as informacdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composi¢io da
carteira do Fundo, e das disposicdes deste prospecto e do regulamento que tratam dos fatores de risco. A rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura.

“A CVM nio garante a veracidade das informacgdes prestadas e, tampouco, faz julgamento sobre a qualidade das quotas a serem distribuidas.”

“Este prospecto foi preparado com as informagdes necessarias ao atendimento das disposi¢des do Codigo de Auto-Regulagdo da ANBID para os fundos de investimento, bem como das normas
emanadas da Comissdo de Valores Mobiliarios. A autoriza¢do para funcionamento e/ou venda das quotas deste fundo de investimento néo implica, por parte da Comissao de Valores Mobiliarios
ouda ANBID, garantia de veracidade das informagdes prestadas, ou julgamento sobre a qualidade do fundo, de seu administrador e das demais institui¢des prestadoras de servigos.”

Administradora e Coordenadora Consultora de Crédito Gestora
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BNY MELLON infocad BNY MELLON
ASSET SERVICING
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A data deste Prospecto ¢ 12 de janeiro de 2010
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maitiscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no
plural), tém o significado a eles atribuidos nesta secdo.

Administradora

Agéncias de Classificacdo de Risco

Agente Escriturador
Agentes de Recebimento

Amortizacio Programada:

Amortizacdo Programada das
Quotas Seniores

Amortizacio Programada das
Quotas Subordinadas Mezanino
da Classe C

Assembléia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

BACEN

BOVESPAFIX

Cedentes

¢ a BNY Mellon Servigcos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

¢ a Austin Rating Servicos Financeiros Ltda. e Standard &
Poor’s Rating Services.

¢ 0 Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.
¢ 0 Banco Bradesco S.A.

¢ (1) a amortizagao parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizagdes Programadas,
conforme previsto no Suplemento da respectiva série; e
(il) a amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas
Mezanino, observado o estabelecido no Artigo 40 do
Regulamento;

¢ a amortizacdo parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizagdes Programadas,
conforme previsto no Suplemento da respectiva série.

¢ a amortizagdo parcial das Quotas Subordinadas
Mezanino da Classe C promovida pelo Fundo nas Datas
de Amortizagdo, conforme previsto no Suplemento das
Quotas Subordinadas Mezanino.

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

sdo os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compdem o
Patrimonio Liquido.

¢ a KPMG Auditores Independentes.

¢ o Banco Central do Brasil.

¢ o mercado de titulos de renda fixa privada, mantido pela
BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros.

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que venham a

ceder Diretos de Crédito ao Fundo, nos termos dos
respectivos Termo de Cessao.
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CETIP

Condigoes de Cessao

Consultora

Conta do Fundo

Contas de Recebimento

Contrato de Agente de Recebimento

Contrato de Cessao

Contrato de Cobranca

¢ a CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos ¢
Derivativos e seu sistema eletronico para negociagdao de
titulos e valores mobiliarios

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 11 do
Regulamento.

¢ a Silverado Servicos de Informacdes Cadastrais Ltda.

¢ a conta corrente de titularidade do Fundo, por ele
mantida junto ao Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao,
que sera utilizada para todas as movimentagdes de
recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento das
Obrigacdes do Fundo

(1) é a conta-corrente n° 88456-1 de titularidade do Fundo,
por ele mantida junto ao Banco Bradesco S.A., agéncia
3391-0, bem como (ii) as contas bancarias a serem abertas
e mantidas pelo Fundo junto aos Agentes de Recebimento,
e (iii) as contas bancarias abertas e mantidas por Cedentes,
exclusivamente para o recebimento de pagamentos
relativos a operagdes de cessdo por elas contratadas com o
Fundo, as quais s6 podem ser movimentadas pelo Agente
de Recebimento no qual estejam abertas de acordo com
instrugdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida no respectivo Contrato de Agente de
Recebimento.

sdo os Contratos de Prestacio de Servigo para
recebimento dos valores dos Direitos de Crédito,
celebrado entre o Fundo, a Administradora, por conta e
ordem do Fundo a Consultora, e cada um dos Agentes de
Recebimento.

Em se tratando das Contas de Recebimento abertas e
mantidas por Cedentes, exclusivamente para o
recebimento de pagamentos relativos a operagdes de
cessdo por elas contratadas com o Fundo, os respectivos
Contratos de Agente de Recebimento poderdo conter
diretrizes para movimentacdo das respectivas Contas de
Recebimento exclusivamente pelo banco no qual estejam
abertas, de acordo com instru¢des da Consultora. Nessa
hipotese os Contratos de Agente de Recebimento poderao
conter em sua denominagdo referéncia a atividade de
administrag¢do de conta-corrente vinculada

¢ o Contrato de Cessdo de Direitos de Crédito celebrado
entre a Administradora, em nome do Fundo, e cada
Cedente, e seus Termos de Cessdo.

¢ o Contrato de Presta¢do de Servicos de Cobranga, a ser
celebrado entre a Administradora, o Custodiante e a
Consultora.
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Contrato de Consultoria

Contrato de Custodia

Contrato de Escrituracao

Contrato de Prestacao de Servicos
de Analise de Crédito

Contrato de Servicos
de Auditoria Independente

Contratos de Servicos
de Classificacao de Risco

Critérios de Elegibilidade

Custodiante
CVM

Data da 1% Subscricdo das Quotas

Data de Resgate das Quotas
Seniores

Datas de Amortizacao das Quotas
Seniores

Datas de Amortizacao das Quotas
Subordinadas Mezanino

Data da 1* Subscricao das Quotas
da 3" série de Quotas Seniores

¢ o Contrato de Prestagdo de Servigos de Consultoria
celebrado entre a Administradora, em nome do Fundo, € a
Consultora.

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

¢ o Contrato de Escrituragdo de Quotas de Fundos de
Investimentos, firmado entre o Agente Escriturador e a
Administradora, em nome do Fundo.

¢ o Contrato de Prestacdo de Servicos de Analise de
Crédito, firmado entre a Consultora e a Administradora,
em nome do Fundo.

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

sdo os Contratos para Elaboracdo de Rating de FIDC,
firmado entre as Agéncias de Classificagdo de Risco e
Administradora.

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 11 do
Regulamento.

¢ 0 Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.
¢ a Comissdo de Valores Mobiliarios.

¢ a data da 1* subscri¢ao de Quotas Seniores de cada série,
ou das Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas
Subordinadas Junior, conforme o caso, em que 0s recursos
sao  efetivamente  colocados, pelos Investidores
Qualificados, a disposi¢ao do Fundo.

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

sdo as datas das Amortizagdes Programadas das Quotas
Seniores previstas em cada Suplemento, ou a data de
amortizacdo deliberada em Assembléia Geral de
Quotistas, conforme o caso.

sdo as datas das Amortizagdes Programadas de Quotas
Subordinadas Mezanino previstas em cada Suplemento,
ou a data de amortizacao deliberada em Assembléia Geral
de Quotistas, conforme o caso.

¢ a data da 1* subscricdo de Quotas da 3* Série de Quotas
Seniores, em que os recursos sdo efetivamente colocados,
pelos Investidores Qualificados, a disposi¢do do Fundo.
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Data da 1% Subscricdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
da Classe C

Data de Resgate das Quotas da 3*
Série de Quotas Seniores

Data de Resgate das Quotas
Subordinadas Mezanino

Devedores

Dia Util

Direitos de Crédito Elegiveis

Direitos de Crédito

Documentos Comprobatorios

Documentos da Operacio

Duration

Encargos do Fundo

Eventos de Avaliacao

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

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

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

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas contra quem os
Cedentes tém Direito de Crédito, de acordo com os
respectivos Titulos de Crédito.

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

significa os Direitos de Crédito que satisfacam
cumulativamente, na Data de Aquisicdo, as Condigdes de
Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade definidos no
Artigo 11 do Regulamento.

sdo todos os direitos de crédito representados por Titulos
de Crédito, contratos de compra e venda, locagdo e/ou
prestacdo de servigos, oriundos de operagdes realizadas
nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de
prestacdo de servicos, de acordo com a atividade
especifica de cada um dos Cedentes e as operagdes
realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 27, § 1°
do Regulamento.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais
aditamentos: Titulos de Crédito, Contrato de Cessdo e
seus Termos de Cessao, Regulamento e seus Suplementos,
Contrato Custodia, Contrato de Servicos de Classificagdo
de Risco, Contrato de Servicos de Auditoria
Independente, Contrato de Agente de Recebimento.

¢ o prazo médio das operagdes ponderado pelos fluxos de
caixa, a ser calculado de acordo com a féormula constante da
alinea “b”, do paragrafo 2° do Artigo 8° do Regulamento;

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 57 do
Regulamento.

tém o significado que lhes ¢é atribuido no Artigo 53 do
Regulamento.
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Eventos de Liquidacao

Fundo

Gestora

IGP-M

Instituicoes Autorizadas

Instrucdo CVM 209

Instrucdo CVM 356

Instrucido CVM 391

Instrucido CVM 400

Instrucdo CVM 409

Investidores Qualificados

sao os Eventos de Avaliacdo que, apds deliberagdo da
Assembléia Geral, sejam considerados eventos de
liquidagdo antecipada do Fundo, nos termos do Artigo 54
do Regulamento.

¢ o Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Multisetorial Silverado Maximum.

¢ a BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

¢ o Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e
divulgado pela Fundagdo Gettlio Vargas.

Sdo as seguintes instituigdes financeiras e suas afiliadas:

Banco Citibank S.A.;

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

Banco BNP Paribas Brasil S.A.;
ING Bank N.V. S.A_;

Banco do Brasil S.A.;

Banco Bradesco S.A.;

Banco Itat Unibanco S.A.;
Banco Unibanco S.A;

Banco UBS Pactual S.A.;
Banco Safra S.A.; e

Banco Votorantim S.A.

Para efeitos deste Prospecto, o termo "afiliada" significa,
em relacdo a uma determinada pessoa, qualquer pessoa
juridica controlada, coligada, filiada, diretas ou indiretas,
que direta ou indiretamente esteja sob controle comum a
tal pessoa, bem como as controladoras diretas ou indiretas
de tal pessoa.

¢ a Instrucao n°® 209 da CVM, de 25 de mar¢o de 2004,
conforme alterada.

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

¢ a Instru¢ao n° 391 da CVM, de 16 de julho de 2003,
conforme alterada.

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

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

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos de crédito.
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Meta de Rentabilidade Prioritaria

Obrigacdes do Fundo

Ofertas

Oferta de Quotas Seniores

Oferta de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Patriménio Liquido

Periodico

Politica de Cobranca

Quotas

Quotas Seniores

Quotas Seniores em Circulacio

Quotas Subordinadas

Quotas Subordinadas Mezanino

Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A

Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B

Quotas Subordinadas Mezanino
Classe C

¢ a meta de remuneracdo de cada série de Quotas Seniores
e/ou classe de Quotas Subordinadas Mezanino estabelecidas
nos respectivos Suplementos, de acordo com o Regulamento.

sdo todas as obrigagdes do Fundo previstas no
Regulamento e nos demais Documentos da Operacao,
incluindo, mas n3o se limitando ao pagamento dos
Encargos do Fundo, & remuneragdo ¢ amortizacdo, ¢ ao
resgate das Quotas.

significa a Oferta de Quotas Seniores ¢ a Oferta de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C, conjuntamente.

significa a 1* Distribui¢cdo Publica de Quotas da 3* Série
de Quotas Seniores do Fundo.

significa a 1* Distribuicdo Publica de Quotas Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C.

significa o somatorio dos valores dos Direitos de Crédito e dos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo,
subtraidas as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo
e as provisoes referidas no Capitulo XX do Regulamento e as
provisdes referidas no Capitulo XVIII do Regulamento.

¢ o jornal Valor Econémico.

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito descrita no Anexo V do
Regulamento.

sdo as Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas.

sdo as quotas da classe senior, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais séries.

¢ a totalidade das Quotas Seniores emitidas, excetuadas as
Quotas Seniores resgatadas ou as que se encontrem em
tesouraria.

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

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, as Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B ¢ as Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C, consideradas conjuntamente.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.

sdo0 as Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe C.
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Quotas Subordinadas Mezanino em ¢é a totalidade das Quotas Subordinadas Mezanino

Circulacao

Quotas Subordinadas Junior
Quotas Subordinadas Junior em
Circulacao

Quotistas

Razao de Garantia das Quotas
Seniores

Razao de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classes
dasAeB

Razao de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C

Razoes de Garantia

Regulamento

Relacdo Minima das Quotas
Seniores

Relag¢ao Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classes Ae B

Relacdo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas Mezanino
resgatadas ou as que se encontrem em tesouraria.

sdao as Quotas Subordinadas Junior, emitidas pelo Fundo
em uma ou mais emissoes.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Junior emitidas,
excetuadas as Quotas Subordinadas Junior resgatadas.

sdo os titulares das Quotas.

¢ a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor
do Patriménio Liquido e o valor total das Quotas Seniores
do Fundo, a qual, nos termos do Artigo 50 do
Regulamento, deve ser igual ou superior a Relacdo
Minima das Quotas Seniores.

¢ a relacdo, expressa em valores percentuais, entre o
valor do Patrimonio Liquido e a somatoéria do valor total
das Quotas Seniores e o valor total das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A e das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B a qual, nos termos do
Artigo 50 do Regulamento, deve ser igual ou superior a
Relagdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino
Classes A e B.

¢ a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor
do Patriménio Liquido e a somatéria do valor total das
Quotas Seniores e o valor total das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A, das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C,
a qual, nos termos do Artigo 50 do Regulamento, deve ser
igual ou superior a Relagdo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C.

significa a Razdo de Garantia das Quotas Seniores, a
Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino
Classes A ¢ B e a Razdo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C, conjuntamente.

¢ o Regulamento do Fundo.

significa o percentual de 125% (cento e vinte e cinco por
cento), a ser considerado na verificagdo da Razdo de
Garantia das Quotas Seniores.

significa o percentual de 111% (cento e onze por cento), a
ser considerado na verificacdo da Razdo de Garantia das
Quotas Subordinadas Mezanino Classes A e B.

significa o percentual de 105,25% (cento e cinco inteiros e
vinte e cinco centésimos por cento), a ser considerado na
verificagdo da Razdo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C.
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Relagdes Minimas

Reserva de Amortizagio e Resgate

Resgate Antecipado

Resolucio CMN 2.907

SELIC

SOMAFIX

Suplemento

Taxa de Administracao

Taxa de Consultoria

Taxa DI

significa a Relacdo Minima das Quotas Seniores, a
Relacdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino
Classes A ¢ B e a Relacdio Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe, conjuntamente.

E a reserva para pagamento de amortizagio e resgate a ser
constituida pelo Fundo nos termos do Artigo 43-A do
Regulamento.

¢ o resgate antecipado das Quotas promovido pelo Fundo
nos termos do Paragrafo 4° do Artigo 54 do Regulamento.

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

¢ o Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia.

¢ o sistema eletronico administrado pela BM&FBovespa
S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias ¢ Futuros para
negociagdo e registro de titulos e valores mobiliarios de
renda fixa privada no Mercado de Balcao Organizado.

¢ o suplemento do Regulamento, relativo a cada série de
Quotas Seniores ou a cada classe de Quotas Subordinadas
Mezanino, o qual devera conter as seguintes informacdes
relativas a série ou classe de Quotas em questdo, conforme o
caso: (i) quantidade de Quotas da série ou classe em questio,
(i1) Valor Unitario de Emissdo, (iii) Data de Emissdo, (iv)
Datas de Amortizagoes Programadas, caso existam, (v) Data
de Resgate, (vi) Numero Minimo de Quotas a serem
distribuidas e (vii) Meta de Rentabilidade Prioritaria da
respectiva classe ou série de Quotas a que se refira.

tem o significado que lhe ¢é atribuido no Artigo 19 do
Regulamento.

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

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

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

Termo de Adesiao ao Regulamento

Titulos de Crédito

Valor Unitario de Emissao

Valor Unitario de Referéncia

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

¢ a taxa minima de juros a ser considerada na aquisi¢ao de
Direitos de Crédito pelo Fundo, a ser calculada de acordo
com a formula constante do Paragrafo 4° do Artigo 4 do
Regulamento;

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

sdo duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario,
debéntures e notas promissorias comerciais.

¢ o valor unitario de emissdo das Quotas Seniores de cada
série, ou das Quotas Subordinadas Mezanino de cada
Classe, na Data de sua 1% Subscricio de Quotas da
respectiva série ou classe.

significa (i) na Data de Emissao de Quotas Seniores da Série,
o respectivo Valor Unitario de Emissdo, ou (ii) nos Dias
Uteis subseqiientes 4 Data de Emissdo de cada série,0 Valor
Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na Meta de
Rentabilidade Prioritaria estabelecida para a série de Quotas
em questdo em seu respectivo Suplemento, conforme o caso,
sendo certo que, nas Datas de Amortizagdo, apos o0s
pagamentos de amortiza¢des, o Valor Unitario de Referéncia
sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo de
amortizacao das Quotas em questdo.
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IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA, DA COORDENADORA,
DE CONSULTORES E AUDITORES

Administradora e Coordenadora da
Colocacao das Quotas

Consultora

BNY Mellon Servi¢os Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

At.: Srta. Carla Lopes

Av. Presidente Wilson 231, 11° andar,
13° e 17° andares (parte),

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4618
Fac-simile: (21) 3974-4501

E-mail: fidc@bnymellon.com.br
Internet: www.bnymellon.com.br

Gestora

Silverado Servicos de Informacoes
Cadastrais Ltda.

At.: Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto
Av. Vereador José Diniz, n° 3725, conj. 51,
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 5096-8190

Fac-simile: (11) 5542-4302

E-mail: infocad@silverado.net

Custodiante e Agente Escriturador

BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.
At.: Sergio Lima

Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 401,
402 e 403

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 2510-9900

Fac-simile: (21) 2510-9901

Email: fidc@bnymellon.com.br

Internet: www. bnymellon.com.br

Consultores Legais

Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao
At.: Sr. Renato Cury

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3900, 13°,
14° ¢ 15° andares

Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 2113-5477 /2113-5370
Fac-simile: (11) 2113-5170

E-mail: Renato.curydb.com

Internet: www.deutsche-bank.com.br

Auditores Independentes

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

Rua Funchal, 418, 11° andar

Sao Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6500

Fac-simile (11) 3089-6565

E-mail: scbf@scbf.com.br

Internet: www.scbf.com.br

Agéncias de Rating

KPMG Auditores Independentes
At.: Sr. Bruno Gomes

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

Fax: (11)2183.3001

E-mail: brodrigues@kpmg.com.br

Austin Rating Servi¢os Financeiros Ltda.
At.: Sr. Decio Bapttista Santos

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

Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 3377-0707

Fac-simile: (11) 3377-0739

E-mail: decio@austin.com.br

Internet: www.austin.com.br

Standard & Poor’s Rating Services

At.: Sr. Jean Pierre Cote-Gil

Av. Brigadeiro Faria Lima, 201, 18° andar
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3039 9743

Fac-simile: (11) 3039 9701

E-mail: JP_Gil@standardandpoors.com
Internet: www2.standardandpoors.com
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DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E DA COORDENADORA DO FUNDO

A BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A., na pessoa
de seu diretor, Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, declara, na condi¢do de Administradora e
de Coordenador da Oferta que: (i) o presente Prospecto contém as informagdes relevantes
necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das Quotas do Fundo; e (ii) é que é
responsavel para que as informagdes prestadas sejam verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes por ocasido do registro da Oferta, constantes do presente Prospecto e¢ fornecidas ao
mercado durante a oferta, nos termos do Artigo 56 da Instru¢do CVM 400.
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES
CONTRATUAIS RELEVANTES

RELAC()ES ENTRE A ADMINISTRADORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relacdo entre a Administradora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administragdo de 9 (nove)
fundos de investimento em direitos de crédito que sdo custodiados pelo Custodiante, sendo que a
contratagdo e remuneracdo paga ao Custodiante, exclusivamente pela prestacdo dos servigos de
custodia, ¢ efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de
duragdo do mesmo. A remuneragdo decorrente destas contratagdes varia de 0,025% a.a. (vinte e
cinco milésimos por cento ao ano) do patrimdnio liquido do fundo a 0,25% a.a. (vinte e cinco
centésimos por cento ao ano) do patrimdnio liquido do fundo por ano, sujeito a minimo mensal de
R$ 12.000,00 (doze mil reais) ¢ um maximo mensal de R$ 96.000,00 (noventa e seis mil reais)
sujeitos as caracteristicas especificas de cada carteira de recebiveis. Na data deste Prospecto ndao
existiam entre a Administradora e o Custodiante relagdes societarias ou outras relagdes comerciais
relevantes além das acima descritas.

Relacdo entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto, identificamos a existéncia de outros aproximadamente 50 fundos
administrados pela Instituicdo Administradora que contam com a prestagao de servigos da Gestora,
dentre os quais 7 sdo fundos de investimentos em direitos creditérios. Em todas estas relagdes a
remuneracdo da Gestora e da Administradora esta contida nas taxas de administracdo e/ou
performance estabelecidas nos Regulamentos de tais fundos, estando, portanto, limitadas ao valor
destas. Tais contratagcdes vigem, em regra, pelo prazo de duragdo dos respectivos fundos de
investimento. Na data deste Prospecto a Administradora e a Gestora integravam o mesmo grupo
econdmico, tendo como controladora comum a ambas The Bank of New York Mellon Corporation.
Na data deste prospecto ndo existiam outras relagdes comerciais relevantes entre a Administradora e
a Gestora além das acima descritas.

Relacdo entre a Administradora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Consultora ndo possuiam relacionamento societario
ou qualquer outro fundo de investimento em comum além do Fundo objeto deste Prospecto. No
passado, a Administradora foi responsavel pela administragdo de 01 (um) fundo de investimento em
direitos de crédito ndo-padronizado do qual a Consultora é a consultora de crédito, havendo tal
relacdo se encerrado em 10 de novembro de 2009 com a substituicio da Administradora da
administragdo de tal fundo. A contratagdo da Consultora nesse caso foi feita pelo prazo de duracdo
do Fundo, estando a remuneragdo a ela devida pelos servigos ao fundo em questdo estabelecida no
Contrato de Prestacdo de Servicos de Analise de Crédito celebrado entre a Consultora e o fundo em
questdo. Na data deste Prospecto, a Administradora e a Consultora ndo mantinham qualquer
relacionamento comercial entre si além daqueles descritos neste Prospecto. Os honorarios da
Consultora pelos servigos por ela prestados ao Fundo encontram-se estabelecidos no Contrato de
Prestacdo de Servigcos de Analise de Crédito celebrado entre a Consultora e o Fundo, representado
pela Administradora. As remuneragdes devidas a Consultora pelos servigos por ela prestados a cada
um dos fundos sdao independentes entre si.

Caso, no futuro, a Administradora venha a contratar a Consultora para atuar como consultora de
crédito de um novo fundo, tal novo relacionamento sera objeto de contratos especificos a serem
celebrados entre a Consultora e tal fundo, representado pela Administradora, sendo as
responsabilidades e remuneragdo da Consultora estabelecidos para tal fundo de investimento de
uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto,
independentes dos relacionamentos entdo ja mantidos entre a Consultora e a Administradora.
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Relagdo entre a Administradora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administracdo de
aproximadamente 1.200 (mil e duzentos) fundos de investimentos que sdo auditados pelos
Auditores Independentes. Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de
investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

Os honorarios para a auditoria do Fundo foram aprovados pela Administradora no valor de R$
18.000,00 (dezoito mil reais). Com base nas propostas de auditoria aprovadas pela Administradora
até a data deste Prospecto, para todos os fundos de investimento por ela administrados ¢ auditados
pelos Auditores Independentes, o valor dos honorarios de auditoria ndo superam o valor individual
por fundo de R$45.000,00 (trinta mil reais). Além dos servicos de auditoria externa, a
Administradora ndo contratou outros servigos dos Auditores Independentes relacionados aos fundos
por ele administrados. A politica adotada pela Administradora atende aos principios que preservam
a independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que principalmente determinam que
o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou
promover 0s seus interesses.

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

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

Na data deste Prospecto existiam 03 fundos de investimento em direitos de crédito administrados
pela Administradora que contavam com a prestacdo de servigos da Austin Ratings Servicos
Financeiros Ltda., sendo que a contratagdo e remuneracdo paga a Austin Ratings Servicos
Financeiros Ltda., exclusivamente pela prestacdo dos servigos classificagdo de risco, ¢ efetuada,
individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de duracdo do mesmo.

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

Relagdo entre a Administradora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 06 fundos de investimento em direitos de crédito administrados
pela Administradora que contavam com a prestacdo de servigos da Standard & Poor’s Rating
Services, sendo que a contratacdo e remuneragdo paga a Standard & Poor’s Rating Services,
exclusivamente pela prestacdo dos servigos classificagdo de risco, € efetuada, individualmente, por
cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de duragdo do mesmo.

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

RELACOES ENTRE A GESTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO

Relacdo entre a Gestora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de 2 (dois) fundos de
investimento em direitos de crédito que sdo custodiados pelo Custodiante. A remuneragdo e demais
condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, é
efetuada, individualmente, entre cada uma das partes ¢ cada um desses fundos, sendo que nenhuma das
partes tem ingeréncia, influéncia ou participagéo nos termos e condi¢des comerciais da outra parte.

15



(S) SILVERADO

mayimum

A remuneracao paga pelos fundos em questdo ao Custodiante, exclusivamente pela prestagdao dos
servicos de custodia, é efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo
prazo de duracdo do mesmo. A remuneracdo do Custodiante decorrente destas contratagdes varia de
0,025% a.a. (vinte e cinco milésimos por cento ao ano) do patrimdnio liquido do fundo a 0,25% a.a.
(vinte e cinco centésimos por cento ao ano) do patriménio liquido do fundo por ano, sujeito a
minimo mensal de R$ 12.000,00 (doze mil reais) e um maximo mensal de R$ 96.000,00 (noventa ¢
seis mil reais) sujeitos as caracteristicas especificas de cada carteira de recebiveis. A remuneragio
paga pelos fundos em questdo a Gestora esta contida nas taxas de administragdo e/ou performance
estabelecidas nos Regulamentos de tais fundos, estando, portanto, limitadas ao valor destas.

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

Relacdo entre a Gestora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Gestora e a Consultora ndo possuiam relacionamento societario ou
qualquer outro fundo de investimento em comum além do Fundo objeto deste Prospecto. No
passado, a Gestora foi responsavel pela gestdo de 01 (um) fundo de investimento em direitos de
crédito ndo-padronizado do qual a Consultora ¢ a consultora de crédito, havendo tal relacdo se
encerrado em 10 de novembro de 2009 com a substituicdo da Gestora da gestdo de tal fundo.

A contratagdo da Consultora nesse caso foi feita pelo prazo de duracdo do Fundo, estando a
remuneracao a ela devida pelos servigos ao fundo em questao estabelecida no Contrato de Prestagao
de Servicos de Andlise de Crédito celebrado entre a Consultora ¢ o fundo em questdo. Os
honorarios da Consultora pelos servigos por ela prestados ao Fundo encontram-se estabelecidos no
Contrato de Prestacdo de Servicos de Analise de Crédito celebrado entre a Consultora ¢ o Fundo,
representado pela Gestora.

Caso no futuro a Consultora ¢ a Gestora venham a participar conjuntamente de outros fundos, a
remuneracdo e demais condi¢gdes comerciais serdo contratadas individualmente entre cada uma das
partes com cada um dos fundos em questdo, sendo que nenhuma das partes tera ingeréncia,
influéncia ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra parte.

Relagdo entre a Gestora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de aproximadamente 50
(cinqlienta) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes. Os
honorarios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de investimento de uma forma
individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

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

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

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

Na data deste Prospecto existiam 1 (um) fundos de investimento em direitos de crédito geridos pela
Gestora que contavam com a prestacdo de servicos da Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda.. A
remuneracdo ¢ demais condigdes comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos
fundos em questao, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos,
sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participacdo nos termos e condigdes
comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora ¢ a Austin Ratings Servi¢os Financeiros Ltda.
relacdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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Relagdo entre a Gestora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto dos fundos de investimento em direitos de crédito geridos pela Gestora
apenas o Fundo objeto do presente Prospecto contava com a prestacdo de servigos da Standard &
Poor’s Rating Services, sendo que a contratagdo e remuneragdo paga a Standard & Poor’s Rating
Services, exclusivamente pela prestacdo dos servigos classificagdo de risco, ¢ efetuada,
individualmente, por cada um desses fundos.

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

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

RELACOES ENTRE O CUSTODIANTE E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relacdo entre o Custodiante e a Consultora

Além do Fundo objeto deste Prospecto, o Custodiante encontra-se responsavel pela custodia de 01
(um) fundo de investimento em direitos de crédito ndo-padronizado do qual a Consultora ¢ a
consultora de crédito. Na data deste Prospecto, o Custodiante ¢ a Consultora nio mantinham
qualquer relacionamento comercial entre si além daqueles descritos neste Prospecto. As
remuneracdes devidas a Consultora e ao Custodiante pelos servicos por eles prestados a cada um
dos fundos sdo independentes entre si.

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

Na data deste Prospecto, o Custodiante ¢ a Consultora ndo possuiam relacionamento societario ou
qualquer outra relagcdo comercial relevante.

Relagdo entre o Custodiante e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, o Custodiante encontra-se responsavel pela custddia de aproximadamente
59 (cinquenta e nove) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes.
Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de investimento de uma forma
individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

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

Na data deste Prospecto ndo existiam entre o Custodiante ¢ o Auditor Independente relagdes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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Relagdo entre o Custodiante e a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda.

Na data deste Prospecto existiam 14 (catorze) fundos de investimento em direitos de crédito
custodiados pelo Custodiante que contavam com a prestagao de servigos da Austin Ratings Servigos
Financeiros Ltda.

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

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

Relagdo entre o Custodiante e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 10 (dez) fundos de investimento em direitos de crédito custodiados
pelo Custodiante que contavam com a prestacdo de servigos da Standard & Poor’s Rating Services.

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

Na data deste Prospecto ndo existiam entre o Custodiante e a Standard & Poor’s Rating Services
relacdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

RELACOES ENTRE A CONSULTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relagdo entre a Consultora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Consultora atuava como consultora de crédito de 02 (dois) fundos de
investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes, incluido o fundo objeto deste
Prospecto. Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos pela administradora dos mesmos de uma
forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

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

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

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

Na data deste Prospecto existiam 02 (dois) fundos de investimento em direitos de crédito para os
quais a Consultora atuava como consultora de crédito que contavam com a prestacdo de servigos da
Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda.A remuneracdo e demais condigdes comerciais contratada
entre cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre
cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia,
influéncia ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e a Austin Ratings Servigos Financeiros
Ltda. relagOes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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Relagdo entre a Consultora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 01 fundo de investimento em direitos de crédito para o qual a
Consultora atuava como consultora de crédito que contavam com a prestagdo de servigcos da
Standard & Poor’s Rating Services.A remuneracdo ¢ demais condigdes comerciais contratada entre
cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada
uma das partes ¢ cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia
ou participagao nos termos e condigdes comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagcdes comerciais relevantes além das acima descritas, porém
encontrava-se em andamento a discussao sobre a possibilidade de contratagdo da Standard & Poor’s
Rating Services para atuar como agéncia de classificagdo de risco de mais um fundo atualmente em
fase de constituicdo ao qual a Consultora prestara servigos de consultora de crédito. Caso no futuro
a Consultora e Standard & Poor’s Rating Services venham a participar conjuntamente de outros
fundos, a remuneracao e demais condi¢gdes comerciais serdo contratadas individualmente entre cada
uma das partes com cada um dos fundos em questdo, sendo que nenhuma das partes tera ingeréncia,
influéncia ou participagdo nos termos e condi¢gdes comerciais da outra parte.

RELACOES ENTRE A AUSTIN RATINGS SERVICOS FINANCEIROS LTDA. E A STANDARD &
POOR’S RATING SERVICES

Na data deste Prospecto a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda. e a Standard & Poor’s Rating
Services prestavam, concomitantemente, servigos de classificagdo de risco apenas para o Fundo. A
remuneracdo e demais condigdes comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos
fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos,
sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participag@o nos termos e condi¢des
comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda. e a

Standard & Poor’s Rating Services relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes
além das acima descritas.
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CARACTERISTICAS DAS OFERTAS

Este Sumdario ndo contém todas as informagées sobre cada uma das Ofertas que devem ser
analisadas pelo investidor antes de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Este Prospecto
deve ser lido integralmente e de forma cuidadosa, inclusive o disposto na Se¢do “FATORES DE
RISCO”, bem como o Regulamento do Fundo, constante do Anexo I a este Prospecto.

Emissor

Cedentes dos
Direitos de Crédito

Direitos de Crédito

Instituicao
Administradora

Coordenadora

Custodiante

Auditor

Agéncias de
Classificacao de
Risco

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial Silverado
Maximum, constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da
Instrucdo da CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder Diretos de
Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de Cessdo ¢ Termos
de Cessdo.

sdo todos os direitos de crédito representados por Titulos de Crédito,
contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestacdo de servigos, oriundos de
operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil ¢ de prestagdo de
servigos, de acordo com a atividade especifica de cada um dos Cedentes ¢ as
operagOes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., sociedade an6nima, inscrita sob o CNPJ/MF sob o n°
02.201.501/0001-61, com sede na Avenida Presidente Wilson, n°® 231, 11°
andar, 13° e 17° andares (parte), na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio
de Janeiro.

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., acima qualificada.

Deutsche Bank S.A. — Banco Alemado, sociedade andnima, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°® 62.331.228/0001-11, com sede na Av. Brigadeiro Faria
Lima, n°® 3900, 13° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

KPMG Auditores Independentes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n°33, inscrita no CNPJ/MF
sob n°® 057.755.217/0001-29.

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda., sociedade limitada empresaria,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 05.803.488/0001-09, com sede na Rua
Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 110, 7° andar, na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo.
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I.  OFERTA DE QUOTAS SENIORES

Quantidade de Quotas
Seniores da 3 Série

Montante da Oferta

Valor Unitarios de Emissiao
na Data de Emissao

Quantidade Minima de
Quotas Seniores da 2* Série

Valor Minimo de
Investimento

Data de Emissao da 3*
Série de Quotas Seniores

Data de Resgate das
Quotas Seniores

Datas de Amortizacao
Programadas das Quotas
Seniores da 3" Série

Periodo de Caréncia
da 37 Série

Rentabilidade Prioritaria
das Quotas Seniores
da 3" Série

Classificacao de Risco das
Quotas Seniores da 3* Série

Prazo de Distribuicao das
Quotas Seniores da 3* Série

60.000 Quotas Seniores.

R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais).

R$1.000,00

25 Quotas.

R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

06 de julho de 2009.

Dia 30 do 70° més a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores
da 3" Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, a Data de
Resgate sera definida como o Dia Util imediatamente subseqiiente,
ou seja, 30 de maio de 2015.

As Quotas Seniores serdo amortizadas nas seguintes datas: (i) 20%
(vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no
dia 30 do 22° mé€s a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores
da 3* Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia
Util 1med1atamente subseqiiente; (ii) 20% (vinte por cento) do valor
do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 34° més a contar
da Data de Emissao das Quotas Seniores da 3* Série, sendo que caso
essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente; (iii) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 30 do 46° més a contar da Data de
Emissdo das Quotas Seniores da 3" Série, sendo que caso essa data
néo seja um Dia Util, no Dia Util 1med1atamente subseqiiente; e (iv)

20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor,
no dia 30 do 58° més a contar da Data de Emissdo das Quotas
Seniores da 3* Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util,
no Dia Util imediatamente subseqiiente.

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

125% da Taxa DI.

Austin Rating: AA-
Standard & Poor’s Rating Services: brAAf

180 (cento e oitenta) dias contados da data da publicagdo do antincio
de inicio de distribuicao de cada série.
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Procedimento de
Distribuicao das Quotas
Seniores da 3" Série

Negociacao das Quotas
Seniores da 3" Série

Forma de Subscricao e
Integralizacio das Quotas
Seniores da 3* Série

Aplicaciio dos Recursos
pelo Fundo

Publico Alvo

Publicac¢oes

Alteracao das
Circunstancias, Revogacao
e Modificacao da Oferta

A Coordenadora realizara a distribui¢ao publica das Quotas Seniores
em mercado de balcdo organizado, por meio do SOMAFIX, da
CETIP e do BOVESPAFIX. A Oferta serda conduzida pela
Coordenadora, sob o regime de melhores esforgos.

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

No ato de subscrigdo das Quotas Seniores, o subscritor (i) assinara o
boletim de subscri¢ao, que também sera assinado pela Administradora;
e (il) se comprometera a integralizar as Quotas Seniores subscritas
conforme o previsto no Suplemento de distribui¢do das Quotas Seniores
da 3" Série, respeitadas as demais condi¢des previstas no Regulamento.

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

Investidores Qualificados.

As publicagdes a cargo do Fundo, inclusive o antincio das datas de
inicio e término da Oferta bem como qualquer outro anuncio
relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “Valor Econémico”, da
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.

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

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

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

Na hipotese de modificagdo ou revogagdo da Oferta, 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 tuteis contados do
recebimento da comunicacdo da Administradora. A manutengdo da
aceitacdo da Oferta sera presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de revogacao da Oferta ou desisténcia da aceitacdo da Oferta

pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelo investidor
serdo devolvidos, sem juros nem correcao monetaria € sem reembolso.
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Alteracoes ao Em 08 de dezembro de 2009 a Administradora submeteu a CVM

Regulamento do Fundo a pedido de alteracdo da Oferta com vistas a (i) incluir a distribuigdo

Oferta de Quotas Seniores publica de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C; e (ii)

ocorridos em 04 de contemplar as alteragdes ao Regulamento do Fundo deliberados em

dezembro de 2009 Assembléia Geral de Quotistas do Fundo realizada em 04 de
dezembro de 2009. Face a alteragdo da Oferta, os Investidores que
subscreveram Quotas da 3* Série de Quotas Seniores anteriormente a
presente data terdo o prazo de 5 (cinco) dias uteis contados da
publicagdo do “Anuncio de Inicio da 1* Distribui¢do Publica de
Quotas Subordinadas Mezanino Classe C e¢ de Alteragao da 1°
Distribuigdo Publica de Quotas da 3* Série de Quotas Seniores” para
manifestar seu interesse em manter a subscri¢do de Quotas por eles
realizada anteriormente a data da referida publicagdo, sendo
presumida a manutengdo em caso de siléncio. Para mais informacgdes
a respeito das alteragdes ao Regulamento do Fundo mencionadas
acima, veja a se¢do “Alteracdes Recentes ao Regulamento do
Fundo” deste Prospecto.

Cronograma das Etapas A Oferta das Quotas Seniores da 3" Série seguira o cronograma

da Oferta das Quotas tentativo a seguir:

Seniores da 3" Série

EVENTO DATAS INDICATIVAS*

Protocolo do pedido de registro na CVM 06/07/2009
Disponibilizagdo do Prospecto 06/07/2009
Registro da Emissdo na CVM 13/07/2009
Publicag@o do Anuncio de Inicio 30/07/2009
Final do Prazo de Distribuigdo 25/07/2010
Publicag¢@o do Anuncio de encerramento da Oferta 29/07/2010

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

Data de Inicio e Término A Oferta de Quotas Seniores teve seu antincio de inicio publicado

da Oferta das Quotas originalmente em 30 de julho de 2009, havendo seu periodo de

Seniores da 3" Série distribuigdo se iniciado em tal data, tendo como data de encerramento
original o dia 26 de janeiro de 2010. Em 08 de dezembro de 2009 foi
protocolado perante a CVM pedido de prorrogacdo do periodo de
distribui¢ao, havendo o mesmo sido deferido em 11 de janeiro de 2010,
com a prorrogacdo da data de encerramento da Oferta de Quotas
Seniores para 25 de julho de 2010.

Findo o periodo de distribuigdo, devera ser publicado Anuncio de
Encerramento da Oferta.
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II. OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE C

Quantidade de Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Montante da Oferta

Valor Unitarios de Emissao

na Data de Emissao

Quantidade Minima de
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Valor Minimo de
Investimento

Data de Emissao das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Data de Resgate das
Quotas Subordinadas
Mezanino

Datas de Amortizacao
Programadas das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Periodo de Caréncia das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Até 15.000 Quotas.

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

R$1.000,00

25 Quotas.

R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

15 de dezembro de 2009.

Dia 08 do 66° més a contar da Data de Emissdo das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que caso essa data nao
seja um Dia Util, a Data de Resgate sera definida como o Dia Util
imediatamente subseqiiente, ou seja, 08 de junho de 2015.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe C serdo amortizadas nas
seguintes datas (i) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 07 do 19° més a contar da Data de
Emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que
caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente; (ii)) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 07 do 31° més a contar da Data de
Emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente; (iii) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 07 do 43° més a contar da Data de
Emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente; e (iv) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 07 do 54° més a contar da Data de
Emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que
caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente.

Nao ha periodo de caréncia para o pagamento das Amortizagdes
Programadas pelo Fundo.
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Rentabilidade Prioritaria
das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Classificacao de Risco das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Prazo de Distribuicao das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Procedimento de
Distribuiciao das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Negociacao das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Forma de Subscricao e
Integralizacio das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Aplicacao dos Recursos
pelo Fundo

Publico Alvo

Publicac¢oes
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165% da Taxa DI.

Austin Rating: BBB

180 (cento e oitenta) dias, contados da data da publicagdo do
anuncio de inicio de distribuicédo.

A Coordenadora realizara a distribui¢do publica das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C em mercado de balcdo organizado,
por meio do SOMAFIX, da CETIP ¢ do BOVESPAFIX. A Oferta
serd conduzida pela Coordenadora, sob o regime de melhores
esforgos.

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

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

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C serdo utilizados, pelo Fundo, na aquisi¢do dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica
de investimentos, de composi¢do, de diversificagdo da Carteira do
Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

Investidores Qualificados.
As publicagdes a cargo do Fundo, inclusive o anincio das datas de
inicio ¢ término da Oferta bem como qualquer outro antncio

relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “Valor Econémico”, da
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.
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Alteracao das
Circunstancias, Revogacao
e Modificacao da Oferta
das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C

Cronograma das Etapas da
Oferta das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

Data de Inicio e Término
da Oferta das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe C

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

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

A modificag¢do sera divulgada imediatamente através de meios ao
menos iguais aos utilizados para a divulgacdo do Antncio de Inicio
da Oferta e o investidor, no momento de aceitacdo a Oferta,
declarara que esta ciente de que a Oferta original foi alterada e de
que tem conhecimento das novas condigdes.

Na hipdtese de modificacdo ou revogacdo da Oferta, os investidores
que ja tiverem aderido a Oferta deverao confirmar seu interesse em
manter a sua aceitagdo da Oferta no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis
contados do recebimento da comunica¢do da Administradora. A
manutengdo da aceitagdo da Oferta serd presumida em caso de siléncio
do investidor.

Em caso de revogacdo da Oferta ou desisténcia da aceitacdo da
Oferta pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelo
investidor serdo devolvidos, sem juros nem correcdo monetaria e
sem reembolso.

A Oferta das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C seguird o
cronograma tentativo abaixo:

EVENTO DATAS INDICATIVAS*
Protocolo do pedido de registro na CVM 08/12/2009
Disponibilizacdo do Prospecto 08/12/2009
Registro da Emissdo na CVM 11/01/2010
Publicag¢do do Anuncio de Inicio 12/01/2010
Final do Prazo de Distribuigao 12/07/2010
Publicag¢@o do Anuncio de encerramento da Oferta 16/07/2010

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

antecipagdes.

A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C teve seu
anuncio de inicio publicado em 12 de janeiro de 2010, havendo seu
periodo de distribui¢do se iniciado em tal data. A partir de tal data e
até 180 (cento e oitenta) dias contados da publicagdo do Antincio de
Inicio, ou seja, 12 de julho de 2010, os investidores poderdo aceitar
a Oferta Quotas Subordinadas Mezanino Classe C e subscrevé-las
junto ao Administrador. Uma vez encerrado o prazo de distribui¢do
0 Administrador publicard o Anuncio de Encerramento da Oferta.

Findo o periodo de distribui¢do, devera ser publicado Antincio de
Encerramento da Oferta.
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Para maiores informacgdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para
obtengdo de copias do Regulamento e deste Prospecto, os interessados deverdo
dirigir-se a CVM, as sedes da Administradora ou da Coordenadora da Oferta, ou
seus respectivos sites na Internet, nos enderegos indicados abaixo:

Administradora e Coordenadora:

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios
S.A.

Av. Presidente Wilson, n° 231, 11° andar, 13° ¢ 17° andares (parte)

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4518 - Fac-simile: (21) 3974-4501

www.bnymellon.com.br

Gestora:

BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

Av. Borges de Medeiros, n° 633, salas 401, 402 ¢ 403,
Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 2510-9900 - Fac-simile: (21) 2510-9901
www. bnymellon.com.br

Comissiao de Valores Mobiliarios - CVM

Rua Sete de Setembro, n° 111, Rio de Janeiro, RJ ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares

Sao Paulo - SP

WWW.CcvVim.gov.br

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

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

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

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composi¢do e de diversificagdo da
Carteira estabelecidos no Regulamento.

FLUXOGRAMA DA SECURITIZACAO

Investidores
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1. Os Cedentes realizam operagdes em seus respectivos segmentos de atuagdo (segmentos
comercial, industrial, financeiro ou de prestagao de servigos).

2. Com as operagdes sdo criados Direitos de Crédito dos Cedentes contra os seus clientes
(Devedores).

3. O Fundo emite Quotas, as quais sdo subscritas e integralizadas por Investidores Qualificados.

4. O Fundo utiliza os recursos recebidos com a integralizagdo de quotas para adquirir Direitos de
Crédito dos Cedentes e outros Ativos Financeiros.

5. Os Devedores realizam o pagamento dos valores relativos aos Direitos de Crédito por eles
devidos junto aos Agentes de Recebimento.

6. Os Agentes de Recebimento repassam ao Fundo os valores decorrentes do pagamento dos
Direitos de Crédito para a conta-corrente do Fundo mantida no Custodiante. Uma vez recebidos
os recursos o Fundo os utiliza para adquirir novos Direitos de Crédito, pagar as taxas e encargos
aplicaveis de acordo com o Regulamento e, realizar pagamentos de amortizacao e resgates aos
Quotistas, de acordo com o estabelecido no Regulamento e em seus Suplementos.
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O FunNDO

O Fundo esta constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas Seniores ¢ as
Quotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas (i) nas respectivas Datas de
Resgate de cada série de Quotas Seniores ou classe de Quotas Subordinadas Mezanino, (ii) por
deliberagdo da Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do Artigo 54, Paragrafo 3° do
Regulamento, ou (ii) em virtude de sua liquidagdo antecipada, nos termos do Regulamento. As
Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino podem ainda ser objeto de amortizacdes
programadas nos termos de seus respectivos Suplementos, sendo que (a) a realizacdo de
pagamentos das Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e de
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B est4 condicionada a manuteng¢ao da Razdo de Garantia das
Quotas Seniores apos a realiza¢do dos referidos pagamentos e a existéncia de disponibilidades do
Fundo para tanto, nos termos do Artigo 40 do Regulamento; ¢ (b) a realizacdo de pagamentos das
Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C estd condicionada a
manutencdo da Razdo de Garantia das Quotas Seniores e da Razao de Garantia das Classes A ¢ B
apos a realizagdo dos referidos pagamentos, bem como a existéncia de disponibilidades do Fundo
para tanto, nos termos do Artigo 40 do Regulamento.

O prazo de duragdo do Fundo sera indeterminado. O Fundo podera ser liquidado por deliberagdo da
Assembléia Geral, observado o previsto no Capitulo XIX do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado no 4° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da
Cidade do Rio de Janeiro, em 21 de maio de 2007, sob o n° 730080 e foi alterado em 08 de agosto
de 2007, em 26 de setembro de 2007, em 22 de agosto de 2008, em 02 de fevereiro de 2009, 02 de
julho de 2009, 07 de dezembro de 2009 e 08 de dezembro de 2009, havendo tais alteracdes sido
registradas perante o 4° Cartorio de Titulos e Documentos respectivamente em 25 de julho de 2007
sob 0 n° 735975, em 27 de setembro de 2007 sob o n° 741493,em 27 de agosto de 2008 sob o n°
764653, em 02 de fevereiro de 2009 sob o n® 774044, em 03 de julho de 2009 sob o n° 774.044, em
03 de setembro de 2009 sob o n° 784966, em 04 de dezembro de 2009 sob o n° 801.595 € em 07 de
dezembro de 2009 sob o n° 801777.

O Fundo caracteriza-se por ser multisetorial, “multi-cedentes” e “multi-sacados”, estando o Fundo
habilitado a adquirir Direitos de Crédito de diferentes Devedores, desde que tais Direitos de Crédito
sejam originados preponderantemente de operacdes realizadas nos segmentos comercial, industrial e
de prestagdo de servigos.

Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serdo previamente selecionados pela
Consultora, mediante (i) a analise da capacidade economica e financeira das Cedentes e dos
Devedores e (ii) a pré-verificagdo do enquadramento dos Direitos de Crédito as condi¢des de cessao
e aos critérios de elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento. Apds a selecdo e pré-
verificagdo dos Direitos de Crédito pela Consultora, a Custodiante realizara a efetiva verificagdo do
enquadramento do Direito de Crédito as Condi¢des de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade
previstos no Capitulo V do Regulamento.

A Consultora possui departamento técnico responsavel pela analise, selegdo e avaliacdo de crédito e
compra de recebiveis.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo tém como Devedores empresas de diversos setores de
atuacdo, sem concentracdo em um setor ou Devedor especificos, observados os limites de
composic¢do e diversificagdo da Carteira do Fundo descritos no Artigo 8° do Regulamento. O Fundo
pode adquirir recebiveis com ou sem a co-obrigagdo dos Cedentes, independentemente da qualidade
de crédito dos Devedores dos recebiveis.

As operagdes do Fundo ndo contam com nenhuma garantia da Administradora, da Gestora, do
Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).
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BASE LEGAL
O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 e a Instru¢do CVM 356, conforme alterada.
PUBLICO ALVO
O Fundo ¢ destinado a Investidores Qualificados, conforme definido na Instrugdo CVM 409.
APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas serdo utilizados, pelo Fundo, para a aquisi¢ao dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimento, de
composi¢cdo e de diversificagdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocacdo de recursos
estabelecidas no Regulamento.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO E METAS DE RENTABILIDADE

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de
composi¢do e de diversificagdo de sua Carteira, a valorizagdo de suas Quotas por meio da aquisi¢do
pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas ¢ agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito; e (ii) de Ativos
Financeiros, observados todos os indices de composi¢do e diversificagdo da carteira do Fundo
estabelecidos no Regulamento.

Cada série de Quotas Seniores ¢ a Classe de Quotas Subordinadas Mezanino tém caracteristicas
especificas, inclusive com relagdo a Meta de Rentabilidade, data de resgate, datas de amortizagOes
programadas, de acordo com as caracteristicas da emissdo, condigdes de mercado, entre outros fatores.

A Tabela a seguir apresenta as Metas de Rentabilidade das Quotas Seniores ¢ das Quotas
Subordinadas Mezanino. As Quotas Subordinadas Junior ndo tém Meta de Rentabilidade definida.

QUOTAS META DE RENTABILIDADE
1? Série de Quotas Seniores 130% (cento e trinta por cento) da Taxa DI
2" Série de Quotas Seniores 125% (cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI
3* Série de Quotas Seniores 125% (cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI

Quotas Subordinadas Mezanino Classe A | 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B | 165% (cento e setenta por cento) da Taxa DI
Quotas Subordinadas Mezanino Classe C | 165% (cento e sessenta e cinco por cento) da Taxa DI

Até a data do presente Prospecto o Fundo havia atingido a totalidade das Metas de Rentabilidade
das Quotas por ele emitidas. Para mais informagdes sobre o desempenho financeiro do Fundo veja a
secdo “Caracteristicas do Fundo - Desempenho Passado do Fundo” deste Prospecto. A rentabilidade
obtida no passado pelo Fundo nao representa garantia de rentabilidade futura.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Carteira do Fundo

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composi¢do e de diversificagdo da
Carteira estabelecidos no Regulamento, sempre observado o disposto nos Capitulos IV e V do

Regulamento e na legislacao e regulamentagdo aplicaveis (em especial o previsto no Artigo 40, §9°,
incisos I e II da Instrugdo CVM 356).
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O Fundo ¢ voltado preponderantemente a aplicacdo em Direitos de Crédito representados por
Titulos de Crédito, contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestagdo de servigos, oriundos de
operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, de acordo com a atividade especifica de cada
um dos Cedentes e as operacdes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.

Sem prejuizo das outras modalidades de investimentos para aplicagdo do remanescente de seu
patriménio liquido, conforme descritas no item “Aplicagdo do Remanescente do Patrimdnio
Liquido do Fundo” abaixo, o Fundo devera manter, ap6s 90 (noventa) dias do inicio de suas
atividades, no minimo 50% (cinqiienta por cento) de seu patrimoénio liquido em Direitos de Crédito
(a “Alocagao Minima”). Na hipotese de realizacdo de emissdo de novas Quotas por até 90 (noventa)
dias contados da data da integralizacdo de tais Quotas, o percentual maximos ora estabelecido
podera ser excedido em relagdo aos montantes de integralizagdo das novas quotas emitidas.

O total de Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, observados os termos
estabelecidos no Regulamento, podendo tal limite ser excedido, nos termos do Paragrafo 2° do
Artigo 8° do Regulamento, conforme descrito a seguir.

Adicionalmente, o total de emissdo de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, bem como de um mesmo fundo de investimento ou pessoa fisica, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, e o total de emissdo de uma
mesma institui¢do financeira, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, pode representar até 25%
(vinte e cinco por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo. O Fundo podera realizar, ainda,
operagdes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum e/ou fundos de
investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela Gestora ou pelas pessoas a
eles ligadas acima mencionadas, atuem na condi¢do de contraparte, observado o limite maximo de
20% (vinte por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo.

No tocante ao total de Cédulas de Crédito Bancario adquiridas, o Fundo devera observar o limite
maximo de 20% (vinte por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, sendo que (i) um mesmo
Devedor de Cédulas de Crédito Bancario poderd representar apenas 5% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo; e (ii) a somatéria do valor das cédulas de crédito bancario e dos
demais Direitos de Crédito cedidos ao Fundo pelos 05 maiores Cedentes devera representar seja de
no maximo 50% (cinqiienta por cento) do Patrimdénio Liquido do Fundo em cada data de
verificagdo, entendendo-se por “maiores Cedentes”, os Cedentes com maior volume de Direitos de
Crédito cedidos que integrem a carteira do Fundo na data de verificagdo em questdo. Referidos
limites de concentracdo ndo sao aplicaveis em relacdo a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas até
02 de julho de 2009, data na qual referidas disposi¢cdes passaram a integrar o Regulamento do
Fundo.Os limites de concentracdo por Devedor ora estabelecidos podem ser extrapolado

€9

exclusivamente nos termos da do item “a” a seguir.

No mesmo sentido, o total de Direitos de Crédito representados por cheques adquiridos pelo Fundo
devera observar o limite méximo de 3% (trés por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, sendo
que um mesmo Devedor de cheques podera representar apenas 0,5% (cinco décimos por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, ndo estando tais limites sujeitos a extrapolagdo descrita a seguir.

Os limites de concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do Regulamento

poderdo ser extrapolados com relacdo a uma ou mais pessoas naturais ou juridicas, nas seguintes
hipoteses:
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em relagdo a devedores que possuam classificagdo de risco igual ou superior a
“brAAA” emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que (i) o total de
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor possa representar até 20%
(vinte por cento) do patrimdnio liquido do Fundo; e (ii) o total de Direitos de Crédito
detidos pelo Fundo contra o controlador, de sociedades direta ou indiretamente
controladas por tal Devedor e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum a
tal Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 5% (cinco por cento)
do patriménio liquido do Fundo, ndo sendo considerado em tal montante o total de
emissao de tal Devedor;

em relacdo a Devedores que possuam classificagdo de risco igual ou superior a “brAA”
emitida pela Standard & Poor’s Service Ratings, hipotese em que: (i) o total de emissao
de tal Devedor podera representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo; e (ii) o total de emissdo do controlador, de sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum a tal
Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 05% (cinco por cento) do
Patrimoénio Liquido do Fundo, ndo sendo considerado em tal montante o total de
emissao de tal Devedor;

em relacdo a devedores que possuam classificagdo de risco igual ou superior a “brA”
emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que: (i) o total de Direitos de
Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor poderd representar até 7,5% (sete
inteiros e cinco décimos por cento) do patrimonio liquido do Fundo; e (ii) o total de
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra o controlador, de sociedades direta ou
indiretamente controladas por tal Devedor e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum a tal Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 5%
(cinco por cento) do patrimoénio liquido do Fundo (ndo sendo considerado em tal
montante o total de emissdo de tal Devedor);

em relacdo a um determinado Devedor, desde que tal Devedor seja previamente
analisado e aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services, sendo que o total de
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal um Devedor podera representar até
20% (vinte por cento) do patrimdnio liquido do Fundo, limitado ao percentual que seja
aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services; e

desde que (i) a somatodria dos limites de tais pessoas ndo ultrapasse 25% (vinte e cinco
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; (ii) em se tratando de devedores, a
somatoria dos Direitos de Crédito cedidos pelos quatro maiores Devedores de Direitos
de Crédito nao ultrapasse 25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo sendo que a maior concentracdo de um Devedor, considerado individualmente,
nao ultrapasse 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; (iii) a Duration
dos titulos de emissao das pessoas em questdo consideradas conjuntamente, calculado
de acordo com a formula a seguir, seja menor ou igual a 60 (sessenta) dias; e (iv) em se
tratando de Devedor, este ndao tenha incorrido em atrasos nos pagamentos por ele
devidos ao Fundo, nos ultimos 180 (cento e oitenta) dias. Nao serao consideradas na
somatoria dos limites a que se refere o item “i” acima, as operagoes relativas as pessoas
mencionadas nas alineas “a” a “d” deste Paragrafo.

D=(Clxdl)+(C2xd2)+ (Cnxdn)
Cl+C2+Cn

Sendo:

D = Duration
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C = Valor presente do titulo de crédito na data do célculo, considerando como taxa
de desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisi¢ao.

d = Numero de dias restantes para a data de vencimento do titulo de crédito, na data
do calculo.”

Uma vez adquiridos os Direitos de Crédito o Fundo ndo admite a renegociacdo e/ou
refinanciamento dos mesmos, excecdo feita a hipotese de renegociagdo decorrente de
inadimplemento dos Direitos de Crédito, realizada nos termos da Politica de Cobran¢a do Fundo,
estabelecida no Anexo V do Regulamento. Considera-se renegociacdo e/ou refinanciamento
alteragdes nas condi¢des dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, incluindo, mas nao se
limitando a alteragdes do cronograma de pagamento dos mesmos, ou modificagdo de taxa de
desconto considerada no calculo do preco de aquisicao dos Direitos de Crédito. A renegociacdo ou
refinanciamento poderd contar com a participacdo do Cedente caso o Direito de Crédito tenha sido
adquirido com coobrigacdo deste, hipotese em que a Consultora podera, em nome do Fundo, exigir
do Cedente o pagamento e o cumprimento dos termos da eventual renegociacio ou refinanciamento.

Sem prejuizo do estabelecido acima, o Fundo podera adquirir Direitos de Crédito sujeitos a pré-
pagamento por parte de seus devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas
respectivas data de vencimento. Nao serda admitida a concessdo de descontos para pré-pagamento de
Direitos de Crédito que ndo aqueles ja previamente estabelecidos nos Direitos de Crédito quando de
sua aquisi¢do. Na hipotese de aquisi¢do de um Direito de Crédito que contenha previsao explicita de
aplicagdo de desconto em caso de pré-pagamento, a Consultora serd responséavel pelas tratativas com o
respectivo Devedor do Direito de Crédito em questdo para a defini¢do da data de pré-pagamento e do
montante a ser recebido pelo Fundo. Os montantes que eventualmente venham a ser objeto de pré-
pagamento serdo recebidos pelo Custodiante em nome do Fundo.

Quanto a possibilidade de pré-pagamento voluntaria de Direitos de Crédito pelos Devedores,
observa-se que, embora tal evento seja possivel em relagdo a maioria dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo, em decorréncia da natureza dos mesmos, o Fundo entende que os pré-
pagamentos ocorridos até a data deste Prospecto ndo representam montante significativo. Observa-
se que parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operagdes de curto
prazo cujos titulos tém valor de face definido, sem previsdo de cobranga de juros (i.e. duplicatas,
cheques pré-datados, créditos oriundos de relagcdes comerciais ou de prestacdo de servico ja
performadas), ndo havendo, em linhas gerais, vantagens para os Devedores em procederem ao pré-
pagamento. Assim, o Fundo entende nao haver risco de amortizagdo ou liquidagdo antecipada dos
Direitos de Crédito que possam afetar de modo relevante o Fundo e seu fluxo de pagamentos,
entendimento esse que vem sendo confirmado pelos dados verificados nas operacdes do Fundo.

O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir:

Prazo Médio | Percentual do Patrimonio Liquido do Fundo
Até 90 dias Até 100%
Até 120 dias Até 80%
Até 150 dias Até 60%
Até 180 dias Até 50%
Até 01 ano Até 10%
Até 02 anos Até 5%
Até 03 anos Até 2,5%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo médio ponderado da carteira de
Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 120 (cento e vinte) dias uteis, devendo eventuais
extrapolagdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) dias TUteis contados de sua
constatagdo; e (ii) a aloca¢do do Patriménio Liquido do Fundo devera observar a proporgéo entre o
valor deste e as datas programadas para pagamento de amortizacdes e resgates das Quotas, de modo
que a parcela dos recursos no montante equivalente a cada uma das Datas de Amortizagdo
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Programadas e Datas de Resgate das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino em
circulacdo, seja alocada em: (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que ndo gozem de
liquidez diaria com data de vencimento anterior a Data de Amortizagdo Programada e/ou Data de
Resgate em questdo, permitindo a formacao da Reserva de Amortizagdo ¢ Resgate a ela relativa.

No que se refere a obrigagdo de recompra dos Direitos de Crédito, os contratos de cessdo de
Direitos de Crédito por meio dos quais o Fundo adquira Direitos de Crédito, conterdo sempre
mencionada clausula que estabeleca a obrigacdo do Cedente de recomprar os Direitos de Crédito
por ele cedidos caso se verifique a ocorréncia das hipdteses estabelecidas no Anexo IX do
Regulamento.

Aplicacdo do Remanescente do Patrimonio Liquido do Fundo

O Fundo podera realizar investimentos, com a parcela do Patriménio Liquido n3o alocada em
Direitos de Crédito, em: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
(iii) titulos de emissdo do BACEN; (iii) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos
mencionados nas alineas “ii” e “iii” acima, contratadas com Institui¢des Autorizadas; e (V)
certificados e recibos de depdsito bancario com liquidez diaria e demais titulos, valores mobilidrios
e ativos financeiros de renda fixa, exceto quotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), nos
termos do § 2° do Artigo 40 da Instrucdo CVM 356. A exigéncia de que os certificados e recibos de
deposito bancario possuam liquidez diaria ndo serd aplicavel em relagdo a certificados e recibos de
deposito bancario adquiridos pelo Fundo até 02 de julho de 2009, data na qual referida exigéncia

passou a integrar o Regulamento do Fundo.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este devera alocar no maximo 50%
(cinqiienta por cento) do seu Patriménio Liquido em titulos mencionados nos itens “ii” e “iii”
acima, nao existindo valor minimo a ser alocado em tais titulos. Na hipotese de realizacdo de
emissdo de novas Quotas por até 90 (noventa) dias contados da data da integralizacdo de tais
Quotas, o percentual maximos ora estabelecido podera ser excedido em relagdo aos montantes de

integraliza¢do das novas quotas emitidas.
Demais Informacoes sobre a Politica de Investimento

Os Direitos de Crédito e os demais Ativos Financeiros da Carteira do Fundo devem ser custodiados,
bem como registrados e/ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo, em
contas especificas abertas no SELIC, em sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos
autorizados pelo BACEN ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacdo desses servigos
pela referida autarquia ou pela CVM.

O Fundo podera realizar operacdes de derivativos de renda fixa, exclusivamente na modalidade
“com garantia”, em mercados administrados por bolsas de mercadorias e futuros e no de balcao,
com o objetivo de proteger as posicdes da carteira do Fundo detidas a vista, tendo como contraparte
as Instituicdes Autorizadas.

O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu patrimdnio.
A Carteira do Fundo, e por conseqiiéncia seu patrimonio, estdo submetidos a diversos riscos, dentre
os quais, exemplificativamente, os analisados no Capitulo VII do Regulamento. Antes de adquirir
Quotas do Fundo, o investidor deve ler cuidadosamente tal item, responsabilizando-se pelo
seu investimento no Fundo.

As aplicagdes nas Quotas Subordinadas Mezanino ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, da Consultora, do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.
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PATRIMONIO LiQUIDO

O Patrimoénio Liquido do Fundo correspondera ao somatorio dos valores dos Direitos de Crédito e
dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, apurados na forma do Capitulo XVIII do
Regulamento.

Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, dos Devedores, dos Cedentes e/ou
de qualquer terceiro a titulo, entre outros, de multas, indenizagdes ou verbas compensatorias serdo
incorporados ao Patrimdnio Liquido, observado o disposto no Artigo 48 do Regulamento.

RAZOES DE GARANTIA

A Consultora verificara, todo Dia Util:

(1)  desde a Data da 1 Subscrigdo de Quotas Seniores até a tiltima data de resgate de Quotas Seniores,
se a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e o valor total

das Quotas Seniores do Fundo (a “Razdo de Garantia das Quotas Seniores™) ¢ igual ou superior a
125% (cento e vinte e cinco por cento) (a “Relacdo Minima das Quotas Seniores”);

(il)) a partir de 04 de dezembro de 2009, até a ultima data de resgate de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A e de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, se a relagdo, expressa em
valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e a somatdria do valor total das
Quotas Seniores ¢ o valor total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B (a “Razio de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino
Classes A e B”) ¢ igual ou superior a 111% (cento e onze por cento) (a “Relacdo Minima das
Quotas Subordinadas Mezanino Classes A ¢ B”); e

(iii)) desde a Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C até a ultima data
de resgate de Subordinadas Mezanino Classe C, se a relagdo, expressa em valores percentuais,
entre o valor do Patrimoénio Liquido e a somatoria do valor total das Quotas Seniores e o valor
total das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C (a “Razdo de Garantia das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C”) é igual ou superior a 105,25% (cento e cinco inteiros e
vinte e cinco centésimos por cento) (a “Relacdo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe C”).

Para fins do estabelecido no Regulamento e neste Prospecto, a Razdo de Garantia das Quotas
Seniores, a Razdo de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classes A ¢ B ¢ a Razdo de
Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C serdo denominadas conjuntamente como
Razdes de Garantia (as “Razdes de Garantia”), e a Relagdo Minima das Quotas Seniores, a Relagdo
Minima das Quotas Subordinadas Mezanino Classes A ¢ B e a Relagdo Minima das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C serdo denominadas conjuntamente como Relagdes Minimas (as
“Relacoes Minimas”).

Caso qualquer das Razdes de Garantia seja inferior a respectiva das Relagdo Minima por 10 (dez)
Dias Uteis consecutivos serdo adotados os seguintes procedimentos:

(a) A Consultora informara imediatamente a Administradora, a qual devera entdo comunicar,
imediatamente, tal ocorréncia aos Quotistas Subordinados a classe cuja Razdo de
Garantia encontra-se descumprida, mediante o envio de correspondéncia ou por meio
eletronico, para realizar aporte adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a
Razdo de Garantia em questdo, mediante a emissdo e subscricdo de novas Quotas
Subordinadas Mezanino e/ou Quotas Subordinadas Junior, conforme aplicavel; e
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(b)  Os Quotistas Subordinados a classe cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida
deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados a partir do
recebimento da comunicagdo prevista na alinea “a” deste paragrafo, tantas Quotas
Subordinadas quantas sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia em
questao.

Caso os Quotistas Subordinados a classe cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida nao
realizem o aporte adicional de recursos conforme o item (b) acima, a Administradora devera adotar
os procedimentos do Artigo 53 do Regulamento.

Caso as Razodes de Garantia sejam superiores as respectivas Relagdes Minimas (o “Excesso de
Cobertura™), a Administradora podera realizar, conforme orientacdo da Consultora, a amortizagao
parcial das Quotas Subordinadas Junior, do montante que exceder as Relagdes Minimas, mediante
solicitagdo dos respectivos Quotistas, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

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

(b) até a data da amortizagdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de Avaliacao
ou Eventos de Liquidagao, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles tenham sido
sanados nos termos deliberados em Assembléia Geral.

Para fins do previsto acima, a Administradora devera comunicar em 01 (um) Dia Util apés o
recebimento de notificacdo a ela enviada pela Consultora a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos
titulares de Quotas Subordinadas Junior, o montante do Excesso de Cobertura a ser amortizado e o
valor a ser pago por Quota Subordinada Junior, devendo o pagamento da amortizagdo ser realizado
no Dia Util imediatamente subseqiiente.

O procedimento estabelecido acima ndo sera aplicivel em relacdo as amortizagdes parciais
realizadas nos termos Artigo 43, Paragrafo Unico do Regulamento.

O montante do Excesso de Cobertura a ser amortizado sera rateado entre as Quotas Subordinadas
Junior em circulacdo.

Até que o valor de principal das Quotas Subordinadas Junior seja integralmente amortizado, todos
os valores pagos pelo Fundo aos titulares de Quotas Subordinadas Junior o serdo a titulo de
amortizagao de principal.

DESEMPENHO PASSADO DO FUNDO

O Fundo atingiu a Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores por ele emitidas em todos os
periodos de apuracdo desde a distribuicdo das mesmas. As tabelas a seguir apresentam a
rentabilidade mensal das Quotas Senior ¢ das Quotas Subordinadas Junior (anteriormente
denominadas apenas Quotas Subordinadas) desde o inicio da subscricdo de cada uma de tais
classes, e a evolucdo do patrimoénio de tais Quotas.
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RENTABILIDADE DO FUNDO
QUOTAS QUOTAS QUOTAS QUOTAS QUOTAS QUOTAS
SENIORES SENIORES SENIORES SUBORDI- SUBORDINADAS SUBORDI-
—1* SERIE —2* SERIE — 3" SERIE NADAS MEZANINO NADAS
MEZANINO CLASSE B JUNIOR
CLASSE A
RENTAB. | 7°PA | Rpnras. | PA | Renras. | %PA | Renras. | %PA RENTAB. YDA | RENTAB.
@oam) | TAXA | opanny | TAXA | (opamy | TAXA | (o amy | TAXA (% AM.) TAXA | (opamy | %PA
DI DI DI DI DI TAXA DI
30/11/2009 0,66 0,86 130,00 0,82 | 125,00 0,82 | 125,00 1,12 170,00 1,09 165,00 4,69 710,61
311022009 | 0-69 0,90 130,00 0,86 125,00 0,86 125,00 1,18 170,00 1,14 165,00 9,04 1.310,14
30/09/2009 0,69 0,90 130,00 0,87 125,00 0,87 125,00 1,18 170,00 1,14 165,00 9,67 1.401,45
31/08/2009 0,69 0,90 130,00 0,87 125,00 0,12 125,00 1,18 170,00 1,14 165,00 9,13 1.323,19
31072009 | 0,78 1,02 130,00 0,98 125,00 - - 1,34 170,00 -- -- 6,95 891,03
30/06/2009 0,75 0,98 130,00 0,94 125,00 - - 1,29 170,00 - - 10,76 1.434,67
31/05/2009 | 0,77 1,00 130,00 0,92 125,00 - - 1,31 170,00 - - 8,94 1.161,04
30/04/2009 | 0,84 1,09 130,00 1,05 125,00 - - 1,43 170,00 - - 7,93 944,05
31/03/2009 | 0,97 1,26 130,00 1,22 125,00 - - 1,66 170,00 - -- 8,85 912,37
29/02/2009 | 0,85 1,11 130,00 1,07 125,00 - - 1,45 170,00 - - 4,56 536,47
31/01/2009 | 1,04 1,36 130,00 1,31 125,00 - - 1,79 170,00 - - 7,23 695,19
31/12/2008 | 1,11 1,45 130,00 1,39 125,00 - - 1,89 170,00 - -- 3,26 293,69
30/11/2008 | 1,00 1,30 130,00 1,25 125,00 - - 1,70 170,00 - - 9,51 951,00
31/10/2008 | 1,17 1,53 130,00 1,47 125,00 - - 1,56 170,00 - - 2,85 243,59
30/09/2008 1,1 1,43 130,00 1,37 125,00 - -- - -- - -- 7,01 637,27
30/08/2008 | 1,01 1,32 130,00 1,09 125,00 - - - - - - 2,94 291,09
31/07/2008 | 1,06 1,39 130,00 - - - -- - -- - -- 1,94 183,02
30/06/2008 | 0,95 1,23 130,00 - - - -- -- -- - -- 10,36 1.090,53
31/05/2008 | 0,87 1,13 130,00 - - - -- -- -- - -- 6,11 702,3
30/04/2008 0,9 1,17 130,00 - - - - - -- - -- 8,67 963,33
31/03/2008 | 0,84 1,09 130,00 - - - -- -- -- - -- 4,71 563,16
29/02/2008 0,8 1,04 130,00 - - - -- -- -- - -- 8,14 1.023,37
31/01/2008 | 0,92 1,20 130,00 - - - -- - - - - -0,72 78,13
31/12/2007 | 0,84 1,09 130,00 - - - -- -- -- - -- 10,08 1.201,16
30/11/2007 | 0,84 1,09 130,00 - - -- - - - - - 3,88 462,04
31/10/2007 | 0,92 1,20 130,00 - - - - - - - - 4.4 475,69
28/09/2007 0,8 1,04 130,00 - - - - -- -- -- -- 7,43 927,16
* A alteragio da 30 de Quotas dinadas para Quotas Subordinadas Junior se deu a partir de 22 de agosto de 2008 com a criagdo das Quotas Subordinadas Mezanino
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ALTERACOES RECENTES AO REGULAMENTO DO FUNDO

Em 04 de dezembro de 2009 foi realizada Assembléia Geral de Quotistas do Fundo, na qual os quotistas
presentes deliberaram, por unanimidade dos votos presentes e sem quaisquer restricdes alterar o
Regulamento, conforme descrito a seguir. A versdo consolidada do Regulamento, contemplando as
alteragdes descritas a seguir encontra-se anexa ao presente Prospecto sob a forma de Anexo I. E
recomendada a leitura do Regulamento para completa compreensdo das alteragdes a seguir:

(a) Alterar o Paragrafo 2°, do Artigo 8° do Regulamento para:

(1) incluir nova alinea “a” estabelecendo a possibilidade de extrapolagdo do limite de
concentracdo em relagdo a devedores que possuam classificacdo de risco igual ou
superior a “brAAA” emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que (i)
o total de Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor possa representar
até 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo; e (ii) o total de Direitos de
Crédito detidos pelo Fundo contra o controlador, de sociedades direta ou indiretamente
controladas por tal Devedor e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum a
tal Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 5% (cinco por cento)
do patrimonio liquido do Fundo (n3o sendo considerado em tal montante o total de
emissdo de tal Devedor);

(ii) incluir nova alinea “b”, estabelecendo a possibilidade de extrapolacdo do limite de
concentracdo em relagdo a devedores que possuam classificacdo de risco igual ou
superior a “brA” emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que: (i) o
total de Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor podera representar
até 7,5% (sete inteiros e cinco décimos por cento) do patrimonio liquido do Fundo; e
(i) o total de Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra o controlador, de
sociedades direta ou indiretamente controladas por tal Devedor e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum a tal Devedor considerados conjuntamente,
poderéd representar até 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do Fundo (ndo
sendo considerado em tal montante o total de emissdo de tal Devedor);

(iii)  renumerar a atual alinea “a”, passando a mesma a ser designada como alinea “c” do
mesmo dispositivo.

(iv) incluir nova alinea “d” estabelecendo a possibilidade de extrapolagdo do limite de
concentracdo em relagdo a um determinado Devedor, desde que tal Devedor seja
previamente analisado e aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services, sendo que
o total de Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal um Devedor podera
representar até 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo, limitado ao
percentual que seja aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services (ndo sendo tal
Devedor considerado no limite estabelecido na alinea “b” do Paragrafo 2°, do Artigo 8°
do Regulamento, a ser alterado conforme descrito no item “e” a seguir);

W) alterar o Paragrafo 2°, do Artigo 8, do Regulamento para (i) renumerar a atual alinea
“b”, passando a mesma a ser designada como alinea “e” do mesmo dispositivo; e (ii)
alterar o limite da somatoria dos quatro maiores devedores do Fundo de 20% (vinte por
cento) para 25% (vinte e cinco por cento), mantendo-se inalteradas as demais
disposigdes estabelecidas no dispositivo em questio;

(b) Alterar o Regulamento para criar uma nova classe de Quotas Subordinadas Mezanino, a qual
recebera o nome de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, e sera subordinada as Quotas
Subordinadas Mezanino de Classes A e B, sendo similar a tais classes quanto as demais
caracteristicas.

(¢) Alterar o Artigo 37-A do Regulamento para restringir sua aplicagdo as Quotas Subordinadas

Mezanino Classe A e as Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e incluir o Artigo 37-B, o
qual estabelecera a forma de céalculo do valor das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C.
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Alterar o Artigo 34 e o caput do Artigo 44 do Regulamento para incluir a mencdo ao Artigo
37-B.

Alterar o Artigo 50 do Regulamento para (i) estabelecer a relacdo minima a ser observada
entre o Patrimdnio Liquido do Fundo e o valor das Quotas Subordinadas Mezanino das
Classes A e B, de modo que a somatéria das Quotas Mezanino Classe C ¢ das Quotas
Juniores representem, no minimo, 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; e
(ii) estabelecer a relagdo minima a ser observada entre o Patrimonio Liquido do Fundo ¢ o
valor das Quotas Subordinadas Mezanino das Classe C e o, de modo que a as Quotas Juniores
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. A relagdo
minima estabelecida no Regulamento para as Quotas Seniores ndo sera objeto de alteragao.

Alterar os Artigos 51 e 52 do Regulamento para adequa-los as alteracdes realizadas ao Artigo
50 do Regulamento, descritas no item “c” acima, refletindo a existéncia de mais de uma
Razdo de Garantia a ser observada.

Alterar o Artigo 40 do Regulamento para: (i) adequar seu Paragrafo 1° as alteracoes realizadas ao
Artigo 50 do Regulamento, descritas no item “c” desta ata, de modo a contemplar a manutencao
da Razdo de Garantia das Quotas Seniores nas hipoteses de Amortizagdes Programada de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A e/ou de de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B; (ii) inserir
novo paragrafo 2° de modo a contemplar a manutencao da Razdo de Garantia das Quotas Seniores
¢ da Razdo de Garantia das Quotas Classes A e B, nas hipdteses de Amortizagdes Programada de
Quotas Subordinadas Mezanino Classe C; (iii) renumerar o seu atual Paragrafo 2° passando o
mesmo a ser designado Paragrafo 3° e adequé-lo as alteragdes realizadas ao Artigo 50 do
Regulamento, descritas no item “c” desta ata; e (iv) renumerar o seu atual Paragrafo 3°, passando
0 mesmo a ser designado Paragrafo 4°.

Alterar o Artigo 43 do Regulamento para adequa-lo as alteragdes realizadas ao Artigo 50 do
Regulamento, descritas no item “c” acima, de modo a contemplar a existéncia de mais de uma
Relagdao Minima a ser observada.

Alterar o Artigo 47 do Regulamento para adequa-lo as alteragdes realizadas ao Artigo 50 do
Regulamento, descritas no item “c” desta ata, incluindo nova aliena “c” de modo a
contemplar as Quotas Subordinadas Mezanino Classe C na ordem de alocag@o de recursos do
Fundo, e renumerando as alineas previamente existentes, conforme aplicavel.

Alterar a alinea “e¢” do Artigo 53 do Regulamento para adequa-la as alteragdes realizadas ao
Artigo 50 do Regulamento, descritas no item “c” acima, de modo a que sua redacdo passe a
contemplar a existéncia de mais de uma Razao de Garantia.

Alterar o Paragrafo 3° do Artigo 15 do Regulamento, para (i) incluir nova alinea “f”, para
informar os riscos decorrentes da subordinacdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C
as demais classes de Quotas Subordinadas Mezanino atualmente existentes; e (ii) renumerar a
atual alinea “f”, passando a mesma a ser designada alinea “g”, e adequar sua redagdo as
alteragoes realizadas ao Artigo 50 e ao Artigo 40 do Regulamento, descritas respectivamente

[IPtl [Pl

nos itens “c” e “e”” acima.

Alterar o Anexo I do Regulamento do Fundo para (i) alterar a defini¢do de Amortizacao
Programada, de modo a contemplar também as amortizagcdes programadas de Quotas
Subordinadas Mezanino, (ii) incluir as definigdes de: (a) Quotas Subordinadas Mezanino
Classe C, (b) Razd@o de Garantia das Quotas Mezanino Classes A e B, (a) Razdo de Garantia
das Quotas Mezanino Classe C, (d) Razdo de Garantia das Quotas Seniores, (¢) Relacdo
Minima das Quotas Mezanino Classes A e B, (f) Relacdo Minima das Quotas Mezanino
Classe C; e (g) Relagdo Minima das Quotas Seniores e (iii) alterar as defini¢des de Razdo de
Garantia ¢ Relagdo Minima, passando as mesmas a serem designadas, respectivamente,
“Razoes de Garantia” e “Relagdes Minimas”.

Consolidar o Regulamento com as alteragdes acima mencionadas.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
Contrato de Cessdo

Por meio do Contrato de Cessdo, os Cedentes comprometem-se a ceder ao Fundo Direitos de
Crédito que atendam as Condi¢des de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade, juntamente com
todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes assegurados aos Cedentes, em
razdo de sua titularidade.

Cada uma das cessdes de Direitos de Crédito realizadas nos termos do Termo de Cessao
compreende: (a) todos os instrumentos representativos dos Direitos de Crédito e seus respectivos
anexos; ¢ (b) os direitos decorrentes de qualquer garantia acessoéria, real ou fidejussoria, vinculada
aos Direitos de Crédito, bem como os respectivos instrumentos constitutivos.

O Fundo, por sua vez, compromete-se adquirir Direitos de Crédito dos Cedentes, durante o prazo de
vigéncia do Contrato de Cessdo, observados (i) os termos e as condigdes estabelecidos no Contrato de
Cessdo, (ii) o objetivo e a politica de investimentos do Fundo ¢ a elegibilidade dos Direitos de Crédito
ofertados, e (iii) a discricionariedade da Administradora, de acordo com as orientagdes da Consultora.

Nos termos do Contrato de Cessdo, os Cedentes se responsabilizam pela solvéncia ou solvabilidade
dos Devedores, responsabilizando-se, ainda, civil e criminalmente, pela existéncia, certeza, liquidez
e exigibilidade dos Direitos de Crédito, nos termos do Artigo 295 do Codigo Civil Brasileiro, bem
como pela legalidade, legitimidade, veracidade e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito
ofertados ao Fundo, por eventuais oposigoes ou excecdes apresentadas pelos Devedores contra os
Cedentes, o Fundo, a Administradora e o Custodiante.

A aquisic@o dos Direitos de Crédito ¢é realizada em carater definitivo. Com a aquisi¢do dos Direitos
de Crédito, o Fundo tornar-se seu titular ¢ paga aos Cedentes, em contrapartida a cessdo dos
Direitos de Crédito, na Data de Aquisicdo definida no Termo de Cessdo, o prego apurado na forma
descrita no item “Preco de Aquisi¢ao dos Direitos de Crédito” deste Prospecto, em razdo do que os
Cedentes ddo ao Fundo a mais ampla, geral, irrevogavel e irretratavel quitagdo, servindo o
comprovante de depodsito como recibo de pagamento e quitacdo.

Nao obstante o carater definitivo da cessdo dos Direitos de Crédito, o Contrato de Cessdo estabelece
a obrigagdo de a Cedente adquirir do Fundo, em até um dia util contado da solicitagdo deste a
totalidade dos Direitos de Crédito Cedidos, por ele indicados, nas seguintes hipoteses:

(i) questionamento por qualquer dos Devedores dos Direitos de Crédito em questdo acerca da
existéncia dos mesmos ou de qualquer vicio, defeito, ou reclamacao de qualquer outra natureza,
no cumprimento pela Cedente de suas obrigagdes das quais decorram os Direitos de Crédito;

(i) prorrogacdo da data de vencimento dos Direitos de Crédito em questdo sem a prévia e
expressa anuéncia do Fundo;

(iii) alteragdo ou o cancelamento, total ou parcial, por qualquer motivo, da venda de mercadorias
ou da prestagao dos servigos dos quais decorrem os Direitos de Crédito em questao;

(iv) apresentagdo, pelo Devedor, de qualquer excecdo, defesa ou outra espécie de embargo ou
objecdo, judicial ou extrajudicial, ao pagamento, total ou parcial, dos Direitos de Crédito em
questdo, com fundamento em qualquer ato ou fato de responsabilidade da Cedente;

(v) recusa do Devedor em efetuar o pagamento do respectivo Direito de Crédito em questio na sua
respectiva data de vencimento, com base em alegagio de caso fortuito e/ou forga maior; e/ou

(vi) ndo substituigdo do garantidor ou apresentacdo de outras garantias consideradas pelo Fundo
como suficientes, nos termos e prazos estabelecidos no Contrato de Cessdo.
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Contrato de Prestacdo de Servicos de Custodia

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servicos de Custodia, o Custodiante prestara ao Fundo os
servigos de custddia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, incluindo os servicos de que trata
o Artigo 38 da Instrugdo CVM 356. Para informagdes acerca do relacionamento entre a
Administradora e o Custodiante veja a secdo “Descricdo de Relagdes Societdrias ou Ligacdes
Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Controladoria e Escrituracdo

Por meio do Contrato de Prestagdo de Servigos de Controladoria e Escrituragdo, o Custodiante
prestara ao Fundo os servigos de controladoria e escrituragdo de Quotas. Para informagdes acerca do
relacionamento entre a Administradora ¢ o Custodiante veja a se¢do “Descricdo de Relagdes
Societarias ou Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestagdo de Servicos de Andlise de Crédito

Por meio do Contrato de Prestagdo de Servigos de Analise de Crédito, a Consultora prestara ao
Fundo servigos de consultoria e assessoria para andlise e selecdo de Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora e a
Consultora veja a secdo “Descri¢do de Relagdes Societarias ou Liga¢des Contratuais Relevantes”
deste Prospecto.

Contratos de Prestacdo de Servigos de Classificacdo de Risco

Por meio dos Contratos de Prestacdo de Servigos de Classificacdo de Risco, as Agéncias de
Classificagdo de Risco foi contratada para a prestagdo dos servicos de classificagdo de risco das
Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino. Para informag¢des acerca do relacionamento
entre a Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco veja a secdo “Descrigdo de Relagdes
Societarias ou Liga¢des Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.

Contrato de Prestacio de Servicos de Auditoria Independente

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Auditoria Independente, o Auditor Independente
foi contratado pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstra¢des financeiras e das contas
do Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora e o Auditor
Independente veja a se¢do “Descri¢do de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes”
deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Agente de Recebimento

Por meio de Contratos de Prestacdo de Servigo de Agente de Recebimento, a Administradora, por
conta e ordem do Fundo, podera contratar Agentes de Recebimento para prestar, em carater nao
discricionario, servigos de recebimento, conciliagdo e transferéncia de valores, compreendendo as
seguintes obrigagoes: (a) receber a totalidade dos valores repassados pelos Cedentes nas Contas de
Recebimento; (b) conciliar os valores depositados pelos Devedores e identificar os Direitos de
Crédito que foram liquidados; e (c) repassar os valores dos Direitos de Crédito recebidos para o
Fundo.

Até a data deste Prospecto, a Administradora havia firmado, por conta ¢ ordem do Fundo, Contrato
de Agente de Recebimento com o Banco Bradesco S.A.
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Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranga e de Agente de Garantias

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranca e de Agente de Garantias, a Consultora
prestara servicos (i) de cobranga, judicial e extrajudicial, dos Direitos de Crédito que compdem a
Carteira do Fundo, cujos pagamentos ndo sejam efetuados pelos Devedores em favor do Fundo, nas
respectivas datas de vencimentos; e (ii) de monitoramento e execucdo de garantias relativas a
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

A Consultora ndo ¢ responsavel, no entanto, pelos resultados obtidos na implementagdo da Politica
de Cobranca descrita no Anexo V do Regulamento, ou pelo sucesso na execugdo das garantias pelo
pagamento ou liquidagdo dos Direitos de Crédito dos Devedores que estejam inadimplentes com o
Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora ¢ a Consultora veja a
secdo “Descricdo de Relagdes Societarias ou Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Depdsito

Por meio do Contrato de Depdsito, o Custodiante foi contratado para atuar como depositario, dos
originais de todos os Documentos Comprobatorios relativos aos Direitos de Crédito de titularidade
do Fundo, sob as penas previstas na legislagdo aplicavel, como se seus fossem, na forma do
depdsito voluntario, conforme previsto no Artigo 627 do Codigo Civil Brasileiro.

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades previstas no Contrato de Depdsito, o Fundo, com a
anuéncia do Custodiante contratou a Consultora a fun¢do de guarda fisica dos Documentos
Comprobatorios, conforme permitido pelo Regulamento. Para informagdes acerca do
relacionamento entre a Administradora, o Custodiante e a Consultora veja a se¢do “Descricdo de
Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS DO FUNDO
FORMA E ESPECIE
As Quotas terdo a forma escritural, permanecendo em contas de deposito em nome de seus titulares.

As Quotas consistem em fragdes ideais representativas do patriménio do Fundo. O Fundo possui
trés classes de Quotas, sendo uma classe de Quotas Seniores, duas classes de Quotas Subordinadas
Mezanino e uma classe de Quotas Subordinadas Junior.

Quotas Seniores
As Quotas Seniores t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢des comuns:

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

(b)  Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (um mil reais) na Data da 1* Subscri¢do de
Quotas Seniores;

(c) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizagdo, amortizagdo ou resgate, de acordo com os critérios definidos no
Capitulo XIII do Regulamento;

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias
Gerais, exceto as estabelecidas nos paragrafos 3° e 4° do Artigo 62 do Regulamento,
sendo que a cada Quota Sénior correspondera a 1 (um) voto; e

(e) ¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinacdo ou tratamento ndo igualitario
entre os titulares de Quotas Seniores.

Na data deste Prospecto o Fundo contava com trés séries de Quotas Seniores.

As Metas de Rentabilidade Prioritaria das Quotas da 1%, 2* e 3* Série de Quotas Seniores do Fundo
sdo respectivamente 130% (cento e trinta por cento), 125% (cento e vinte e cinco por cento) e 125%
(cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI.

Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e Classe B

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

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e t€m prioridade em relagao as Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C e em relagdo as Quotas Subordinadas Junior para fins de
amortizagdo e/ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em
Circulagdo, admite-se que sua integralizacao, amortizagdo e resgate sejam efetuados em
Direitos Creditorios;

(c) o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A e/ou de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serd de R$
1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Mezanino distribuidas
posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissdo calculado todo Dia Util, para efeito
de definicdo de seu valor de integralizagdo, amortizagdo ou resgate, observados os
critérios definidos no Artigo 37-A do Regulamento;
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(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias
Gerais, excegdo feitas as relacionadas no Artigo 62, Paragrafo 3°, sendo que a cada
Quota Subordinada Mezanino corresponderd 1 (um) voto; e

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

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e Classe B tém como Metas de Rentabilidade
Prioritaria a acumulagao de, respectivamente, 170% das Taxas DI e 165% das Taxas DI.

Quotas Subordinadas Mezanino Classe C

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

(a) subordinam-se as Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e as
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B e t€m prioridade em relagdo as Quotas
Subordinadas Junior para fins de amortizagdo e/ou resgate, observado o disposto no
Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apés o resgate integral das Quotas Seniores, Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B em
Circulagdo, admite-se que sua integralizagdo, amortizacdo e resgate sejam efetuados em
Direitos Creditorios;

(c) o Valor Unitario de Emiss@o na Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C sera de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas
Mezanino distribuidas posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissao calculado
todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de integralizagdo, amortizacao ou
resgate, observados os critérios definidos no Artigo 37-B do Regulamento;

(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias
Gerais, exce¢do feitas as relacionadas no Artigo 62, Paragrafo 3°, sendo que a cada
Quota Subordinada Mezanino corresponderd 1 (um) voto; e

(f) € expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitario
entre os titulares de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C.

Quotas Subordinadas Junior

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

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

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

(c) admite-se que sua integralizacdo, amortizacdo e resgate sejam efetuados em Direitos de
Crédito;
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(d) o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscricdo de Quotas Subordinadas Junior
sera de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Junior distribuidas
posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emisso calculado todo Dia Util, para efeito
de definicdo de seu valor de integraliza¢do, amortizagdo ou resgate, observados os
critérios definidos no Artigo 38 do Regulamento;

(e) direito de preferéncia na subscri¢do de novas Quotas Subordinadas Junior na propor¢ao
do nimero de Quotas Subordinadas Junior que possuirem quando da emissdo,
observado o disposto no Paragrafo 5° do Artigo 38 do Regulamento;

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

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

EMISSAO DE QUOTAS SENIORES
O Fundo podera emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado que:
. nenhum Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagao tenha ocorrido e esteja em vigor;

o o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro em Cartorio de
Titulos e Documentos, na forma do §1° do Artigo 31 do Regulamento; e

o a emissdo de Quotas Seniores seja levada a registro, ou se obtenha dispensa de registro,
perante a CVM, conforme a Instrugdo CVM 356.

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

O valor total das Quotas Seniores serd equivalente ao somatorio do valor das Quotas Seniores de
cada série, corrigidas segundo a meta prioritaria de rentabilidade ou o valor resultante da divisao do
Patriménio Liquido do Fundo pelo numero de Quotas Seniores, o que for menor.

EMISSAO DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO E SUBORDINADAS JUNIOR

O Fundo possui 4 (quatro) classes de Quotas Subordinadas, que poderdo ser subscritas a qualquer
tempo durante o prazo de duragdo do Fundo, podendo inclusive ser objeto de distribuigdo publica,
sendo: (i) até 15.000 (quinze mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, (ii) até 10.000 (dez
mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, (iii) até¢ 15.000 (quinze mil) Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C e (iii) até 20.000 (vinte mil) Quotas Subordinadas Junior.

O nmumero de Quotas Subordinadas Mezanino e de Quotas Subordinadas Junior pode ser
aumentados mediante deliberagdo de titulares da maioria das Quotas Subordinadas Junior em
circulagdo, e, em segunda convocacdo pela maioria das Quotas Subordinadas Juniores dos
presentes, realizada nos termos do Artigo 62 Paragrafo 3° do Regulamento.

A realizagdo de ofertas publicas de Quotas Subordinadas Mezanino depende de registro perante a
CVM, o qual devera ser solicitado pela Administradora mediante instru¢des da Consultora.
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O Fundo podera criar novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino, mediante a necessaria
alteragdo do Regulamento, sendo que (i) na hipdtese de a nova classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ser subordinada ou pari pasu a classe de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente, a
criagdo da nova classe dependera de deliberagdo apenas dos titulares de Quotas Subordinadas Junior
reunidos em Assembléia Geral; e (ii) na hipétese de a nova classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ter prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relagdo a classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ja existente(s), a criacdo da nova classe dependera de deliberacdo apenas dos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino que serdo subordinadas em relagdo a nova classe de Quotas e das
Quotas Subordinadas Junior reunidos em Assembléia Geral.

PRAZO DE DISTRIBUICAO

As Quotas do Fundo objeto de distribuigdo publica deverdo ser distribuidas no prazo maximo de
180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data da publicagdo do antncio de inicio de
distribuicao da série ou classe a que pertengam, conforme o caso.

As Quotas Seniores da 3* Série serdo publicamente distribuidas até 180 (cento e oitenta) dias
contados da data da publicacdo do antincio de inicio de distribuicdo da 3" Série das Quotas Seniores.
O Antncio de Inicio da Oferta de Quotas Seniores foi publicado em 30 de julho de 2009, havendo
seu periodo de distribuicdo se iniciado em tal data, tendo como data de encerramento original o dia 26 de
janeiro de 2010. Em 08 de dezembro de 2009 foi protocolado perante a CVM pedido de prorrogagao do
periodo de distribuigdo, havendo o mesmo sido deferido em 11 de janeiro de 2010, com a prorrogacédo
da data de encerramento da Oferta de Quotas Seniores para 25 de julho de 2010.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe C serdo publicamente distribuidas até 180 (cento e
oitenta) dias contados da data da publicagdo do anuncio de inicio de distribuicdo das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C.

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 37, 37-A, 37-B e 38 do
Regulamento, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados,

conforme o caso, a disposi¢ao do Fundo.

A condi¢ao de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de depdsito
em nome do respectivo Quotista.

Nao seré cobrada taxa de ingresso pela Administradora.
Quotas Seniores
A partir da Data da 1* Subscricdo de Quotas Seniores de cada série, seu respectivo valor unitario

sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinagio de seu valor de integralizagio,
amortizagdo ou resgate, nos termos do Capitulo XIII do Regulamento.
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Os critérios de determinacdo do valor das Quotas Seniores tém como finalidade definir o valor de
integralizagdo de Quotas Seniores de cada série durante o respectivo periodo de distribuicéo.
Independentemente do valor do Patrimoénio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus,
quando da amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneragdo superior ao valor de tais
Quotas, conforme calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizacdo, ou Data de Resgate,
0 que representa o limite maximo de remuneracdo possivel para essa as Quotas Seniores. Ndo
havera relagdo minima, em niimeros percentuais, entre o valor do Patrimonio Liquido do Fundo e o
valor total das Quotas Seniores em Circulagao.

Quotas Subordinadas Mezanino

A partir da Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e/ou de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B, seu respectivo valor unitario sera calculado todo Dia Util, para
efeito de determinagdo de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate, devendo
corresponder ao menor dentro dos seguintes valores: (i) valor do Patriménio Liquido, deduzido do
valor das Quotas Seniores em circulacdo, calculado nos termos do Artigo 37 do Regulamento,
dividido pela somatoéria do nimero de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A em circulacao e de
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B em circulagcdo na respectiva data de célculo, ou (ii) o
Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e o Valor Unitario de
Referéncia das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, conforme aplicavel, calculado conforme o
disposto no Paragrafo 4° do Artigo 37-A do Regulamento.

Com relagdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, o Valor Unitario de Referéncia
serd (i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, seu Valor Unitario de
Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos
rendlmentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A estabelecidas em seu Suplemento; sendo certo que, nas Datas de Amortizagao,
apos os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe A sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo de amortizagdo dessas.
Com relagdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, o Valor Unitario de Referéncia
serd (i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, seu Valor Unitario de
Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de Emisséo de Quotas Subordmadas Mezanino
Classe B, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos
rendlmentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B estabelecidas em seu Suplemento; sendo certo que, nas Datas de Amortizagao,
apos os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo de amortizagdo dessas.

Os critérios de determinagdo do valor das Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B t€ém como finalidade definir o respectivo valor de integralizagdo
de cada uma de tais classes de Quotas Subordinadas Mezanino e durante o respectivo periodo de
distribui¢do. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe A e de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B ndo fardo jus,
quando da amortizacdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais
Quotas, conforme calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizacdo, ou Data de Resgate,
0 que representa o limite maximo de remuneracdo possivel para essa as Quotas Subordinadas
Mezanino. Nao havera relagdo minima, em ntmeros percentuais, entre o valor do Patrimdnio
Liquido do Fundo e o valor total das Quotas Subordinadas Mezanino em Circulagio.

Em todo Dia Util, apos a incorporagio dos resultados descritos acima as Quotas Subordinadas
Mezanino da classe em questdo, o eventual excedente decorrente da valorizagdo da carteira do
Fundo no periodo sera incorporado as Quotas Subordinadas Mezanino Classe C e as Quotas
Subordinadas Junior.
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A partir da Data da 1* Subscrigdo de cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, seu
respectivo valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinagéo de seu valor de
integralizag¢do, amortizagdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o
Patrimonio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas Mezanino
Classe A e das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, calculados, respectivamente, nos termos
do Artigo 37 e do Artigo 37-A do Regulamento, dividido pelo nimero de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C em Circulagdo; ou (ii) o Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C, calculado conforme o disposto no Paragrafo 4° do Artigo 37-B do
Regulamento.

Com relagdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, o Valor Unitario de Referéncia
sera (i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, seu Valor Unitario de
Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de Emissio de Quotas Subordinadas Mezanino
Classe C, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos
rendimentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C estabelecidas em seu Suplemento; sendo certo que, nas Datas de Amortizagao,
ap6és os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo de amortizagao dessas.

Os critérios de determinacdo do valor das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, definidos
acima, t€m como finalidade definir o valor de integralizagdo da classe de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C ndo fardo jus, quando da amortizacdo ou resgate de suas quotas, a
uma remuneragao superior ao valor de tais quotas, calculado conforme calculado anteriormente, na
respectiva Data de Amortizagdo e Data de Resgate, o que representa o limite maximo de
remuneracao possivel para cada uma das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C.

Em todo Dia Util, apés a incorpora¢do dos resultados descritos acima as Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C, o eventual excedente decorrente da valorizacdo da carteira do Fundo no
periodo sera incorporado as Quotas Subordinadas Junior.

Quotas Subordinadas Junior

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

AMORTIZACAO E RESGATE

As Quotas Seniores de cada série, as Quotas Subordinadas Mezanino e as Quotas Subordinadas
Junior serdo resgatadas pelo Fundo na respectiva Data de Resgate estabelecida para cada Série em
seus respectivos Suplementos, observado o previsto no Capitulo XIV do Regulamento.

O Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores, bem como de
Quotas Subordinadas Mezanino, de acordo com as condi¢des estabelecidas no respectivo Suplemento.

A realizacdo de Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e/ou
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B esta condicionada (i) & manutengao esta condicionada a
manutencdo da Razdo de Garantia das Quotas Seniores, estabelecida no Capitulo XIX do
Regulamento; e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.
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A realizagdo de Amortizagdes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino Classe C esta
condicionada (i) a manuten¢do da Razdo de Garantia das Quotas Seniores ¢ da Razdo de Garantia
das Quotas Subordinadas Mezanino Classes A e B, estabelecidas no Capitulo XIX do Regulamento;
e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.

Na hipotese de insuficiéncia de recursos para o pagamento da totalidade do valor de uma
determinada Amortiza¢do Programada de Quotas Subordinadas Mezanino, o valor disponivel sera
rateado entre os Quotistas Subordinados Mezanino da Classe em questdo, sendo o pagamento da
parcela remanescente adiado para o ultimo dia util do més imediatamente subseqiiente aquele para o
qual estava programada, data essa em que devera ser realizado novo procedimento de verificagao de
calculo de suficiéncia dos recursos e pagamento de amortizagao, caso possivel. O procedimento ora
estabelecido serd repetido por tantas vezes quanto necessario para que se proceda ao pagamento
integral do valor da Amortizagdo Programada em questdo.

As Amortiza¢des Programadas de Quotas Seniores e de Quotas Subordinadas Mezanino poderdo ser
realizadas exclusivamente com valores de principal desde que atendidos, cumulativamente, os
seguintes requisitos: (i) prévia aprovagao da Assembléia Geral de quotistas; e (ii) envio pela
Gestora das informacdes necessarias, a critério da Administradora, para a operacionalizagdo dos
pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos descritos neste paragrafo, a
Amortizacdo Programada devera necessariamente abranger rendimentos/juros.

E facultada a amortizagdo programada e/ou a amortiza¢io parcial de Quotas Subordinadas Junior
antes do resgate das Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino, no montante
equivalente ao patrimonio das Quotas Subordinadas Junior que exceder as Relagdes Minimas, desde
que apos as referidas amortizagdes: (i) sejam mantidas as Razdes de Garantia, e (ii) o Fundo tenha
disponibilidades para tanto, observado o disposto no Regulamento do Fundo.

Em cada data de Amortizagdo Programada de Quotas Seniores e/ou de Quotas Subordinadas
Mezanino serdo também realizadas amortizagdes parciais de Quotas Subordinadas Junior no montante
equivalente ao patrimoénio das Quotas Subordinadas que exceder as Relagdes Minimas, desde que o
Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o disposto no Regulamento do Fundo.

As amortiza¢des de Quotas Subordinadas Junior poderao ser realizadas exclusivamente com valores
de principal desde que atendidos, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) prévia aprovacao da
Assembléia Geral de quotistas, observado o disposto no paragrafo 3° do Artigo 62 do Regulamento;
e (i) envio pela Gestora das informacdes necessarias, a critério do Administrador, para a
operacionalizagdo dos pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos
descritos neste paragrafo, a amortizacdo devera necessariamente abranger rendimentos/juros.

Os titulares das Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas Subordinadas
Junior ndo poderdo, em nenhuma hipétese, exigir do Fundo a amortizagdo ou o resgate de suas
Quotas em condi¢des diversas das previstas no Regulamento e nos respectivos Suplementos.

RESERVA DE AMORTIZACAO E RESGATE

O Custodiante, mediante instrucdes da Consultora, devera constituir reserva monetaria destinada ao
pagamento da Amortizagdes Programadas ou Resgate de Quotas (a “Reserva de Amortizacdo e
Resgate™), a ser composta com as disponibilidades didrias advindas do recebimento, conforme o
caso: (i) do valor de integralizagdo de Quotas; e/ou (ii) do valor dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, de acordo com o seguinte cronograma:

(a) até 15 (quinze) dias tuteis anteriores a cada Data de Amortizacdo Programada ou Data
de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser equivalente a 50%
(cinqiienta por cento) do valor integral a ser pago por ocasido da Amortizagdo e/ou do
Resgate em questdo;
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(b) até 7 (sete) dias uteis anteriores a cada Data de Amortizacdo Programada ou Data de
Resgate, o saldo da Reserva de Amortizagdo e Resgate devera ser equivalente a 100%
(cem por cento) do valor integral a ser pago por ocasido da Amortizagdo e/ou do
Resgate em questao;

(c) até 30 (trinta) dias anteriores a ultima Data de Amortizagdo Programada, o saldo da
Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser equivalente a 100% (cem por cento) do
valor integral a ser pago por ocasido da Amortiza¢do ou do Resgate em questao; e

(d) até 30 (trinta) dias anteriores ao vencimento da ultima parcela de amortizagao, o saldo
da Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser equivalente a 100% (cem por cento)
do valor integral do resgate final a ser pago por ocasido da Amortizagdo e/ou Resgate
em questao.

Uma vez realizado o pagamento da Amortizagdo e/ou do Resgate em razao da qual a Reserva de
Amortizacdo e Resgate foi constituida, o Custodiante cessara o processo de constituicdo de Reserva
de Amortizagdo ¢ Resgate até que se faca necessaria a constituigdo desta para pagamento de nova
Amortizacdo e/ou Resgate.

A data de inicio da constitui¢do da Reserva de Amortizagdo e Resgate em relacdo a cada um dos
eventos descritos acima devera ser definida em fungéo (i) do prazo médio de vencimento da carteira
de Direitos de Crédito do Fundo; e (ii) dos indices de inadimpléncia observados nos 12 (doze)
meses imediatamente anteriores a data de amortizagdo ou data de resgate em questdo, de modo que
considerado o fluxo de pagamentos de 90% (noventa por cento) dos Direitos de Crédito
remanescentes apds a deducgdo do valor equivalente a tais indices de inadimpléncia, o valor de tal
fluxo seja suficiente para a constituicdo da Reserva de Amortizacdo e Resgate nos prazos acima
estabelecidos.

Os valores integrantes da Reserva de Amortizagdo e Resgate poderdo ser aplicados exclusivamente
em Ativos Financeiros com liquidez diaria.

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Artigo 47 do Regulamento, o Custodiante,
instruido pela Administradora, seguindo orientagdes da Consultora devera transferir ou creditar os
recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores; (ii) aos
titulares das Quotas Subordinadas Mezanino em suas respectivas Datas de Amortizagdo e Datas de
Resgate; e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas Junior na hipotese prevista no Artigo 43 e no
Artigo 52 do Regulamento ou apos o resgate integral das Quotas Seniores, nos montantes apurados
conforme o Artigo 37, o Artigo 37-A, Artigo 37-B e 38 do Regulamento, conforme o caso.

A Administradora efetuara o pagamento das amortizagdes ou resgates de Quotas em conformidade
com os procedimentos adotados pela CETIP e pela Central Depositaria da BM&FBovespa, conforme
o0 caso, ou por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel — TED, ou outra forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui-las, para os titulares de Quotas Seniores que
ndo estejam depositadas em custddia nos sistemas acima mencionados, servindo o comprovante de
deposito como recibo. Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
titulares das Quotas, quando de sua amortizacao 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. Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipdtese prevista
no § 5° do Artigo 54 do Regulamento, em Direitos de Crédito.
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A ocorréncia de feriado na cidade ou estado em que esteja sediada a Administradora ndo alterara a
data prevista para qualquer pagamento devido aos Quotistas. Caso a data de pagamento dos valores
devidos aos Quotistas nao seja um Dia Util, ou seja feriado na cidade de Sdo Paulo, a
Administradora efetuara o pagamento no Dia Util, ou no primeiro dia 1til da cidade ou estado de
Sao Paulo, conforme o caso, imediatamente subseqiiente, sem qualquer acréscimo aos valores
devidos.

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino ¢ as Quotas Subordinadas Junior serdo
registradas para negociacdo no SOMAFIX, na CETIP e no BOVESPAFIX, de acordo com a
legislacdo vigente, cabendo ao intermediario assegurar a condicdo de Investidor Qualificado do
adquirente das Quotas.

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

Na hipotese de negociagdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de deposito do
novo Quotista e o respectivo pagamento do prego sera processado pelo Agente Escriturador
somente apds a verificacdo, pelo intermediario, da condi¢do de Investidor Qualificado do novo
Quotista.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os Direitos de Crédito serdo contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com apropriagao
de rendimentos feita em base exponencial, com base em um ano de 252 Dias Uteis, pelo niimero de
Dias Uteis a decorrer até o seu vencimento, sempre observadas as regras aplicaveis emanadas pelo
BACEN, pela CVM e pela legislagao e regulamentagao aplicavel.

Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito, inclusive o agio ou o desagio apurado na sua
aquisicdo, serdo reconhecidos em razao da fluéncia de seus prazos de vencimento (sempre com
calculo de rendimento feito de forma exponencial, com base em um ano de 252 Dias Uteis e
considerando o niimero de Dias Uteis a decorrer), computando-se a valorizagdo ou desvalorizagio
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo.

Os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e avaliacao de
titulos, valores mobilidrios e instrumentos derivativos, conforme estabelecido na regulamentagdo
em vigor (tais como o critério de marcagdo a mercado), utilizando-se preferencialmente os critérios
de marcagdo a mercado adotados pelo Custodiante, e na inexisténcia sera precificada pela curva, de
acordo com o disposto no Contrato de Custddia.

As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas no resultado do periodo
conforme as regras e procedimentos definidos na Resolugdo 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 passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversao de tais perdas
e provisdes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao que levou ao seu reconhecimento,
limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.
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ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

O Fundo esta obrigado diariamente, desde sua 1* Subscrigdo de Quotas Seniores e até a liquidacdo
integral das Obrigagdes do Fundo, a Administradora se obriga, conforme orientacdo da Consultora,
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
calendario imediatamente subseqiiente ao més calendario em que for efetuado o respectivo
provisionamento; (c¢) devolucdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Seniores, por meio
do resgate ou amortizacdo da série de Quotas Seniores especifica; (d) devolugdo, aos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino Classes A ¢ B, dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino Classes
A e B, por meio do resgate ou amortiza¢do de Quotas Subordinadas Mezanino Classes A ¢ B; (¢)
devolugdo, aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C, dos valores aportados ao
Fundo, acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas
Subordinadas Mezanino Classe C, por meio do resgate ou amortizagdo de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe C; e (f) pagamento dos valores referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das
Quotas Subordinadas Junior.

POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Salvo quando outro meio de comunicacdo com os Quotistas seja expressamente previsto no
Regulamento, quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos Quotistas
deverdo ser ampla e imediatamente divulgados por meio (i) de antincio publicado, em forma de
aviso, no jornal Valor Econdmico ou, na sua impossibilidade, em veiculo de circulagdo e alcance
equivalente; e (ii) correio eletrdnico e carta enviados ao Quotista, na forma do paragrafo tnico, do
Artigo 70, do Regulamento.

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

Qualquer mudanga no periodico referido acima devera ser aprovada pelos Quotistas reunidos em
Assembléia Geral.

ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS

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

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

At.: Srta. Carla Lopes
Telefone: (21) 3974-4618
Fac-simile: (21) 3974-9501
Email: fide@bnymellon.com.br
www.bnymellon.com.br
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FATORES DE RISCO

Antes de decidir investir nas Quotas do Fundo, os interessados devem analisar, cuidadosamente,
considerando sua propria situagdo financeira e objetivos de investimento, todas as informacoes
constantes deste Prospecto e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta Se¢do.

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua prépria natureza, estio sujeitos a flutuagoes
de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes, que poderdo gerar perdas ao Fundo
e aos Quotistas, hipoteses em que a Administradora, a Gestora, o Custodiante e a Consultora 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 amortizagdo ou resgate de suas Quotas, nos termos do Regulamento.

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

RISCOS DE MERCADO
Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal.

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

O Governo Federal intervém freqlientemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
conseqiientemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de saléarios e
precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O
negocio, a condicdo financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores, os setores economicos
especificos em que atua, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originagdo e pagamento dos
Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem
como por: (i) flutuagdes das taxas de cAmbio; (ii) alteragdes na inflagdo; (iii) alteracdes nas taxas de
juros; (iv) alteragdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais € economicos
que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdémica, bem como a especulagdo sobre
eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira € uma maior
volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negocios, a condi¢do
financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores, bem como a liquidagdo dos Direitos de
Crédito pelos respectivos Devedores.

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

O Fundo aplicard suas disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito.
Considerando-se que os valores das Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino serao
atualizados de acordo com as respectivas Metas de Rentabilidade Prioritaria atreladas a Taxa DI,
conforme estabelecidas em seus respectivos Suplementos, podera ocorrer o descasamento entre as
taxas de retorno (i) dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo e (i) das Quotas Seniores e/ou Quotas Subordinadas Mezanino. Caso ocorram tais
descasamentos, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que a Administradora, a Gestora, a Consultora
e o Custodiante ndo se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Quotistas, inclusive
quando ocorridas em razdo de tais descasamentos.
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Flutuacdo dos Ativos Financeiros

O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuagdes de pregos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do
Fundo pode ser afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

RISCOS DE CREDITO
Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito

Decorre da capacidade dos Devedores em honrarem seus compromissos pontual e integralmente,
conforme contratados. Em caso de instauracao de pedido de faléncia, recuperacdo judicial, de plano
de recuperacao extrajudicial ou qualquer outro procedimento de insolvéncia dos Devedores ou dos
Cedentes (co-obrigados dos Devedores), o Fundo podera ndo receber os Direitos de Crédito que
compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os resultados do Fundo.

Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros

Decorre da capacidade dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes
do Fundo em operacdes com tais ativos. Alteracdes no cenario macroecondmico que possam
comprometer a capacidade de pagamento, bem como alteracdes nas condigdes financeiras dos
emissores dos referidos ativos e/ou na percep¢do do mercado acerca de tais emissores ou da
qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos pregos e liquidez dos ativos desses
emissores, provocando perdas para o Fundo e para os Quotistas. Ademais, a falta de capacidade
e/ou disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas
operacdes integrantes da carteira do Fundo, acarretara perdas para o Fundo, podendo este, inclusive,
incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

RISCO DE LIQUIDEZ
Liquidez Relativa aos Ativos Financeiros

Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores
mobilidrios integrantes da carteira do Fundo sdo negociados e/ou outras condigdes atipicas de
mercado. Caso isso ocorra, o Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros
detidos em carteira, situagdo em que o Fundo podera ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos a
amortizagao e resgates de suas Quotas.

Liquidez Relativa aos Direitos de Crédito

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

Liquidez para Negociacdo das Quotas em mercado Secunddrio

Os fundos de investimento em direitos de crédito sdo um novo e sofisticado tipo de investimento no
mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, possuem aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou
juridicas que se classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores
podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetara de forma adversa o
desenvolvimento do mercado secundario para negociagdo de quotas de fundos de investimento em
direitos de crédito e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Quotas do Fundo.
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.
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Amortizagio e Resgate Condicionado das Quotas

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

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros e aos mercados em que s3o negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a
Administradora e a Gestora alienarem os respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente
os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um mercado secunddario ativo e organizado para a
negociagdo dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢do da amortizagdo e/ou resgate das
Quotas a liquidagdo dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no
paragrafo acima, tanto a Administradora quanto a Gestora ou o Custodiante estdo impossibilitados
de assegurar que as amortizagdes e/ou resgates das Quotas ocorrerdo nas datas originalmente
previstas, ndo sendo devido, nesta hipotese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a
Administradora, a Gestora ¢ o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

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

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

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

Os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C devem levar em consideragcdo que tais
Quotas se subordinam as Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e as Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B para efeitos de amortizagdo e resgate. As amortizagdes e resgates
das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C estdo condicionadas ainda a manutencdo da Razdo de
Garantia das Quotas Seniores ¢ da Razio de Garantia das Quotas Subordinadas Mezanino Classes A
e B, bem como a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizagdo, conforme
estabelecido no artigo 40 a seguir. Considerando-se a natureza dos Direitos de Crédito e o risco a
eles inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a
Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que
as amortizacdes e/ou o resgate das Quotas Subordinadas Mezanino Classe C ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndao sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a
Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza.
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As Quotas Subordinadas Junior se Subordinam as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas
Mezanino e ao Atendimento das Razoes de Garantia Para Efeitos de Amortizacio e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Junior devem levar em consideragdo que tais Quotas se
subordinam as Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizagdo e
resgate. As amortizagdes e resgates das Quotas Subordinadas Mezanino estdo condicionadas ainda a
manutencdo das Razdes de Garantia, conforme estabelecido no Artigo 40, e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para sua realizacdo. Considerando-se a natureza dos Direitos de Crédito
e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a
Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de
assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das Quotas Subordinadas Junior ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a
Administradora, o Custodiante, a Gestora ¢ a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza.

RISCO OPERACIONAL
Falhas de Procedimento

Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixagdo da politica de crédito e controles internos
adotados pela Consultora podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito Elegiveis
e sua respectiva cobranga, em caso de inadimplemento.

Documentos Comprobatorios

O Custodiante ¢ o responsavel legal pela guarda dos Documentos Comprobatorios e pela
verificagdo da regularidade dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo. Sem prejuizo de tal
responsabilidade, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, aceita a indicacdo da
Consultora para exercer, na condi¢do de fiel depositario, a guarda fisica dos Documentos
Comprobatorios. O Custodiante realizara auditoria periddica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatorios e nos Direitos de Crédito cedidos para verificar a sua regularidade, observados os
parametros indicados no Artigo 28 do Regulamento. Uma vez que tal auditoria é realizada apos a
cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo poderad 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.

Ademais, embora o Custodiante, a Administradora € o Fundo tenham o direito contratual de acesso
irrestrito aos referidos Documentos Comprobatdrios, a guarda de tais documentos por terceiros
pode representar uma limitagdo ao Fundo de verificar a devida originagdo e formalizacdo dos
Direitos de Crédito e de realizar a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos.

Por fim, os Documentos Comprobatdrios serdo mantidos em uma tUnica via, ndo existindo copias de
seguranca dos mesmos, de modo que na hipotese de seu extravio ou destruigdo o Fundo podera ter
dificuldades em comprovar a existéncia dos Direitos de Crédito aos quais se referem. A
Administradora, a Gestora e a Consultora ndo serdo responsaveis por eventuais prejuizos incorridos
pelo Fundo em razdo da impossibilidade de cobranga dos Direitos de Crédito decorrentes do
extravio ou destrui¢cdo dos referidos documentos

Movimentacdo dos Valores Relativos aos Direitos de Crédito de Titularidade do Fundo

Todos os recursos decorrentes da liquidagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo
recebidos diretamente nas Contas de Recebimento, cujo saldo sera monitorado pela Consultora.
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Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferidos para a Conta do Fundo pelos
Agentes de Recebimento, mediante instrugdes da Consultora,em até 01 (um) dia util do seu
recebimento. Apesar de o Fundo contar com a obrigagdo dos Agentes de Recebimento de realizarem
as transferéncias dos recursos depositados nas Contas de Recebimento para a Conta do Fundo, e
com o monitoramento da Consultora, caso haja inadimplemento dos Agentes de Recebimento no
cumprimento de suas obrigacdes, inclusive em razao de falhas operacionais no processamento e na
transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Quotas podera ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Quotistas. Ndo ha qualquer garantia de
cumprimento pelos Agentes de Recebimento de suas obrigacdes acima destacadas.

A conciliagdo dos valores depositados pelos Devedores nas Contas de Recebimento ¢ a
transferéncia dos recursos de titularidade do Fundo para a Conta do Fundo serdo realizadas pelos
Agentes de Recebimento. Caso os Devedores ou a Consultora prestem informagdes incorretas ou
imprecisas aos Agentes de Recebimento, sob o monitoramento e instru¢des da Consultora podera
haver uma conciliagdo e transferéncia incorretas de valores a Conta do Fundo, o que podera
acarretar prejuizo ao Fundo e aos Quotistas.

Ademais, em caso de alteragdo das Contas de Recebimento ou da Conta do Fundo, ou de
substituicdo dos Agentes de Recebimento ou do Custodiante, os Devedores serdo notificados e
solicitados a realizar os pagamentos dos Direitos de Crédito para a nova conta competente indicada
pelo Fundo e repassada pela Consultora dos Devedores. Nao ha garantia de que os Devedores
efetuardo os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito diretamente na nova conta indicada,
mesmo se notificados para tanto. Caso os pagamentos referidos acima sejam realizados em qualquer
outra conta que ndo esteja sob controle do Fundo, ou de terceiros contratados como Agentes de
Recebimento ou Custodiante, os terceiros que receberem tais valores em pagamento serdo obrigados
a restitui-los ao Fundo. Nao ha garantia de que tais terceiros cumprirdo ou estardo aptos a cumprir
com a obrigacdo descrita acima, situagdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive
incorrer em custos para conseguir recuperar os seus direitos.

Risco de Sistemas

Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos de crédito, ndo ha
garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletrénicos dos Devedores, Cedentes,
Consultora, Gestora, Custodiante, Administradora ¢ do Fundo ocorrerdo livre de erros. Caso
qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisi¢cdo, cobranga ou realizagdo dos Direitos de
Crédito podera ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.

OUTROS RISCOS
Risco de Instrumentos Derivativos

A contratagdo pelo Fundo de modalidades de operagdes de derivativos podera acarretar variagdes no
valor de seu Patrimonio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias nao fossem
utilizadas. Tal situacdo podera, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos Quotistas.
Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para prote¢ao das posigdes a vista, existe
o risco da posi¢do ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo.

Risco de Descontinuidade

A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo IV estabelece que o Fundo deve destinar-
se, primordialmente, a aplicagdo em Direitos de Crédito. Neste sentido, a continuidade do Fundo
pode ser comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte de Quotistas, quanto
ao tempo de duracdo de seus investimentos no Fundo, em fungdo da continuidade das operacgdes
regulares dos Cedentes e da capacidade destes de originar Direitos de Crédito Elegiveis para o
Fundo conforme os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento e de
acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento.
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Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado de suas obrigagdes
decorrentes dos Titulos de Crédito. Este evento podera prejudicar o atendimento, pelo Fundo, de
seus objetivos e/ou afetar sua capacidade de atender aos indices, parametros e indicadores definidos
no Regulamento.

Quanto ao Risco dos Cedentes destaca-se:

e Os Cedentes ndo se encontram obrigados a ceder Direitos de Crédito ao Fundo indefinidamente.
A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutencdo do fluxo de cessdo de Direitos de
Crédito pelos Cedentes.

e A cessao de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisao judicial e/ou
administrativa, afetando negativamente o patrimonio do Fundo. Os Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo Fundo sdo decorrentes exclusivamente de operagdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil ¢ de prestagdo de
servicos realizadas entre os Cedentes e os Devedores, e devem, necessariamente, respeitar os
parametros da Politica de Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento. Na hipotese
de, por qualquer situagdo, (i) deixarem de ocorrer as referidas operagdes entre os Cedentes e os
Devedores; e/ou (ii) ndo existirem Direitos de Crédito suficientes para cessdo ao Fundo e que
atendam as Condigdes de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade e a Politica de Investimento,
sera dado causa aos procedimentos do Capitulo XIX do Regulamento. Os fatores politicos e
econdmicos do governo e o crescimento da concorréncia podem levar a diminuicdo da
quantidade de Direitos de Crédito Elegiveis.

e Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo sdo formalizados sob a forma dos Titulos de Crédito,
com base nas operagdes realizadas entre os Cedentes e os Devedores. Esses Titulos de Crédito
representativos dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem apresentar vicios
questionaveis juridicamente, podendo ainda apresentar irregularidades de forma ou contetdo.
Assim, poderia ser necessaria decisdo judicial para efetivagdo do pagamento relativo a tais
Direitos de Crédito pelos Devedores, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial
desfavoravel. Em qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
auséncia de recebimento de recursos.

Riscos e Custos de Cobranca

Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos
Direitos de Crédito e dos demais ativos integrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda dos
direitos, interesses ou garantias dos conddminos, sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do
Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu Patrimdnio Liquido, sempre observado o
que seja deliberado pelos Quotistas em Assembléia Geral. A Administradora, a Consultora, a
Gestora, o Custodiante e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por
estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum, nao
sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢cdo ou manutencdo dos referidos
procedimentos, caso os titulares das Quotas Seniores e Subordinadas deixem de aportar os recursos
necessarios para tanto.

Limitacdo de Gerenciamento de Riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os
quais poderdo acarretar perdas para os Quotistas. Embora a Administradora mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacao
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em condi¢des adversas de mercado,
esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.
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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 regulamentagdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros, poderdo causar variagdes nos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento ou redu¢ao do valor das Quotas.

Risco Decorrente da Falta de Registro dos Contratos de Cessdo e dos Termos de Cessdo.

As vias originais de cada Contrato de Cess3o ¢ cada Termo de Cessdo ndo serdo necessariamente
registrado no Cartério de Registro de Titulos e Documentos na sede do Cessionario e da Cedente. O
registro de operagoes de cessdo de créditos tem por objetivo tornar publica a realizagdo da cessdo,
de modo que (i) a operagdo registrada prevaleca caso o Cedente celebre nova operagao de cessdao
dos mesmos direitos de crédito com terceiros; e (ii) se afastem duvidas quanto a data e condigdes
em que a cessdo foi contratada em caso de ingresso do Cedente em processos de recuperagao
judicial, faléncia ou de plano de recuperagdo extrajudicial. A ausé€ncia de registro podera representar
risco ao Fundo (i) em relacdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido
ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario; e (ii) em caso de ingresso dos
Cedentes em processos de recuperacdo judicial, faléncia ou de plano de recuperagdo extrajudicial,
nos quais a validade da cessdo dos Direitos de Crédito venha a ser questionada. Assim, nas
hipéteses de (i) o Cedente contratar a cessdo de um mesmo Direito de Crédito com mais de um
cessionario; ou (ii) de ingresso dos Cedentes em processos de recuperagdo judicial, faléncia ou de
plano de recuperacdo extrajudicial, a ndo realiza¢do do registro podera dificultar, respectivamente,
(a) a comprovagdo de que a cessdo contratada com o Fundo € anterior a cessdo contratada com o
outro cessionario e (b) a comprovagado da validade da cessdo perante terceiros, prejudicando assim o
processo de recebimento e de cobranga dos Direitos de Crédito em questao e afetando adversamente
o resultado do Fundo.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Quotas é apenas uma
meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo a Meta de Rentabilidade Prioritaria garantia minima
de rentabilidade aos investidores, seja pela Administradora, pelo Custodiante, pela Consultora, pela
Gestora, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do
Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimonio suficiente para a valorizagdo
das Quotas Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria, a rentabilidade dos Quotistas
sera inferior a meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no
passado com relacdao a qualquer fundo de investimento em direitos de crédito no mercado, ou ao
proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

Outros Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao
controle da Administradora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas
regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, inclusive, mas nao se limitando a
criagdo de novas restricdes legais ou regulatorias que possam afetar adversamente a validade da
constituicdo dos Direitos de Crédito e da cessdo desses, alteragdo na politica monetaria, alteracdo da
politica fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os
Quotistas.
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INFORMACOES SOBRE ORIGINADORES, DEVEDORES OU COOBRIGADOS

Por tratar-se de um fundo multisetorial ¢ multicedentes, o Fundo ndo apresenta concentragdo
relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacdo a nenhum Devedor,
Cedente ou grupo econdmico. O Fundo apresenta grande pulverizacdo em relacdo aos Cedentes,
Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar limites de concentracdo para cada um desses
estabelecidos em seu Regulamento. Para informagdes acerca dos mencionados limites de
concentracdo veja a Secdo “Informagdes Sobre os Direitos de Crédito — Limites de Concentragao”
deste Prospecto.
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LIQUIDACAO DO FUNDO

O Fundo terd prazo indeterminado, mas podera ser liquidado mediante um evento de liquidacao,
descrito abaixo.

EVENTOS DE AVALIACAO

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

(a) rebaixamento da classificagdo de risco de qualquer série de Quotas Seniores em
Circulacao em 02 (dois) niveis a seguir da classificacdo de risco originalmente atribuida;

(b) inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigacdes previstos no
Regulamento, no Contrato de Cessdo e no Contrato de Custddia, desde que, notificado
pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo de
5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificacéo;

(c) impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que
preencham as Condigdes de Cessdo e os Critérios de Elegibilidade;

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

(e) o somatdrio do valor contabil dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos, por prazo
igual ou superior a 180 (cento e oitenta) dias corridos, representar, a qualquer
momento: (i) 20% (vinte por cento) ou mais do Patriménio Liquido do Fundo durante
os dois primeiros anos contados da Data da 2* Subscri¢do de Quotas; (ii) 30% (trinta
por cento) ou mais do Patriménio Liquido do Fundo durante o terceiro ano apos a Data
da 2% Subscri¢do de Quotas; e (iii) 40% (quarenta por cento) ou mais do Patrimdnio
Liquido do Fundo a partir do quarto ano apds a Data da 1* Subscri¢ao de Quotas.

O Fundo n#o estara sujeito a liquidagdo automatica. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo
sera convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XXI do Regulamento, para avaliar o grau
de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo, podendo a
Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo ou (ii) que o Evento de Avaliagdo que
deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os procedimentos
para a liquidagdo do Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembléia Geral nos
termos do Artigo 58 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliag@o seja sanado antes da realizagdo da Assembléia Geral, ela sera
instalada e deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do Fundo.

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

No caso de decisdo assemblear pela ndo liquidagdo antecipada do Fundo, sera assegurado aos
Quotistas dissidentes, o resgate das Quotas Seniores por eles detidas, pelo seu valor, na forma
prevista no Suplemento e no Regulamento. Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente
nacional, suficientes para efetuar o resgate das Quotas Seniores dos Quotistas dissidentes, no prazo
de 60 (sessenta) dias contados da data da Assembléia Geral em questdo, todos os recursos em
moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de
tais Quotas. Em observancia ao Artigo 15 da Instrugdo CVM 356, o Fundo esta vedado de realizar o
resgate de Quotas detidas por Quotistas dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito.
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Caso a deliberagdo da Assembléia Geral referida no paragrafo acima determine a liquidagao
antecipada do Fundo, o Fundo resgatara todas as Quotas compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em
igualdade de condi¢des e considerando o valor da participacdo de cada Quotista no valor total das
Quotas em Circulagdo, observados os seguintes procedimentos:

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

(b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valores dos Direitos de
Crédito, serdo imediatamente destinados a Conta do Fundo; e

(c) observada a ordem de alocagdo dos recursos definida no Capitulo XVII do
Regulamento, a Administradora determinard ao Custodiante que debite a Conta do
Fundo e procedera ao resgate das Quotas—em Circulagdo até o limite dos recursos
disponiveis.

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

Até o pagamento integral das Quotas Seniores, quer em dinheiro ou em Direitos de Crédito, ficara
suspenso o resgate das Quotas Subordinadas, que somente serdo resgatadas apds o resgate integral
das Quotas Seniores.

Os procedimentos descritos no §4° do Artigo 54 do Regulamento poderdo ser interrompidos apos o
resgate integral das Quotas Seniores, quando o Fundo podera promover o resgate das Quotas
Subordinadas.

Caso apos 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagdo e observadas as
deliberagoes da Assembléia Geral referida no §2° do Artigo 54 do Regulamento, o Fundo nao
disponha de recursos para o resgate integral das Quotas Seniores, sera constituido pelos titulares das
Quotas Seniores em circulacdo um condominio nos termos do Artigo 1.314 e ss. do Cddigo Civil,
que sucedera o Fundo em todos os seus direitos e obrigacdes, inclusive quanto a titularidade dos
Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do do referido condominio.
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ASSEMBLEIA GERAL
COMPETENCIA
Compete privativamente a Assembléia Geral:
(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apos o encerramento do exercicio

social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstragcdes financeiras
apresentadas pela Administradora;

(b) deliberar sobre a substituigdo da Administradora;

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

(d) deliberar sobre a incorporacdo, fusdo, cisdo ou liquida¢do do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XV do Regulamento;

(e) aprovar qualquer alteragdo do Regulamento, excegdo feita a inclusdo de Suplementos nos
termos do Artigo 31, Paragrafo 1° e do Artigo 32, Paragrafo 7° do Regulamento;

® aprovar a substituicdo do Custodiante, dos Agentes de Recebimento, da Consultora, do
Auditor Independente e da Agéncia de Classificacéo de Risco;

(2) aprovar a cobrancga de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que ndo
estejam expressamente previstos no Regulamento;

(h) aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios 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;

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

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

O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembléia Geral, (i) sempre que tal
alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinagdes das autoridades
competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo corregdes e ajustes de carater nao
material nas definigdes e nos parametros utilizados no calculo dos indices estabelecidos no
Regulamento, devendo tal alteragdo ser providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado
pelas autoridades competentes; e (ii) para a inclusdo de Suplementos elaborados nos termos do
Anexo IV do Regulamento.

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocagao da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia,
quando em primeira convocagdo, ¢ com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas demais
convocagdes, ¢ far-se-4 por meio de envio de carta, publicacdo no Periddico utilizado para
divulgacdo das informagdes do Fundo ou por meio de correio eletronico aos Quotistas, dos quais
constardo o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma
sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informacdes ¢ dos elementos adicionais
necessarios a analise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.
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A Assembléia Geral poderd ser convocada (i) pela Administradora ou (ii) por Quotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagao.

A Assembléia Geral serd considerada validamente instalada em primeira, convocagdo com a
presenga de. Quotistas que representem, no minimo, 51% (cinqilienta por cento) das Quotas Seniores
em Circulagdo e, em segunda convocagdo, com a presenca de qualquer nimero de Quotistas.
Independentemente das formalidades previstas na lei e no Regulamento, sera considerada regular a
Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

A presidéncia da Assembléia Geral cabera a Administradora.

A Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em
circulacdo poderdo convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente, da Gestora,
da Consultora, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a
presenca de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberacdo 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 for¢a maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local onde a Administradora
tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os antiincios ou as cartas enderegadas aos
condominos devem indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se
fora da localidade da sede.

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

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

As matérias submetidas a deliberagdo dos Quotistas deverao ser aprovadas pelos titulares da maioria
das Quotas presentes a Assembléia Geral, exceto com relagdo a: (i) alteragdo da remuneragdo da
Administradora; (ii) alteragdo da politica de investimento e da politica de concess@o de crédito,
estabelecidas nos Capitulos IV e VI do Regulamento, respectivamente; (iii) alteragdo das Condi¢Ses
de Cessao e dos Critérios de Elegibilidade; (iv) as matérias previstas no Artigo 58 e no Paragrafo 2°
do Artigo 33 do Regulamento; (v) cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer
natureza, que ndo estejam expressamente previstas no Regulamento; (vi) aumento das despesas e
encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de prestadores de servicos e assuncdo de
despesas ndo expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia
legal ou regulamentar; e (vii) realizagdo de Amortizagdes Programadas de Quotas Seniores e de
Quotas Subordinadas Mezanino exclusivamente com valores de principal.

As seguintes matéria deverdo ser aprovadas, em primeira convocagao, pelos titulares da maioria das
Quotas Subordinadas Junior emitidas, e, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas
Subordinadas Juniores dos presentes: (i) aumento do nimero de Quotas Subordinadas Mezanino ou
de Quotas Subordinadas Junior estabelecidos no Artigo 32 do Regulamento; (ii) criacdo de nova
classe de Quota Subordinada Mezanino subordinadaou pari passu as classes de Quotas
Subordinadas Mezanino ja existente; (iii) alteragdes das caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes das Quotas Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneragdo das
Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino; ¢ (iv) realizacdo de amortiza¢des de
Quotas Subordinadas Junior exclusivamente com valores de principal.
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As seguintes matéria deverao ser aprovadas, em primeira convocacao, pelos titulares da maioria das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, €, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas
Subordinadas Mezanino dos presentes, sendo que caso se refiram a uma unica classe de Quotas
Subordinadas Mezanino existentes, as deliberagdes deverdo ser tomadas exclusivamente por titulares de
Quotas da classe em questdo: (i) criacdo de nova classe de Quota Subordinada Mezanino com prioridade
de amortizagdo em relacdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente; e (ii) alteragdes das
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagoes das Quotas Subordinadas Mezanino.

A alteragdo das caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigagdes das Quotas Subordinadas
dependerao da aprovagao dos titulares da maioria das Quotas Subordinadas em Circulagao.

As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos no Regulamento,
serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos os Quotistas,
independentemente de terem comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.

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

O valor minimo de aplicagdo no Fundo é de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais). Além disso,
somente investidores qualificados poderdo adquirir as quotas do Fundo, conforme definidos pela
Instrugdo CVM 409.

As Quotas serdo registradas para negociagdo no SOMAFIX, na CETIP ¢ no BOVESPAFIX, de
acordo com a legislagdo vigente, cabendo ao intermediario assegurar a condigdo de investidor
qualificado do adquirente das Quotas. A integralizagdo, a amortizagdo ¢ o regaste de Quotas do
Fundo podem ser efetuados documento de ordem de crédito — DOC, Transferéncia Eletronica
Disponivel — TED, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central
do Brasil.

Admite-se o resgate de Quotas do Fundo em Direitos de Crédito, na hipotese de liquidagdo
antecipada do Fundo, conforme especificado no paragrafo 5°, Artigo 48 do Regulamento.

O prazo para efetivacdo de Amortizagdo Programada sera aquele definido respectivo no Suplemento
de cada série de Quotas Seniores ou de cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino, conforme o
caso. Se a Amortizagdo Programada nio cair em Dia Util, os valores correspondentes serdo pagos
ao(s) Quotista(s) no primeiro Dia Util seguinte, ndo havendo direito, por parte do(s) Quotista(s), a
qualquer acréscimo.
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TAXAS E ENCARGOS DO FUNDO

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

TAXA DE ADMINISTRACAO

Sera devida a Administradora, a titulo de honorarios pela atividade de administragdo do Fundo e
outras definidas no Regulamento, uma Taxa de Administragdo de 2% (dois por cento ao ano,
calculada por Dia Util a base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinqiienta e dois avos), sobre o valor
do Patriménio Liquido do Fundo verificado no Dia Util anterior & realizagdo do referido calculo,
sendo que este valor ndo podera ser inferior a R$17.000,00 (dezessete mil reais) mensais.

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

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

A Taxa de Administrac¢do sera rateada entre a Administradora, a Gestora e a Consultora, na forma
entre eles acordada e observado o disposto no Artigo 25 do Regulamento.

TAXA DE CONSULTORIA

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

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SENIORES

CusTto % EM RELACAO AO VALOR DA DISTRIBUICAO MONTANTE (RS)
Comissdo de Colocagdo 0,00 0,00
Custos de Classificagdo de Risco' 0,03 18.000,00
Assessoria Juridica 0,13 75.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,00 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,14 82.870,00
Custos com Cartorio 0,00 1.000,00
Total 0,30 153.870,00

! Custos relativos ao relatorio de classificagdo de risco elaborado pela Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.Os custos relativos ao relatorio de
classificaggo de risco elaborado pela Standard & Poor’s Rating Services serdo suportados pelos Quotistas Subordinados Junior.
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DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS
MEZANINO CLASSE C

CuUsTO % EM RELACAO AO VALOR DA DISTRIBUICAO MONTANTE (RS)
Comissdo de Colocagdo 0,00 0,00
Custos de Classificagdo de Risco 0,08 12.000,00
Assessoria Juridica 0,47 70.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,55 82.870,00
Custos com Cartorio 0,01 1.000,00
Total 1,12 167.870,00

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO CONSOLIDADO DAS OFERTAS

CusTO % EM RELACAO AO VALOR DA DISTRIBUICAO MONTANTE (RS)
Comissao de Colocagio - -
Custos de Classificagdo de Risco 0,04 30.000,00
Assessoria Juridica 0,19 145.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01 4.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,22 165.740,00
Custos com Cartorio 0,01 2.000,00
Total 0,43 321.740,00

REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

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

Objetivo de Tratamento Tributario

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

As Amortizagdes Programadas poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributario aplicavel ao resgate
das Quotas Seniores, pois 0s prazos de amortizacdo sdo menores que o prazo de resgate, o que
implica um tratamento tributario menos favorecido ao Quotista. Ademais, o Fundo ndo tem como
garantir aos seus Quotistas que a legisla¢do atual permanecera em vigor pelo tempo de duragdo 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 tributario aplicavel aos titulares de Quotas
Seniores a época do resgate ou da amortizagdo de Quotas Seniores de cada série.

Tributaciio Aplicavel aos Quotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores
Mobiliarios (“IOF/Titulos”). Nos termos da legislagdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a
aliquota de 1% ao dia sobre o valor do resgate (liquidagdo do Fundo), cessdo ou repactuagdo das
Quotas, limitado ao rendimento da operac¢do, em fun¢do do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n.° 6.306/07. Segundo esse Decreto, resgates, cessoes ou repactuacdes efetuados
em prazo de até 29 dias (inclusive), sujeitam-se ao [OF/Titulos, calculado de forma percentual sobre
o rendimento auferido, sendo que quanto maior o prazo da aplicagdo, menor serd o percentual de
rendimento sujeito a incidéncia do imposto (0% a 96%). O IOF/Titulos pode ser deduzido no
calculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.
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Imposto de Renda

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

(@)

(i)

(iii)

Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:

os rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizacdo das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenga 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':

O 22,5% em aplicacdes com prazo de até 180 dias;

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

A Administradora buscara 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.

Para fundos com carteira de curto prazo’:

O 22,5% em aplicacdes com prazo de até 180 dias;
¢ 20% em aplicacdes com prazo acima de 180 dias;

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

. g ~ . o g .13
Para Quotista pessoa juridica nao-financeira domiciliado no Brasil":

os rendimentos auferidos no resgate (liquidagao do Fundo) ou amortizagao das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenga positiva entre o valor do resgate ou
amortizagdo ¢ o respectivo custo de aquisicdo das Quotas, mediante aplicacdo das
aliquotas regressivas supra;

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

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

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

a 365 dias.

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

3 Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF ser4 tratado como antecipagio do imposto devido e a variagio positiva do valor
da quota integrara a base de calculo do imposto de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribui¢do social sobre o lucro — CSLL da
pessoa juridica.
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Excecoes e Outras Incidéncias
Existem algumas excec¢des as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como podera haver
outras incidéncias tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de
tributacdo a que cada Quotista estiver sujeito.
Tributacao Aplicavel ao Fundo
O Fundo nd3o 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¢ao
Social sobre o Lucro Liquido — CSLL; (iii) contribui¢do para o Programa de Integracdo Social —

PIS; e (iv) Contribui¢@o para Financiamento da Seguridade Social — COFINS.

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

IOF

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

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

Em decorréncia das alteragdes constantes as quais a legislag@o fiscal brasileira esta sujeita, novas
obriga¢des podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

ADMINISTRADORA, COORDENADORA E COLOCADORA DAS QUOTAS DO FUNDO

O Fundo serd administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., sociedade an6nima, inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-
61, com sede na Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, 13° e 17° andares (parte), na Cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sociedade devidamente autorizada pela CVM a
administrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores mobiliarios.

A Administradora devera administrar o0 Fundo cumprindo com suas obrigagdes de acordo com os
mais altos padroes de diligéncia e corre¢do do mercado, entendidos no minimo como aqueles que
todo homem ativo e probo deve empregar na condugdo de seus proprios negocios, praticando todos
0s seus atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) do
Regulamento, (iii) das deliberacdes da Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiduciarios, de diligéncia
e lealdade, de informacdo e de preservacdo dos direitos dos Quotistas.

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

Breve Historico

A Administradora ¢ uma subsidiaria do The Bank of New York Mellon Corporation, constituida
especificamente para a administragdo de fundos de investimento no Brasil, tendo sido autorizada a
administrar carteiras através do Ato Declaratorio n.° 4.620 de 19 de dezembro de 1997.

A Administradora presta servigos de administracdo fiduciaria de fundos de investimento para mais
de 70% dos gestores independentes associados a ANBID e uma gama de investidores institucionais,
preponderantemente fundagodes, seguradoras e sociedades de capitalizagdo, com mais de R$ 57
bilhdes em ativos sob sua administragdo (ANBID, Outubro 2007).

A Administradora tem na administracdo de fundos de investimento em direitos de crédito, um volume
administrado proximo de R$ 2 bilhdes. Devido ao grande crescimento da demanda no mercado pelo
produto, € a preocupacdo com a qualidade na prestacdo do servigo, a Administradora criou em 2005
uma geréncia exclusiva para o produto, que ja coordenou a constitui¢do de mais de 30 FIDCs.

O The Bank of New York Mellon Corporation foi constituido em julho de 2007 a partir da fusdo do
The Bank of New York Company, Inc. com a Mellon Financial Corporation. Hoje, o The Bank of
New York Mellon Corporation ¢ uma empresa global de servigos financeiros focada em ajudar
clientes a gerir ativos financeiros. Ela opera em 37 paises e atende a mais de 100 mercados. A
companhia ¢ um provedor de servicos financeiros para instituicdes, corporacdes e pessoas fisicas,
nos segmentos de gestdo de ativos, gestdo de patrimonio, administracdo e controladoria fiduciaria
de fundos de investimento, utiliza-se de uma equipe global exclusivamente voltada para atender as
necessidades de seus clientes e possui mais de US$20 trilhdes de ativos sob sua custodia e
administra¢do e US$1 trilhdo de ativos sob sua gestdo.

Substituicdo
A Administradora podera ser substituida através da sua rentincia, conforme previsto no Artigo 20

do Regulamento, ou por decisdo da Assembléia Geral, devidamente convocada e reunida para este
proposito.
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GESTORA
Para a prestagao dos servigos de gestdo do Fundo foi contratada a BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.
Breve Historico

O BNY Mellon iniciou suas atividades de alocagdo de recursos no Brasil em Fevereiro de 2003 com
uma divisdo de negocios responsavel por R$ 30 milhdes, distribuidos em quatro fundos exclusivos e
trés fundos condominiais para clientes com perfis de risco conservador, moderado e agressivo. O
crescimento dos ativos e a mudanca no ambiente regulatorio brasileiro permitiram a ampliagdo dos
canais de distribuicdo (inicialmente concentrado em clientes private) para clientes institucionais e a
diversificacdo das estruturas de investimentos em fundos, FICs ¢ ativos.

Em 2008, razdes institucionais levaram o BNY Mellon a segregacdo completa dos negocios de
gestdo, administragdo e alocagdo de recursos no Brasil. Assim, a Gestora foi legalmente constituida
para absorver os fundos de alocagcdo, mantendo os recursos humanos e a estrutura fisica que ja
ocupava antes da segregacao formal.

A Gestora ¢ uma empresa do The Bank of New York Mellon Corporation voltada para a selegdo de
fundos de investimento e alocagdo de ativos para clientes private e institucionais. O total de ativos
sob gestdo em diversas estruturas de investimento soma cerca de R$1 bilhdo distribuido em 70
fundos, dentre fundos de investimentos, fundos de investimento em cotas de fundos multimercados
e em cotas de fundos de agoes, sendo estes abertos, exclusivos ¢ restritos.

Substituicdo

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

CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

Para a prestacdo dos servigos de escrituragdo das Quotas do Fundo, de custddia e controle dos
Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da Carteira do Fundo, de forma a cumprir com o
Artigo 38 da Instrugdo CVM 356, o Fundo contratou o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.

Breve Historico

O Deutsche Bank vem prestando os servicos de custodia desde 1870 através de suas centrais
estabelecidas em Nova York, Cingapura, Londres e Frankfurt sendo considerados atualmente um
dos maiores custodiantes no mundo, com ativos totais sob custédia no montante aproximado de
EUR 1,2 trilhdes.

No Brasil, o Deutsche Bank atua desde agosto de 1911, através do "Deutsche Ueberseeische Bank"
(neste mes houve a abertura de uma filial no Rio de Janeiro, sob o nome de Banco Alemao
Transatlantico). Em 1930 o Deutsche Bank expandiu seus negodcios no Brasil com a fusdo do
"Disconto - Gesellschaft AG". No decorrer da 2° guerra, entretanto o Banco teve suspensa suas
operagdes retornando a atuar no mercado financeiro brasileiro em 1968 quando da recuperacao de
sua carta patente.

Desde 18 de margo de 1994, o Deutsche Bank atua como subsidiaria independente no Brasil, sob o
nome de Deutsche Bank S.A. - Banco Aleméao que pertence inteiramente ao Deutsche Bank AG,
Frankfurt. No inicio de outubro de 1994, o Deutsche Bank S.A. - Banco Aleméo, recebeu do Banco
Central do Brasil, licenga de banco multiplo, podendo atuar nos mais diversos segmentos do
mercado financeiro brasileiro.

No Mundo o Deutsche Bank oferece seus servigos em 73 paises para seus clientes em 1.717 filiais

ou agencias e € uma das maiores instituigdes financeiras do mundo com avaliagdes concedidas pelas
empresas de rating internacional como a Moody's, Standart & Poors e Fictch IBCA.

72



() SILVERADO

mayimum

Os Servigos de Custodia é um dos focos de atuagdo do Deutsche Bank. No Brasil, o Banco é uma
institui¢do credenciada pela CVM para a prestagdo de servigos de custodia de titulos escriturais (dentre
outros, Titulos Publicos Federais, Titulos Privados ¢ de Renda Variavel). O inicio dessa atividade data
de 1994. Inicialmente oferecendo os servicos para investidores estrangeiros e em 1996, para
administradores locais de recursos e investidores institucionais tais como fundos de previdéncia .

Substituicdo

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para
prestacdo dos servigos de custodia, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que
aprovado pela Assembléia Geral.

CONSULTORA E FIEL DEPOSITARIO

Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante nos termos do Regulamento e na legislagdo e
regulamentacdo vigente, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, indicou a Consultora
para exercer, (i) na condi¢ao de fiel depositario, a guarda fisica dos originais dos Titulos de Crédito,
dos contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestagdo de servigos, seus anexos, Seguros,
garantias, ¢ outros documentos que lastrearem os Direitos de Crédito (os “Documentos
Comprobatodrios”); e (ii) a cobranca 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 condi¢des estabelecidas no respectivo Contrato de Consultoria,
havendo a Consultora sido contratada pelo Fundo para tais servigos.

Breve Historico

A Consultora atua desde 2001 na prestagdo de assessoria crediticia e cobranca exclusivamente para
empresas do grupo Silverado, e ¢ administrada pelo Sr. Manoel Carvalho, o qual se dedica
exclusivamente a administracdo dos investimentos do Grupo Silverado, e que possui as seguintes
qualificagdes e historico profissional: Mestrado — MBA em 2001 pela Katz Graduate School of
Business, University of Pittsburg, e graduado em 1978 pela Administragdo de Empresas pela FAAP
Fundacdo Armando Alvares Penteado. Participacdo freqiiente em cursos de curta duracdo em
institui¢cdes de renome tais como INSEAD, AIF e CFA. Atua ha 26 anos no mercado financeiro,
havendo exercido as seguintes fungdes: (i) Managing Director do Senior Corporate Bankers Group
do Banco BankBoston S.A., responsavel pelo relacionamento global de 10 dos 80 maiores clientes
corporativos do Banco no periodo de 1998 a 1999; (ii) Managing Director Large Corporate,
responsavel pelo relacionamento e prospec¢do de grandes clientes corporativos do Banco no
periodo de 1997 a 1998; (iii) Diretor de Finangas Corporativas do Banco Rendimento S.A.,
responsavel pelo desenvolvimento de produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de
1995 a 1996; (iv) Managing Director do Banco Icatt S.A., responsavel pela area corporativa e pelo
desenvolvimento de produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de 1992 a 1995; (v)
Senior Officer da Area de Operagdes Estruturadas do Banco Chase Manhatan S.A., responsavel por
operagdes cambiais, de Hedge, Swap e de Export Notes; entre outros. E detentor de expertise na
analise de risco de crédito, dedicando-se desde de 2001 a administra¢do da Maximum Fomento
Ltda. e a Silverado Maximum Desenvolvimento de Negocios Ltda., sociedades de sua propriedade
que tém por principal atividade a realizagdo de operacdes de factoring.

Substituicdo
O Custodiante pode, a qualquer tempo, contratar outra instituicdo para prestacdo dos servigos

descritos no paragrafo acima, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, ¢ desde que
aprovada pela Assembléia Geral.

73



(S) SILVERADO

mayimum
AGENCIAS DE CLASSIFICACAO DE RISCO
Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.

Como Agéncia de Classificagdo de Risco do Fundo e das séries emitidas pelo Fundo foi contratada
a Austin Rating Servigos Financeiros Ltda., sociedade limitada empresaria, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n°® 05.803.488/0001-09, com sede na Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 110, 7° andar, na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, devidamente autorizada a prestar os servigos de
classificacdo de risco

Qualquer alteragdo da classificagdo de risco das Quotas constitui fato relevante para fins de
comunicacao aos Quotistas.

Breve Historico

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

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

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

Substituicdo

A Administradora pode contratar outras agéncias de classificagdo de risco, agindo sempre no
interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.

AUDITORIA

Para prestagdo de servigos de auditoria das contas do Fundo foi contratada a empresa KPMG
Auditores Independentes, sociedade com sede na Cidade de Sado Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua
Dr. Renato Paes de Barros, n° 33, inscrita no CNPJ/MF sob n° 057.755.217/0001-29.

Substituicdo

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestagdo dos

servicos de auditoria, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado
pela Assembléia Geral.
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INFORMACOES SOBRE OS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto, preponderantemente, adquirir Direitos de Crédito, oriundos de
operagoes realizadas nos segmentos comercial, industrial e de prestagao de servigos, de acordo com
a atividade especifica de cada um dos Cedentes ¢ as operagdes realizadas entre estes e seus
respectivos Devedores.

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

ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Os Cedentes se responsabilizam pela solvéncia ou solvabilidade dos Devedores, responsabilizando-
se civil e criminalmente pela existéncia, certeza, liquidez e exigibilidade dos Direitos de Crédito,
nos termos do Artigo 295 do Codigo Civil Brasileiro, bem como pela legalidade, legitimidade,
veracidade e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, por eventuais
oposigdes ou excegdes apresentadas pelos Mutuarios contra os Cedentes, o Fundo, a
Administradora e o Custodiante.

CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relagdo a todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas ¢ agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, nos termos do Termo de
Cessdo. O Contrato de Cessdo e cada respectivo Termo de Cessdo sdo celebrados de forma
irrevogavel e irretratavel. Para mais informagdes acerca dos Contratos de Cessdo, dos Termos de
Cessdo ¢ da forma como se operam as cessoes, veja a Se¢ao “Caracteristicas do Fundo — Sumario
dos Principais Contratos — Contrato de Cessdo” deste Prospecto.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adotara taxas de desconto para o calculo do prego de aquisicao dos direitos de crédito em
linha com as taxas adotadas pelo mercado para titulos com nivel de risco similar aqueles a serem
adquiridos. Por tratar-se de um fundo multicedentes o Fundo pode vir a adotar em uma mesma data
diferentes taxas de cessdo em fun¢do do Cedente ou dos Direitos de Crédito que esteja adquirindo.

O preco de aquisi¢do de cada Direito de Crédito Elegivel a ser pago pelo Fundo aos Cedentes na
respectiva Data de Aquisicdo serd calculado de acordo com a formula a seguir, especificada nos
respectivos Termos de Cessdo. Adicionalmente, o prego de aquisi¢do de cada Direito de Crédido
deve ser calculado de modo a propiciar ao Fundo, no minimo, a Taxa Minima de Retorno
equivalente a 1,7 vezes a Taxa DI.

PCi = VNi onde:
Fatorce
Pci = Preco de cessdo do Crédito “i”
Vni = Valor nominal do Crédito “i” objeto de cessao

Fatorcg = Fator de cessdo, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, de
acordo com a formula abaixo:

DUi

1
Fatoree - 1+[[T"1’;"ODI+1)2”—1}1,75
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TaxaDI = Taxa DI, conforme definida no Regulamento, referente ao Dia Util imediatamente
anterior a Data de Aquisi¢ao
Dui = Numero de dias tteis compreendido entre a Data de Aquisicdo, inclusive, e a data de
vencimento do Crédito “i”, exclusive
Spread =  Spread considerado no célculo do Fator CE, o qual de acordo com o Regulamento do

Fundo nio pode ser inferior a 1,7

O Fundo busca trabalhar com quatro niveis principais de Fator CE (taxas de desconto) para a
aquisi¢@o de Direitos de Crédito, todos eles superiores a Taxa Minima de Retorno, sdo elas: (i) entre
1,2% (um inteiro ¢ dois décimos por cento) ao més; e (ii) 1,7,% (um inteiro ¢ sete décimos por
cento) ao més; (iii) 2,3% (dois inteiros e trés décimos por cento) ao més, (iv) 2,8% (dois inteiros e
oito décimos por cento) ao més. Destaca-se que, ndo obstante pratique as taxas acima indicadas, ¢
possivel que ao longo da vida do Fundo tais taxas venham a ser alteradas em fun¢do de variagdes na
Taxa DI, de modo a permitir ao Fundo o atendimento da Taxa Minima de Retorno na aquisi¢ao de
Direitos de Crédito e a competitividade das taxas praticadas pelo Fundo com as taxas praticadas
pelo mercado.

Nao obstante busque trabalhar com as acima indicadas, em fungdo das condigdes negociais verificadas
no mercado e da qualidade dos Direitos de Crédito em cada operacao, o Fundo realiza ocasionalmente
pequenos ajustes para maior ou para menor aos Fatores CE acima indicados, resultando assim na
existéncia de operagdes com Fator CE intercalares entre os indicados acima. Em 30 de novembro de
2009 a carteira de Direitos de Crédito do Fundo encontrava-se distribuida da seguinte forma:

VALOR DOS DIREITOS DE PERCENTUAL DA
FATOR CE (A0 MES) EQUIVALENTE A % DA TAXA DI CREDITO (EM R$) CARTEIRA
De 1,2%a 1,7% De 171% a 242% 46.515.244,27 40,24%
De 1,7% a 2,3% De 242% a 327% 36.706.488,75 31,76%
De 2,3% a 2,8% De 327% a 399% 22.832.591,15 19,75%
Superior a 2,8% Superior a 399% 9.535.897,67 8,25%

Dentre os elementos considerados pelo Fundo para definir o Fator CE, e por conseqiiéncia o Preco
de Aquisicdo, aplicavel em cada operacdo pode-se destacar trés elementos-chave em ordem de
importancia: (i) a qualidade do risco de crédito do Devedor dos Direitos de Crédito; (ii) a qualidade
de risco de crédito do Cedente dos Direitos de Crédito; e (iii) a condigdo negocial de cada operacao
de aquisi¢do de Direitos de Crédito.

Assim, o Fator CE entre 1,2% (um inteiro e dois décimos por cento) ao més e 1,7% (um inteiro e sete
décimos por cento) ao més, com ¢ utilizado operagdes onde tanto o Cedente quanto o Devedor se
enquadram como clientes que atendem aos C’s do crédito, em especial o Carater (historico do obrigado
quanto ao cumprimento de suas obrigacdes financeiras e contratuais); Capacidade (potencial do
obrigado para quitar o crédito solicitado). Além Carater e Capacidade, sdo considerados ainda: Capital
(solidez financeira do obrigado); Colateral (montante de bens colocados a disposi¢do pelo solicitante
para garantir o valor devido); ¢ Condigdes (condigdes econdmicas e setoriais vigentes, assim como
elementos especiais que possam vir a afetar tanto o obrigado quanto o Fundo).

Para casos em que a situagdo ndo € tdo positiva no que se refere ao Cedente, ou seja, nos quais o
Cedente possui algum tipo de restrigdo crediticia, porém o Devedor apresenta bom nivel de crédito
segundo os parametros de avaliagdo adotados pelo Fundo, este adota Fatores CE entre 1,7% (um
inteiro e sete décimos por cento) ao més e 2,3% (dois inteiros e trés décimos por cento) ao més,
conforme o nivel de risco do Cedente identificado. Em se tratando de Cedentes com risco mais
elevado, mas que apresentam boas referéncias e historico de pagamento considerado pela
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Consultora como satisfatorio, o Fundo adota Fatores CE entre 2,3% (dois inteiros e trés décimos
por cento) e 2,8% (dois inteiros e oito décimos por cento) ao més. A adocdo de Fator CE superior a
2,8% (dois inteiros e oito décimos por cento) ocorre somente em situagdes excepcionais, em que
embora o nivel de risco do Cedente esteja proximo do limite consideravel aceitavel pela Consultor,
o nivel de risco do Devedor, associado ao nivel de taxa contratado compense o risco da operacao.
Destaca-se que em 30 de novembro de 2009, o volume de operagdes com tais caracteristicas era
inferior a 2,8% (dois inteiros e oito décimos por cento) da carteira do Fundo.

LIMITES DE CONCENTRACAO

Por tratar-se de um fundo multisetorial e multicedentes, o Fundo n3o apresenta concentragido
relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacdo a nenhum Devedor,
Cedente ou grupo econdmico.

Os Direitos de Crédito sdo decorrentes de operacdes realizadas nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servigos, de acordo com a
atividade especifica de cada um dos Cedentes ¢ as operacOes realizadas entre estes e seus
respectivos Devedores.

Além da diversidade de setores de originagd@o, o Fundo apresenta grande pulverizagdo de risco em
relacdo aos Cedentes, Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar limites de
concentracdo para cada um desses estabelecidos em seu Regulamento.

O total de Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, observados os termos
estabelecidos no Regulamento, podendo tal limite ser excedido, nos termos do Paragrafo 2° do
Artigo 8° do Regulamento, conforme descrito a seguir.

Adicionalmente, o total de emissdo de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, bem como de um mesmo fundo de investimento ou pessoa fisica, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, e o total de emissdo de uma
mesma instituicdo financeira, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, pode representar até 25%
(vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. O Fundo poderd realizar, ainda,
operacdes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum e/ou fundos de
investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela Gestora ou pelas pessoas a
eles ligadas acima mencionadas, atuem na condicdo de contraparte, observado o limite maximo de
20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

No tocante ao total de Cédulas de Crédito Bancario adquiridas, o Fundo devera observar o limite
maximo de 20% (vinte por cento) do Patrimdénio Liquido do Fundo, sendo que (i) um mesmo
Devedor de Cédulas de Crédito Bancario podera representar apenas 5% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo; e (ii) a somatéria do valor das cédulas de crédito bancario e dos
demais Direitos de Crédito cedidos ao Fundo pelos 05 maiores Cedentes devera representar seja de
no maximo 50% (cinqiienta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo em cada data de
verificagdo, entendendo-se por “maiores Cedentes”, os Cedentes com maior volume de Direitos de
Crédito cedidos que integrem a carteira do Fundo na data de verificagdo em questdo. Referidos
limites de concentragdo nao sao aplicaveis em relagdo a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas até
02 de julho de 2009, data na qual referidas disposi¢cdes passaram a integrar o Regulamento do
Fundo.Os limites de concentragdo por Devedor ora estabelecidos podem ser extrapolado

[TPEL)

exclusivamente nos termos da do item “a” a seguir.

No mesmo sentido, o total de Direitos de Crédito representados por cheques adquiridos pelo Fundo
devera observar o limite maximo de 3% (trés por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, sendo
que um mesmo Devedor de cheques podera representar apenas 0,5% (cinco décimos por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo, nao estando tais limites sujeitos a extrapolagcdo descrita a seguir.
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Os limites de concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do Regulamento poderdo ser
extrapolados com relagcdo a uma ou mais pessoas naturais ou juridicas, nas seguintes hipoteses:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

em relagdo a devedores que possuam classificacdo de risco igual ou superior a “brAAA”
emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que (i) o total de Direitos de
Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor possa representar até 20% (vinte por cento)
do patriménio liquido do Fundo; e (ii) o total de Direitos de Crédito detidos pelo Fundo
contra o controlador, de sociedades direta ou indiretamente controladas por tal Devedor e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum a tal Devedor considerados
conjuntamente, poderd representar até 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do
Fundo, ndo sendo considerado em tal montante o total de emissdo de tal Devedor;

em relagdo a Devedores que possuam classificacdo de risco igual ou superior a “brAA”
emitida pela Standard & Poor’s Service Ratings, hipotese em que: (i) o total de emissao
de tal Devedor podera representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo; e (ii) o total de emissdo do controlador, de sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum a tal
Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 05% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, ndo sendo considerado em tal montante o total de
emissdo de tal Devedor;

em relacdo a devedores que possuam classificagdo de risco igual ou superior a “brA”
emitida pela Standard & Poor’s Rating Services, de modo que: (i) o total de Direitos de
Crédito detidos pelo Fundo contra tal Devedor poderd representar até 7,5% (sete
inteiros e cinco décimos por cento) do patrimdnio liquido do Fundo; e (ii) o total de
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra o controlador, de sociedades direta ou
indiretamente controladas por tal Devedor e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum a tal Devedor considerados conjuntamente, podera representar até 5%
(cinco por cento) do patrimdnio liquido do Fundo (nfo sendo considerado em tal
montante o total de emissao de tal Devedor);

em relagdo a um determinado Devedor, desde que tal Devedor seja previamente
analisado e aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services, sendo que o total de
Direitos de Crédito detidos pelo Fundo contra tal um Devedor podera representar até
20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo, limitado ao percentual que seja
aprovado pela Standard & Poor’s Rating Services; e

desde que (i) a somatdria dos limites de tais pessoas ndo ultrapasse 25% (vinte e cinco
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; (ii) em se tratando de devedores, a
somatdria dos Direitos de Crédito cedidos pelos quatro maiores Devedores de Direitos
de Crédito ndo ultrapasse 25% (vinte e cinco por cento) do Patrimoénio Liquido do
Fundo sendo que a maior concentracdo de um Devedor, considerado individualmente,
ndo ultrapasse 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; (iii) a Duration
dos titulos de emissdo das pessoas em questdo consideradas conjuntamente, calculado
de acordo com a formula a seguir, seja menor ou igual a 60 (sessenta) dias; e (iv) em se
tratando de Devedor, este ndo tenha incorrido em atrasos nos pagamentos por ele
devidos ao Fundo, nos ultimos 180 (cento e oitenta) dias. Nao serao consideradas na
somatoria dos limites a que se refere o item “i” acima, as operagoes relativas as pessoas
mencionadas nas alineas “a” a “d” deste Paragrafo.

D =(Cl xdl) +(C2 x d2) + (Cn x dn)
Cl+C2+Cn

Sendo:

D = Duration
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C = Valor presente do titulo de crédito em na data do calculo, considerando como
taxa de desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisicao.

d = Numero de dias restantes para a data de vencimento do titulo de crédito, na data
do calculo.”

O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir:

Prazo Médio Percentual do Patrimonio Liquido do Fundo
Até 90 dias Até 100%

Até 120 dias Até 80%

Até 150 dias Até 60%

Até 180 dias Até 50%

Até 01 ano Até 10%

Até 02 anos Até 5%

Até 03 anos Até 2,5%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo médio ponderado da carteira de
Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 120 (cento e vinte) dias uteis, devendo eventuais
extrapolagdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) dias Uteis contados de sua
constatagdo; e (ii) a alocagdo do Patriménio Liquido do Fundo observar a propor¢édo entre o valor
deste e as datas programadas para pagamento de amortizagdes e resgates das Quotas, de modo que a
parcela dos recursos no montante equivalente a cada uma das Datas de Amortizagdo Programadas e
Datas de Resgate das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, seja
alocada em: (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que ndo gozem de liquidez diaria com
data de vencimento anterior a Data de Amortizagdo Programada e/ou Data de Resgate em questao,
permitindo a formagdo da Reserva de Amortizagao ¢ Resgate a ela relativa.

No que se refere a obrigagdo de recompra dos Direitos de Crédito, os contratos de cessdo de Direitos de
Crédito por meio dos quais o Fundo adquira Direitos de Crédito, conterdo sempre mencionada clausula
que estabelega a obrigacdo do Cedente de recomprar os Direitos de Crédito por ele cedidos caso se
verifique a ocorréncia das hipoteses estabelecidas no Anexo IX do Regulamento.

CONDICOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE
O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢do e Pagamento,
cumulativamente, das seguintes condi¢des de cessdo e critérios de elegibilidade estabelecidos a

seguir.

Sao condigdes para a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo (as “Condicdes de Cessdo™):

(a) os Direitos de Crédito devem ser representados por Documentos Comprobatorios,
observados os limites de concentragdo estabelecidos no Regulamento do Fundo, os
quais encontram-se transcritos no presente Prospecto;

(b) os Direitos de Crédito devem ser decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e
de prestacdo de servigos, de acordo com a atividade especifica de cada um dos
Cedentes e as operagdes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores;

(¢) que a aquisi¢cdo de um determinado Direito de Crédito ndo resulte na extrapolacao dos

limites de concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do
Regulamento;
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(d) os Direitos de Crédito deverdao ter seu vencimento final em até 30 (trinta) dias de
antecedéncia em relagdo a ultima Data de Resgate de Quotas Seniores e/ou Quotas
Subordinadas Mezanino do Fundo, sendo que, em se tratando de Direitos de Crédito
representados por duplicatas com valor superior a R$ 5.000,00 (cinco mil reais), a
Consultora devera confirmar a data de vencimento e existéncia dos Direitos de Crédito
em questdo junto respectivos Devedores previamente a aquisicdo dos Direitos de
Crédito pelo Fundo;

(e) os Direitos de Crédito representados por Cédulas de Crédito Bancario deverao:

(i) contar com garantia real de no minimo 120% (cento e vinte por cento) do valor do
Direito de Crédito a ser adquirido pelo Fundo. Caso a garantia a ser outorgada seja
penhor ou cessdo fiduciaria de Direitos de Crédito: (a) referida garantia devera
contemplar mecanismo que estabeleca a passagem de, no minimo, o menor dentre os
seguintes valores: (x) 30% (trinta por cento) do valor do saldo devedor dos Direitos de
Crédito em qualquer data de verificagdo; ou (y) o valor estimado dos valores devidos a
titulo de amortizagdo de principal ¢ pagamento de juros devidos nos 2 (dois) meses
imediatamente subseqiientes a data de verificacdo em questao;

(ii) apresentar prazo médio menor ou igual a 360 (trezentos e sessenta) dias contados da
data da aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo Fundo; e

(iii) contar com clausula de vencimento antecipado que estabeleca que as Cédulas de
Crédito Bancario poderdo ser declaradas antecipadamente vencidas e imediatamente
exigiveis caso se verifique a ocorréncia das hipdteses previstas no Anexo X do
Regulamento.
As disposigOes estabelecidas na alinea “e” acima ndo serdo aplicaveis em relagdo a Cédulas de
Crédito Bancario adquiridas até 02 de julho de 2009, data na qual referidas disposi¢cdes passaram a
integrar o Regulamento.

Os critérios de elegibilidade para a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo sao (os “Critérios de
Elegibilidade™):

(a) os Direitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na data da respectiva
cessdo, ndo sejam devedores de outros Direitos de Crédito de titularidade do Fundo
vencidos e ndao pagos a mais de 30 dias;

(b) os Direitos de Crédito ndo poderdo estar vencidos e pendentes de pagamento quando da
sua cessao; €

(c) sua aquisicdo ter sido previamente aprovada pela Consultora, mediante envio ao
Custodiante de aviso contendo informagdes sobre o Devedor, o Cedente, eventuais
coobrigados e o Direito de Crédito, bem como sobre o cumprimento das Condi¢des de
Cessdo acima descritas, com forma e conteido acordado com o Custodiante, nos termos
do Contrato de Custodia.

O Fundo ndo adquirira Direitos de Crédito representados por warrants, ou relativos contratos de
compra ¢ venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega futura, ou titulos ou
certificados representativos desses contratos, aos quais se refere o Paragrafo 8° do Artigo 40 da
Instrugdo CVM 356.
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TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

Todas as cessoes de Direitos de Crédito sdo celebradas, nos termos do Termo de Cessdo, em carater
irrevogavel e irretratavel, transferindo para o Fundo, em carater definitivo, a plena titularidade dos
Direitos de Crédito cedidos, juntamente com todos os direitos, garantias, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acdes a estes relacionados.

FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a analise dos arquivos fisicos e eletronicos que evidenciam o lastro dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo sera de responsabilidade do Custodiante.

PRECO E PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

Para cada uma das cessdes realizadas sera celebrado um Termo de Cessdo, que estabelecera, dentre
outras condi¢des de pagamento, o respectivo Preco de Aquisicdo a ser pago pelo Fundo a cada um
dos Cedentes, em razdo da respectiva cessdo de Direitos de Crédito. O Preco de Aquisi¢cdo devera
considerar, no minimo, a taxa minima de retorno calculada de acordo com a seguinte formula:

TMR = 1,7 x Taxa DI
Sendo:
TMR = Taxa Minima de Retorno
INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo considerara como perda todos os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros em atraso a
partir de 181 (cento e oitenta e um) dias apds o seu vencimento. Nesses casos, o Custodiante devera
contabilizar a totalidade dos valores devidos e ndo pagos ao Fundo como perda. Além disso,
observadas as disposi¢des previstas no Artigo 49 do Regulamento, a Consultora podera identificar
potenciais compradores para aquisi¢cdo de Direitos de Crédito que estejam vencidos a mais de 181
(cento e oitenta € um) dias na carteira do Fundo.

Ap0s o inicio das atividades do Fundo, o Custodiante realizara, por amostragem, procedimento de
auditoria periddica dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo com vistas a verificar a sua
regularidade, utilizando-se de amostra probabilistica aleatoria simples, selecionada por sorteio ndo
viciado, considerando ainda pardmetros em relagcdo a diversificagdo de clientes, quantidade e valor
médio dos direitos de crédito, intervalo de confianga de 95% e erro toleravel aceitaveis, calculado
de acordo com a seguinte formula:

no:% A:an0
& N +n,

Sendo: Lo “Erro Estimado

A Tamanho da Amostra
N populagio Total

"0 Fator Amostral

Adicionalmente, o Auditor Independente realizara, na periodicidade definida pelo Custodiante,
procedimentos especificos, por amostragem, com o objetivo de verificar a exatiddo das informacdes
fornecidas pela Administradora e/ou Consultora, com base no arquivo disponibilizado pelo
Custodiante, relativas aos Direitos de Crédito de tempos em tempos adquiridos pelo Fundo: (i)
identificagdo dos Devedores cadastrados junto ao Custodiante; e (ii) o valor da parcela a receber
relativa ao més de referéncia da verificacéo.
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Historico de Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito na Carteira do
Fundo

O Fundo iniciou suas operacdes de aquisi¢cdo de Direitos de Crédito em agosto de 2007, (i) ndo havendo
apresentado desde entdo volumes relevantes de inadimplementos com prazos superiores a 31 dias; e (ii)
historicamente, nenhum titulo vencido ¢ nao pago a mais de 121 dias de sua data de vencimento,
conforme indicado na Tabela 1 do Anexo VIII ao presente Prospecto. Na data deste Prospecto ndo
existia na carteira do Fundo nenhum titulo vencido a mais de 90 dias. Esclarecemos que as informagdes
demonstradas na Tabela 1 foram apuradas de acordo com a metodologia do COSIF, utilizada também na
defini¢do dos montantes de provisdo de perda do Fundo, e que estabelece a obrigatoriedade de (i) a
classificagdo de todos os creditos vencidos em faixas, conforme indicado a seguir; e (ii) que sejam
considerados como antecipadamente vencidos todos os titulos vincendos de um Devedor que possua
créditos em atraso, implicando em que se considere como vencidos um volume de Direito de Crédito
maior que os efetivamente vencidos em cada data de apuracdo.

O Fundo ndo teve até a data do presente Prospecto nenhum Direito de Crédito efetivamente
inadimplido, sendo que mesmo os Direitos de Crédito que sofreram atrasos em suas datas de
pagamento foram pagos antes de serem caracterizados como perda de acordo com a regra do
COSIF. A Tabela a seguir apresenta o historico de inadimpléncia do Fundo, por faixas de prazo, nos
trimestres indicados. Para informagdes acerca do Historico de Inadimpléncia nos demais trimestres
de operacdo do Fundo veja a Tabela 01, do Anexo VIII deste Prospecto.

HISTORICO DE INADIMPLENCIA DO FUNDO
TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM
31/03/2009 30/06/2009 30/09/2009

% do PL % do PL % do PL

Créditos Vencidos R$ (Mi) do Fundo R$ (Mi) do Fundo RS$ (Mi) do Fundo

Até 30 dias 825.374,77 0,79 1.039.178,58 0,84 3.393.661,39 2,77
De 31 a 60 dias 357.900,00 0,34 21.000,00 0,02 456.164,17 0,37
De 61 a 90 dias 376.706,48 0,36 - - 536,97 0,0004
De 91 a 120 dias - - - - 37.000,00 0,03
De 121 a 150 dias - - - - - -
De 151 a 180 dias - - - - - -
Patriménio Liquido do Fundo 104.527.236,94 - | 123.991.056,05 - 122.336.156.89 -

Parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operagdes de curto prazo cujos
titulos tém valor de face definido, sem previsdo de cobranca de juros (i.e. duplicatas, cheques pré-
datados, créditos oriundos de relagdes comerciais ou de prestagdo de servigo ja performadas), as
quais ndo contam com previsdo de concessdo de desconto ou redugdo do valor devido em caso de
pré-pagamento.Assim, o Fundo entende nédo haver risco de amortizagéo ou liquidacdo antecipada de
Direitos de Crédito que possa afetar de modo relevante o Fundo e seu fluxo de pagamentos,
entendimento esse que vem sendo confirmado pelos dados verificados nas operagdes do Fundo.
Adicionalmente, observa-se que o Fundo opera com varios Cedentes, ndo apresentando volume de
concentracdo relevante em relagdo a nenhum dos Cedentes, o que no entendimento do Fundo: (i)
reduz o risco de ocorréncia de pré-pagamentos de volumes relevantes de Direitos de Crédito; e (ii)
permite ao Fundo realocar os recursos relativos a eventuais pré-pagamentos na aquisicdo de Direitos
de Crédito de outros cedentes. A Tabela a seguir apresenta informacdes sobre Pré-Pagamento de
Direitos de Crédito, por faixa de prazo, nos trimestres indicados. Para apurar as informagdes
apresentadas na Tabela a seguir ¢ na Tabela 01 do Anexo VIII deste Prospecto, o Fundo verificou a
data de pagamento e de vencimento dos Direitos de Crédito relativos a todos os pagamentos por ele
recebidos em cada data de pagamento, sendo que quando a data de pagamento foi menor que a data
de vencimento do Direito de Crédito o valor do pagamento em questdo ¢ considerado como pré-
pagamento, conforme demonstrado na Tabela 2 do Anexo VIII ao presente Prospecto. Para mais
informacdes sobre o Histérico de Pré-Pagamento nos demais trimestres de operacdo do Fundo, veja
a Tabela 02, do Anexo VIII deste Prospecto.
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PRE-PAGAMENTOS DE DIREITOS DE CREDITO
TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM
30/03/2009 30/06/2009 30/09/2009

% do PL do % do PL % do PL
Antecipagdo de Pagamento R$ (Mi) Fundo R$ (Mi) do Fundo R$ (Mi) do Fundo
Até 30 dias 5.907.832,60 5,65 8.004.635,62 6,46 6.654.913,54 5,44
De 31 a 60 dias 71.852,83 0,07 858.932,14 0,69 388.155,12 0,32

De 61 a 90 dias - - - - - -
De 91 a 120 dias - - - - - -
De 121 a 150 dias - - - - - -
De 151 a 180 dias - - - - - -
Patriménio Liquido do Fundo 104.527.236,94 123.991.056,05 122.336.156.89 -

Historico de Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito em Carteiras
Similares a do Fundo

Tendo em vista que (i) o Fundo iniciou suas operacdes em agosto de 2007, (ii) o Fundo consiste em
um fundo multisetorial e multicedentes, ndo apresentando concentragdo relevante em nenhum setor
especifico da economia, bem como em relagdo a nenhum Devedor, Cedente ou grupo econémico, a
Administradora declara n3o ser possivel obter informacdes relativas a estatisticas de
inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos relativos aos Cedentes e Devedores que
atualmente compdem a carteira do Fundo, relativas a periodos anteriores ao inicio de operagdes pelo
Fundo. Ademais, destaca-se que, de acordo com o estabelecido no Regulamento ¢ no Contrato de
Cessdo: (a) nenhum dos atuais Cedentes do Fundo esta obrigado a continuar cedendo Direitos de
Crédito ao Fundo; e (b) o Fundo podera vir a adquirir Direitos de Crédito de Cedentes com os quais
ndo opera na data deste Prospecto, desde que os Direitos de Crédito a serem ofertados por tais
Cedentes atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condi¢des de Cessdo estabelecidas no
Regulamento do Fundo.

Nao obstante, a inexisténcia de histérico da carteira do Fundo nos periodos anteriores a sua
constitui¢do, considerando a existéncia de outros fundos de investimento em direitos créditos com
caracteristicas semelhantes as do Fundo e carteiras de Direitos de Crédito de mesma natureza a
carteira de crédito do Fundo, a Administradora e a Consultora diligenciaram seus melhores esforcos
para obter informagdes acerca dos inadimplemento, perdas e pré-pagamento de -carteiras
semelhantes as do Fundo. Para tanto, a Administradora e a Consultora consultaram informagdes
publicas constantes de prospectos e relatérios de classificagdo de risco de varios FIDCs que
entraram em operacao anteriormente ao Fundo, havendo identificado 2 FIDCs com informagdes
com datas-base ¢ formato comparaveis entre si. Adicionalmente, a Administradora ¢ a Consultora
consultaram bureaus de crédito em funcionamento no pais, bem como a agéncia de risco
responsavel pela classificacdo de risco do Fundo, ndo tendo, contudo obtido informagdes adicionais
as por ela obtidas nos referidos documentos publicos.

Uma vez em posse dos dados a Administradora e a Consultora (i) calcularam as médias ponderadas
dos volumes de Direitos de Crédito Vencidos e das provisdes para devedores duvidosos de tais
Fundos no periodo de junho de 2006 a junho de 2008; e (iii) calcularam a representatividade de tais
valores em relagdo a carteira dos 02 FIDCs considerados em conjunto, havendo obtido o indicado
na Tabela 3 do Anexo VIII ao presente Prospecto. As informagdes obtidas encontram-se disponiveis
em relatorios de classifica¢do de risco e em prospectos dos mencionados FIDCs.
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DIREITOS DE CREDITO VENCIDOS** | PROVISAO PARA DEVEDORES DUVIDOSOS

TRIMESTRE CARTEIRA PERCENTUAL DA PERCENTUAL DA
ENCERRADO EM TorAL* EM RS CARTEIRA TOTAL EM RS CARTEIRA TOTAL
Jun/06 9.442.516,65 477.365,55 5,06% (19.992,89) -0,21%
Set/06 67.361.000,00 866.000,00 1,29% 159.000,00 0,24%
Dez/06 146.607.175,13 3.933.033,50 2,68% 120.171,37 0,08%
Mar/07 187.143.844,21 5.877.182,27 3,14% (133.149,03) -0,07%
Jun/07 208.332.662,37 6.563.427,29 3,15% 981.143,86 0,47%
Set/07 319.082.894,46 3.516.720,75 1,10% 546.492,14 0,17%
Dez/07 500.533.565,27 3.077.728,68 0,61% 669.672,79 0,13%
Mar/08 521.251.324,00 1.825.033,00 0,35% 668.337,00 0,13%
Jun/08 563.549.628,00 2.780.883,00 0,49% 662.894,00 0,12%

* Correspondente a somatoria de 02 FIDCs com carteiras com caracteristicas similares a do Fundo, com operagdes no periodo.

** Nao corresponde as perdas dos FIDCs analisados, mas sim ao volume de Direitos de Crédito em atraso nas datas em questao.

Nao obstante tenham envidado esforgos razoaveis, a Administradora e a Consultora declaram, nos
termos do item 2.7 do Anexo III-A da Instrucido CVM 400, ndo ter conhecimento de outras
informagdes estatisticas sobre Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento de Direitos de Crédito
similares aos adquiridos pelo Fundo, e ndo haver obtido informagdes consistentes e em formatos e
datas-base passiveis de comparagdo relativas a FIDCs que acreditam ter caracteristicas e carteiras
semelhantes as do Fundo, que lhes permita apurar informagdes: (i) relativas a periodos anteriores a
junho de 2006; (ii) indicar a abertura dos Direitos de Crédito vencidos por faixas de atraso; e/ou (iii)
acerca do volume de pré-pagamentos ¢ perdas efetivamente incorridas.

POLITICA DE COBRANCA

O Anexo V ao Regulamento contém a descrigdo detalhada da atual Politica de Cobranga adotada
pelo Fundo.

POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

Apresenta-se a seguir a descricdo detalhada da Politica de Concessdo de Créditos estabelecida no
Anexo III do Regulamento do Fundo, a ser observada pelos Cedentes na concessao de créditos que
venham a ser, de tempos em tempos, por eles oferecidos ao Fundo. A aplicagdo da Politica de
Concessdo de Crédito é aplicada também pela Consultora em relagdo a cada um dos Direitos de
Crédito ofertados ao Fundo, durante a analise dos mesmos para aquisicao.

Critérios para Aprovacio de Crédito

Limites de Crédito

Os limites de crédito a serem definidos pelos Cedentes a seus Clientes devem ser expressos em
moeda corrente nacional e estardo sujeitos a revisdo a qualquer tempo, em caso de ocorréncia de

fato relevante relacionado ao Cedente e/ou a seus clientes. Os limites de crédito devem ser
reajustados sempre por ocasido de aumentos e reajustes de precos.
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Analise de Crédito

O limite de crédito sera concedido a cada cliente a partir da analise de ficha cadastral e das
documentagdes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos seguintes recursos,
conforme o caso:

a)
b)

c)

Centrais de Informacdes;
Fornecedores;
Documentagdes especificas do cliente (ato de constitui¢do da sociedade e suas respectivas

alteragdes posteriores, quando pessoa juridica, cédula de identidade e CPF/MF, quando
pessoas fisicas, etc.).

Critérios para Avaliag¢do de Risco de Crédito

A analise do risco de crédito para a defini¢do dos limites devera considerar os seguintes critérios de
avaliacdo:

a)
b)

d)
e)
f)

Historico dos clientes dos Cedentes.
Informagdes de bureaus de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, conforme o caso:

b.1)Inexisténcia de protestos ou cheques sem fundo ou protestos realizados nos ultimos 20
anos;

b.2)Inexisténcia de execucdes judiciais contra o cliente.

Consulta a certiddes emitidas por Cartorios de Protestos, conforme o caso;
Consulta no Procon, conforme o caso;

Informagoes fornecidas por fornecedores;

Informagdes fornecidas por bancos e demonstrag¢des financeiras;

Suspensdo ou Bloqueio de Crédito

O limite de crédito concedido a um determinado cliente devera ser imediatamente suspenso em caso
se verifique a existéncia de:

a)
b)
c)

d)

titulo em atraso por mais de 30 dias;
encargos financeiros pendentes;
cheques devolvidos/protestados; e/ou

inatividade do cliente por 12 meses ou mais.
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Reabilitacdo de Crédito

A reabilitacdo de crédito estara condicionada a realizagdo de novo processo de analise do cliente.

GARANTIAS E REFORCOS DE CREDITO

As Condigdes de Cessao e os Critérios de Elegibilidade definidos no Regulamento do Fundo, bem
como a Politica de Concessao de Crédito do Fundo néo estabelecem a obrigatoriedade de concessdo
de garantias ou de reforgos de crédito como condigdo para a realizacdo de cessdes ao Fundo,
excecdo feita em relacdo a Cédulas de Crédito Bancario que venham a ser adquiridas pelo Fundo a
partir de 02 de julho de 2009, as quais devem contar com garantias nos termos descritos a seguir.O
Fundo pode, contudo, adquirir Direitos de Crédito que contém com garantias, hipotese em que as
garantias relativas aos Direito de Crédito adquiridos pelo Fundo devem ser transferidas ao Fundo
juntamente com os Direitos de Crédito a que se referem.

Conforme Condi¢ao de Cessao estabelecida no Regulamento do Fundo, a partir de 02 de julho de 2009 o
Fundo somente podera adquirir Cédulas de Crédito Bancario caso estas contem com garantia real no
valor de, no minimo, 120% (cento e vinte por cento) do valor do Direito de Crédito a ser adquirido pelo
Fundo. O Regulamento estabelece ainda que caso a garantia a ser outorgada seja penhor ou cessdo
fiduciaria de Direitos de Crédito: (a) referida garantia devera contemplar mecanismo que estabeleca a
passagemde, no minimo, o menor dentre os seguintes valores por conta-corrente bancaria de titularidade
da Cedente ou do Fundo, constituida exclusivamente para o recebimento de valores e fluxo de garantias
relativos a operagdes de cessdo contratadas entre o Cedente em questdo e o Fundo, a qual somente
podera ser movimentada, exclusivamente na forma estabelecida no respectivo contrato de administragio
de conta-corrente: (x) 30% (trinta por cento) do valor do saldo devedor dos Direitos de Crédito em
qualquer data de verificagdo que venha a ser estabelecida no instrumento de garantia em questio; ou (y)
o valor estimado dos valores devidos a titulo de amortizagdo de principal e pagamento de juros devidos
nos 02 (dois) meses imediatamente subseqiientes a data de verificagdo em questdo.Tal exigéncia ndo se
aplica a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas pelo Fundo anteriromente a 02 de julho de 2009.Na
data deste Prospecto o Fundo n3o possuia em sua carteira nenhuma Cédula de Crédito Bancario
adquirida apos 02 de julho de 2009.

O exercicio das garantias relativas a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deve ser realizado
nos termos dos respectivos instrumentos que as estabelecem, ndo existindo padronizagdo dos
mesmos pelo Fundo, e ndo sendo, portanto, possivel descrever os termos de exercicio de tais
garantias.

Esclarece-se que parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operagdes de
curto prazo (i.e. duplicatas, cheques pré-datados, créditos oriundos de relagdes comerciais ou de
prestacdo de servigo ja performadas) as quais via de regra ndo sdo garantidas por qualquer garantia
ou reforgo de crédito. Nesse sentido observa-se que dentre os Direitos de Crédito que compunham a
carteira do Fundo na data deste Prospecto, nenhum dos Direitos de Crédito contavam com alguma
espécie de garantia.
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ANEXO I - REGULAMENTO CONSOLIDADO DO FUNDO

ANEXO Il - SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO AS QUOTAS SENIORES

ANEXO III - SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO AS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE C

ANEXO IV - SUMULAS DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DAS QUOTAS SENIORES

ANEXO V- SUMULA DE CLASSIFICACAO DE RISCO DAS QUOTAS DAS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA
CLasse C

ANEXO VI - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS AUDITADAS DO FUNDO RELATIVAS AOS EXERCICIOS ENCERRADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

ANEXO VII - RELATORIOS TRIMESTRAIS DO FUNDO RELATIVOS AOS PERIODOS ENCERRADOS EM
30 DE SETEMBRO DE 2009 E 30 DE JUNHO DE 2009

ANEXO VIII- HISTORICO DE INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

ANEXO IX - ATA DA ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS REALIZADA EM 04 DE DEZEMBRO DE 2009
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL
SILVERADO MAXIMUM
CNPLL N UB845.6180001-64

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO, RELATIVO A I' IMSTRIBUICAO PUBLIC A DE
QUOTAS SENIORES DA 3 SERIE

Suplemento ao Regulamento pars ennssio da 1* Disiribuigdo Pablica de Quotas Seniores da 3 Série o
FUNDO DE INVESTIMENTO EM  DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL  SILVERADD
MAXIMUM (o~ Fundo™), realizada nos termos do sed Regulamento, conforme as seguintes caracteriziicns:

ah Qrusantidade de Quotas: até 60000 (sessentn mil) Quotas Seniores,
by £ Valor Unitirio de Emissio: RS 100K (mil reais);
¢) Data de Emizsio: 06 de julho de 2009:

d) Do de Resyate: no dia 30 do 70" més a contar da Data de Emissio dos Quotas Semores da 3 Séne,
sendo que caso essa datn ndo seja um Dia Unil, a Data de Resgate serd definida como o Dis el
imediatamente subseqiiente, ou sein, 30 de maio de 2015, Na Dats de Respate serd pago an Quotistas o
tetalidade do valor das Quotas, caleulado nos ermos do Regulamento, compreendendo, caso existam; (1)
valor do principal aporiado pelos Quatisias ainda niio amorntizado; e (it} a rentgbilidade eletiva acamulnds
até a dista em questio,

¢} Metn de Rentabilidade Prioritaris: acumulacdo de 125% das Taxas DI, caleulndas dinnamenme sob
forma de capitalizagio composta, com base em um ano de 252 dias dteis, sendo portanto o dordscimo do
Valor Unitdrio de Referéncia entre dois Dias Uteis imediaiamente adiacentes definido conforme formula

abaixo:
417357 |
[1 +-“|-:£“$‘%) 4]*:25%] &
onde: o

Taxn DI corresponde & Taxa DI aplicivel so Dia Uil iniciad,

1) Amontizagbes Programadas: A presente série de Quotas serh amortizada de forma paroil conforme as
Dazas de Amortizagio Programadns descritas a seguir,

ti) 20", (vinte par cento) do valar do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 227 més o
contar da Data de Emissio das Quotas Seniores da 3* Sénie, sendo que caso essa dala nilo séfa
um Dia Uril. no Dia Util imediatamente subseqiient;
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(i) 20% (vinte por cemta) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 34" més a
contar da Data de Emissio dus Quotss Seniores da 3° Série, sendo que caso essa dats ndo sejn
um Dia Util, no Dia Util imediatamente subseqliente;

Gy 20% (vimie por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia-30 do 46% més o
contar da Data de Emissio das Quotas Seniores da 3" Série. sendo que case essa data nfio scja
um Din Unil, no Dia Util imedistamenite subseqiiente;

(iv)  20% (vinte por cento) do valor do principal aportiado pelo investidor, no dia 30 do 58" més a

comtar da Data de Emissdo das Quotss Sentores da 3° Série, sendo que caso essa data nio seja
um Dia Ui, no Dia Uil imedialamente subsegiente,

g} Forma de Integrabizaglio; A vista e em moeda corrente nacional
by Somere Minmo de Quotas o Serent Distribuidas: 25 (vinte ¢ cinca).

O termas utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiisculas {estejam no singular ou no plural),
que nio sejam aqui definidos de outra forma, terfo os significedos que Ihes sio airibuidos o
Regulamenin,

Rio de Janeiro, 02 de julho de 2009,
Fuxno pe INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO

MAXIMUM, REPRESENTADO PELA ADMINISTRADORA BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
INSTRIBLIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S\

é@%ﬂ W gl 4

1 4

Mame: Nome:
Cargo: Carla Lopes Cargo:
Proguradors
Testeimunl 5
L %QQ .
Nome: Vitor Sancho Nomede_”
RG CPF 100.947.647-31 R(G:  Adnana Rosso

[

196



() SILVERADO

mayimum

ANEXO IIT

SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO AS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE C
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SUPLEMENTOADREGULAMENTO, RELATIVO A
© DISTRIBUICAQ PUBLICA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO (1 ASSE C

Suplemenso 3o Regulimento para ciniviho J1 Diitabucio Miblics de Quotn Subondinads Mezanino Clasie
C do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DAKEITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADD
MAXIMUM (5 “Funds”). realisds nos termos dio seu Regulumento, conforme a5 seguines carscieristioan:

3 Quantidade de Quotas: 228 15,000 {qunze mil) Quotas Subondmadas Meranin:

K © Valor Unitiria de FEmissio: RS 1.000,00 {nl peaisl;

¢) Duta de Emissdion 15 de dezermbro de 200%

d) Diata de Resgpic: D 08 do 66° més a contar da Data de Emissdo das Quotas Subordinadas Mezaning
Ulise € sondo que caso essa data ndo sea um D Ui, 2 Daa de Reegare sord definida como o Dia Ul
inedintisneite ﬂ?;rqfrr.ln. o aja, 08 de gunbe de 3015

g ﬁhdﬂﬂﬁdibﬁdd:?ﬁﬁiﬁtmﬂqﬁucklﬁﬂdnﬁulﬂ.ahﬂﬂudﬁhnﬂmbhwn&

capataliracio composta, com hase em um ano de 252 dias (teis, sendlo, 0 serescano do Valor
Unitario de Referfncia cowe dois Dizs Utels imedimaniente adiacemes delinida conforme fmela sbaisge:

: 5 e

wule
Tiuxa Lt comrespande & Taka DY aplcivrd 20 Dia Ut micial

nthm:mwwmmm?mccmm:mma
datas. (7} 20% (vinte por cento) do valor do principal sporads pelo mvestidor, g0 dia 07 do 19 més & eommar
iz Diara de Emisado das Quotas Subond Meznino (hmse ©, sendo eue cmo essa daa nio sejs um Dis
LFLil.mmﬁ:]hnndhannsn:ilﬂ:ﬁqﬁ:i:mm{ﬂupunmjduvﬁwdnpﬁndpdnpnn.tdap:b
snvestiddor, no dia 7 do 31° més a comar da Data de Emissio das Quotas Subordinadss Mezaning Classe €,
sendo que cass essa data 130 seja um Dia Chil, no Dia Uril imediatamente subscqenes; (i) 20% (vine por
et memm,mdhﬂ?dni}‘nﬁnﬂmmbm{&Em'uil:&u
Cxsotas Subondi Mezunine Clsse C, sepda que caso essd data mdo o um D Ul oo Dia Uhil
imediatamene subseqiiente; ¢ (iv) 20% (vinte por cento} do valor do principal aponado pelo investidor, no
dia 87 do 54 més 2 contar da Dara de Emicsio the Quotas § f Mezaninn (lasse € semdo que cavo
=ta daty ndic seja urm Diz U], o Dna Uk e limamneine subseqiente, i
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SUMULAS DE CLASSIFICAGAO DE R1SCO DAS QUOTAS SENIORES
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STAMNIK LD
EPOOR'S

Dals da Pubicagdd 8 da juiha da 3009

Relatério de Rating Preliminar

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial
Silverado Maximum

Ests relatério de rating préliminar baseia-s& em informacbes abtidas até B de julho de 2005 & ndo
conshtul uma recomendacio para compra, manutencio ou venda de titukos. O rating atnbuido &
praliminar, urma vez que a documentacio final da fransacho, com SeUs respectivos suplemenios,
ainda n&o esta disponivel, @ a disinbucdo das colas da 3 sénie ainda ndo 58 ancemou. A
airbuicdo de um rating final esté condicionada ao recebiments da documentacio apropriada pela
Standard & Poor's, bem como de informaches atualizadas sobre o historico de desempenho dos
dimsites croditdrios ¢ informagies sobre a exposiclio da carteira do FIDC a Cédulas de Crédito
Bangdhine (CCBs). A oxposicio atual do FIDC a CCBs & equivalents a 11% de seu Patriménia
Liquido & osta dentro do imite de 20% previaments estabelecido no regulaments de FIDT, que fol
afterado no dia 2 de juiho do F009 em Assembléa Geral de Cotistas Mo entanto, a Consuitor se
compromete a buscar que a exposicio @ CCBs ssja igual ou inferior a 5% até o encerramento da
disinbuicio da 3* sério de cotas seniores Informagdes subsequenies poderdo resultar na
afribuicdo de um rating final diferents do preliminar.

l'-'l._.ur." Fyglmimpr em Q de julbho de 2000
Wootunin
P Rahng Subarieaila Pihitidhil
aats . Prebminnr® LIt ] jwm Mimses de Wencemend | g Final
L i

3* Sérar da Cotis Sercim br il vt 3 A A0 Hﬁmmwhmm
Ctae Sulsrinaie G0 ot iy & wetrsonclin midal e
Mezaning HE Pl Aqacinasl A 10 sihaz
Cotad Babordeumdom Ao MA Pl Al el 18 5 MBo nohoieet

" O g O e G de Cacle CliiEe de BESISS Mmdelibtionl & prelidnad & el alieis & modfcacks

FIDC: Funds fe rvesiimanta am Drasos Crededess Muggaiongd Sivernds Maomym [FIDC Semis Maximum)
Data prevints pars o bnkcho da drtribuigio; Juins e 7000

Aldlvaos Sl enbes: Aocoblspm comermas. a oppragies de CHbdRD onprnafis nod segrmemAns SornairaEl Soeatisl ekl
financain G hiptiecssy de armescamants mecanil g S8 peatinrdo o Jarygos

Comuylinrs & Agenls de Cobiangn: Sharndo Seni0os de tniopmogdes Codesires | dda  (hhadany]
Qripmadores dos dinefios credfdnios: Dreemas faguenst & msda amproi Brisiare
Asimiinkutr achora: BANY Mehan Seragos Fnancenns Detnbusces oo Tiulos o Valores Matsgnes 54
Cuistodlante: Deutscne Bank 5 & < Banco Aamip

Protesfn de Crédia: Sutoidnagho de cofes o Leead eesedesin
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Fundamentos
O rating preliminar ainbuldo & terceira séne de cotas saniones do FIDC Silverado Maximum reflete:

+ O reforgo de crédito proporcionado pela subardinagio minima de 20% disponivel as cotas
semores além do spreed excedants (estimado micialmente em 3,4% ao ana), para cobris
despesas do FIDC além de fornecer proteclio de crédito adicional aos cotistas;

+ A performance histdrica adeguada dos recebiveis selecionados pela Silverado;

& A pstrutura legal da operacio, que possyl dispostvos adeguados 3 salvaguards juridics dos
cobstas

& A resarva de pagamentio gus protege o FIDC contra descasamentos de fluxo de caxa, além
de mitigar o potendcal risca de fungibilidade,

& A bos capacidade administratva e operacional da Silverado,

e A posicio de mercado relativamente inferior da Silverada quando comparada a outras
entdades que atuam no memado dé crédito, como bancos paguanas & madios, o gue pode
dificultar seu acesso a clientes de médic & grande porte e, geralments, de menar nsco, Este
nsco & parcaiments mitigado pelos forles critknos de slegibilidade definidos no regulameanto
do FIDC, que asseguram uma adequada exposicic aos sacados & cedanies!

» A polibca de orginacia da Sibverado que, diferenterments de outras empresas de fadtarng &
consultoras de crédito, tem coma foco principal 8 analse e o mlaconamento com os
sacados

A Standard & Poor's atribuiu o rating preliminar ‘BraAf, em sua Escala Macional Brasil de
classificacdo de fundos, & terceira séne de cotas seniores do Fundo de Investimenta em Direitos
Craditdrios Multisetorial Silverado Maximum (FIDC Silverado Maximum), no montante de

até RS 60 milhdes A carteira de direitos creditonos do FIDC & composta por recabivers
performados e oparacies de crédito originadas por diferantes cedenies nos sagmeantss comercial,
industrial, imobiiano, financesro, de hipolecas, da amendameanto mercantil & de prestacio de
servicos. O recursos a serem caplados pels emissio serdio ulilizados para amphar o valeme da
negacios do FIDG.

C mating prelminar ‘beAAF ainbuldo & terceira emissdo da cotas seniores do FIDC Silverado
Maximum expressa a opmnido da Standard & Poor's sobre a qualidade de crédito dessas cotas O
rating prefiminar atnbuide s cotas seniores do FIDGC indica que 8 estrutura, o8 mecanismos dae
reforgo de gualidade de crédito, bem caimo a gualidads dos atives que compdam a cartaira do
FIDC fornecam protecdo MUITO FORTE confra perdas advindas de madimpléncia quanda
comparado a outros fitulos emitdos no Brasil.

O raforgo de qualidade de cradito desponivel 3s cotas seniores @ proponconado pala subordinagio
da cotas (minimo da 20%) Além disso, serd constituida uma resarva para pagamentos das
amortizatdes &, diariameante, o administrador do FIDG Silverado Maximam devara manter em caisa
o mantante eguivalents as despesas egulares estimadas do FIDC durante o présime més. O FIDC
tambam pode 58 beneficiar de um spresd excadente, quando houver, proporcionado pela taxa de
desconto aplicada na aquisicio dos receblvess elegiveis, que deve ser maior ou Igual & 170% da
Taxa I Over

A terceira séne de cotas seniares do FIDC Silverado Maximum buscario um retomo alvo estmado
eguivalante & 125% das taxa DI Over. As cotas subordinedas mezanino, no classificadas pela
S&P, possusm um retorna alvo estmado equivalenis 4 165% da taxa DI Over, As cotas
subordinadas junior, tambam ndo classificadas pela S&P, ndo apresentam rentabihidade alvo.
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Colateral

Os dirsdtos crediténos alagiveis ao FIDC Siverado Maximum incluam duphcatas, cheques ou
codulas de crédito bancano (CCBs) O FIDC realiza compras perddicas rotativas de divertos
creditonos elegiveis. Assim que os direitos creditonos 580 pagos, novos direitos credildnogs
elegiveis podem ser adguindes. O FIDC adquire esses receblvels a uma taxa de desconto
aslipulada om um patamar minime equivelonts 3 170% da Taxa DI Over.

Critérios de Elegibilidade e Diversificagdo da Carteira

Crs documentos da operacio especificam critérios de elegibllidade, condiphes de cesslio e imites
de diversificacio da cartéira para a agquisicho de novos direibos craditdnes, coma forma de
mitigacio do rsco de detenoragio da qualidade de crédito da carein subjacents durants a
vigincia do FIDG Siverado Maximum, dada a natureza rotativa da estrutura; O custodianta é
responsavel por verificar regularments o respeito aos criténos de elegibilidade, enquanto a
consdliora é responsavel pela verificacho das condicles de cessio. Os limites de diversificagda
davem sa varificados pels administredora, pela gestora & pela consultora. O reforgo de crédito &
calculado levando-se em conta os difreitos crediténos gue esteam em canformidade com oS termas
especificados nos critérios de elegibilidade, condigies de cessdo » imites de diversificagdo da
operaglio o, a0 mesmo tempo, excluindo-se aqueles gue ndo obedecam a esses parBmetros

Dessa forma, o FIDG Siverado Maximum pode adguinr noves recebiveis dos cedentes mediante
determinadas condicdes. Para sor passivel de compra pela FIDG, um dinelte creditério deve
alender 308 seguintes critérios

» [Ceve decorrer de cperagdes reahzadas pelos cedentes nos segmentos iIndustnal, comercial,
imabilidno, financem, de hipotecas. de arendamento mercant] & de prestacio de servicos;

& D5 direites creditdnos nio pedam estar vencidos quando da data da cessda;

« Us devedores dos direitos creaditonos nio podem sef devedoras de titos em atfaso a mais
de 30 dias com o FIDC;

& Osdireiios craditrios devem tor sed vencimento am até 30 dias de antecedéncia da data de
resgate da Ultima série de cotas semiores & subordinadas mezaning em cirailacho,

« A consuliora deve confirmar com os sacados o vencimenio & & existéncia de todos os
direitos credidrios representados por duplicatas com valoms superiones a RS 5 mil

» A concentracio dos quatro maiores devedoras, sej@ como sacados de duplicatas ou
devedores de CCBs, na condigho de grupo econdmico, ndo deve excedar 20% do
patnimdnio Hguide do FIDC, considerados de maneira pro forma em cada nova agquisiclo de
recabiveis

= A concontracio dos cinco maioms codentes, na condicio de grupo econdmics, nio dove
exceder 51% do patrambnio Hguido do FIDC, considerados de maneira gro forma em cada
nova aguisigio de recabiveis;

#» O prazo midio ponderado dos dirsitos creditdrios (duplicatas, chegues & CCBs, am
canjunio) ndo pode exceder 120 dias,

#» O volume de dirsitos cheditonos representados por cheques nbo pode ser supanor a 3% do
PL do FIDG, sendo a expasicio de cada devedor de cheques imitada a 0,5% do PL:

» Osdirelios creditdrios representides por CCBs nilo podem exceder 5% do patnmdnio
liguido do FIDG. As CCBs davem apresentar prazo médio igual ou infaror a 380 dias &
devam contar com garanta (penhor ou cesedo fiducidna) de moebiveis de no minima 120%
do valor do direito creditbrio a ser adquinids

Desempenho Histérico

Os grifices abaixo demanstram algumas carmcteristicas dos raceblvels onginados pelo Silversda,
ingluinde volume de orginacio de duplicatas, prazo médio ponderado des duplicatas, & a
performance das duplicatas Os dados de performanca revekam um indice de perda (duplicatas
pagas com atraso supenor a 60 dies ou gue ainda estdo em aberto a mais de 60 dias) gue tam sa
mantido consistentemente abaixo de 1% desde janeirn/2008. O indice superior 8 12% cbeservado
na més de outubro de 2007 refere-se a um pericdo de baixo volume de onginagdo, & ndo fol
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considerado pela Standard & Poor's na definiclo do proxy de perda. O pico da média movel de trés
meses foi de 0, 78% se considerados os dados a partir de janeiro de 2008, Contudo, dado o
pequeno histdrico da operacio, 8 Standard & Poor's baseou a proxy de perda no pica do indice de
perda neste perodo, que foi equivalents a 1,53% em novemnbre de 2007
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Andlise de Crédito

Calculo do Reforgo de Qualidade de Cradito

Conforme mancionado nas secies anterores, o reforgo de qualidade de crédito = resena
necessana para cobnr sveniuais diferencas geradas pela potencal detenoracio da gualidade de
crédito dos recebiveis — serd obtido por meio de subordinacio estrutural Para a carteira de
receblveis comerciais, o reforgo de qualidade de crédito & determinads pelo maior resultado entre
o calcule da mserva dindmica @ da resenva minima, & com 8 utifizacio de premissas consistentss
com o5 ratings atribuldos.

Dimensionamento do Reforgo de Qualidade de Credito

A maior das reservas (minima e dindmica) devera ser manbida durante a vigénca do FIDC
Silverado Maximum, Pordanto, caso os indicadores de Inadimpléncia e de perda apresentem
deteroracio, de modo gue a proteclo de crédito calculada pela resarva dindmica seja supanor a0
cabculo da resarva minima, esta dthma serd aplicada. Da mesma forma, caso s varifigue maores
niveis de concentragdo por sacados o por cedentes, o rating podera ser alterado de modo a reflelir
o potencial maior isco de concentragio da careira.

A analise da Standard & Poor's concenira-ss na quakidade de crédito dos ativos subjacentes do
FIDC Silverado Macimum (os direrfos creditonos cedidos), e ndo leva em consideracio o eventual
afeite pombvo onunds da existéncia de mecanismas de coobhgagio por parte das cedentes, umsa
vez gue a Standard & Poor's entends gue o modelo de negocios da Silvarado, focado na andalise
da qualdade de crédito dos sacados, @ 85 defirnipies estruturais da decumantagio, com destagua
para o fato de que as duplicatas supenores a R % 5 mil devem ser verificadas jnto aos sacados
quants a0 “sceits’ (disposicio de pagar = duplicata], fomam a estrutura do FIDC Siverado
Maximum mais direta & exclusivaments dependents da qualidade de crédito dos sacados no
pagamento de sua cbrigagdes. O relaconamenio direto com o& sacados auxilia nesse processo de
verficacio. Os baixos niveis histdncos de recompra, inferores a 0,1% ao més de acordo com
dades fomecidos pela Silverado. reforgam ests abordagem

Reserva Dinamica

A reserva dindmica ¢ caloulada por mels da soma dos cllculos de duas reservas disbinlas. a
Reserva de Perdas e a Reserva de Diluicho. No caso de carteims originadas por virios cedentes &
sebecionadas por empresas de factoring ou de consultonia de crédito, como no caso do FIDC
Siverado Maximum, os dados de dilegldo estho freguentemants incorporados nos dados de
inadimpléncia e de pérda na base de dados formecida & Standard & Poor's, Este fato decorre da
incapacidade comum das empresas de factonng ou de consultona de crédito de rastrear o
desampenho dos recebiveis apos a recompra por parts dos cedentes, 0 que pode OCOITEr POUCDS
dias apds 0 atraso no pagamento do direlio creditdrio

Por essa razdo, o cllculo da reserva dindimica da Standard & Poor's para a8 ransagdes originadas
par ampresas de factonng ndo moonpora wna Reserva de Diluigdo separada uma veI que a
diluiciio @ & caplurada nos dados de perda analisados. Emendemos também que a diversificacio
entre cedentes serve como um fator atenuante dos rscos de dituiclo & dos riscos operacionals em
ransacdes com vinios cedentes. Por fim, como colocade anteriormente, o volume de dilliciio é
ingignificante no caso do FIDC Silverado Maximum, inferior a 0,1% mensalments, devido as
praticas rigidas de andlise de sacados & verficacio das duphcatas

Caleulo da Reserva de Perdas: A reserva necessdna contra reducies nos nivels de protecio, em
consaqléncia da falta do pagaments, & representada pela mesenva dindmica do perdas. O cilculo
da resenva de perdas se basela nos dados de desempenho histbénoo do indice gue meds as perdas
coma um perceniual das vendas, na data em gue o recebivel inadmplente o gemado.

2 indice de perdas (Joss rale - LA} calculado sobre as vendas ¢ submeticdo a um falor de estresss
(stress fatlor- 5F) estipulado pela Standard & Poor's de acordo com os seguintes Etores
principais, a categona de refing da operacdo, ¢ prazo médio dos direitos creditones alegivels ao
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FIDG, & a% caraciefistcas & a qualidade da enginacio (Umco codents ou vanos cedenins
selecionados por Uma empresa de factonng ou consultoria da crbdito, poliicas de concesslo da
crédito & cobranga, critérios de elegibilidade, entre outros).

Desta forma: reserva de pardas = LR ¥ 5F, sendo

LR: Indice de parda: dade o histdnco de recuperagdo de direitos creditonos inadimplentas
orginados pela Silverado, a Standard & Poor's ulilizou como proxy de perda observada uma sbrie
temporal com o percentual dos direlios craditdfios vencidos apds BD das de sua data de
wincimants sobee o total de dirsitos creditdnos onginados am cada més A proxy de perda adotada
para a operagao foi de 1,53%, como pode ser obsorvado no grafico 3 acma,

BF: Fator de estresse ulilizado: 5x para o rating atribuido 4s colas seniores ['brAAf )
Resultado do cdloulo da Reserva de Perdas para 8 cartelra do recebives 1 53% x5 = 7.6T%

Reserva Minima
Cileulo da Reservae Minima. O componente da reserva minima de crédito baseia-se nos limites de
conceniragho em um dUnico devedor ou ém dnico cedents, na condicio de grpo econdmeco

A reserva minima fol estabelecida pela analise de concentracio maxima por sacados (devedores
de duplicatas ou CCBs) ¢ codentes [de duplicatas ou come devedores de CCBES), ¢ a utilizacio de
um miltiple de concentracio consistents com os ratings atribuidos

Em virtude das especificidades do modelo aperacienal da Silverado, o miltiple de concentragho de
4x para o nivel de rafing ‘brAAF, utilizado para célculo da Reserva Minima das colas senores, foi
apbcado somante na exposclio por sacados A documentagio da operacio estabalece um Nmite
de concentragdo nos dnco maiores cedentes igual a 50%, o gue consideramos adequado ao rating
atribuido por conta das praticas de originacio da Siverado descrtas anterormente. & Standard &
Poor's entends que em um evanto de defaull de qualquar cedents, a oparagio podana estar
oxposta @ slgum risco de compensacio, fraude & fupgibilidade. Mo entanto, & Improvavel que o
volume de duplicatas de um cedente seja totalmente perdido num cenano de default do cedents
pala natureza comercial das obhigagies.

O caboulo da resorva dindmica indica que o reforgo de crédito pare a cartelra de receblvels
disponival para protedio das colas senioras, 6m uma categona da rating “brAsr, deve ser
equivalente a 7 57%, enguanio o resultade do cdlculo da rmserva minima, com base no nivel de
conceniracio por Gacados, deve sar de 20% O meforco de cradito desponivel deve ser o maar
entre a reserva dindmica & a reserva minima, porfants, 20% com base na rserva minima

Analise de Sensibilidade

O reforgo de guahidade de crédio incorporado pele FIDG, na forma de subcrdinagio & spread
excedente, formecs uma profecio de crédito adequada aos ratings atribuides, Ainda assim, caso 8
qualidade de crédifo do conjunto de ativos subjacantes se altare substancalments durante a vida
do FIDZ, ou na eventual necessidade de revislio das premissas utilizadas pela Standard & Poor's
na analise inicial da operagdo, os ratngs alribuidos podardo sar revistos

Que indice de perda o FIDC Sliverado Maximum pode suportar no cenario econdmico atual?

Em razéo do rapido giro dos atives, @ Standard & Poor's assume como cenano base gue o nivel de
subordinacis minimoe definido pelo regulemento do FIDC Siverado Maximum seqd mantido em
cada um dos gims da cartesrrs . Pordm, am uma situacio de RApida deteroragio dos indicadores da
dessmpenho dos atives, no qual o nivel de subordinaglo se desengquadrasse dos pardmetros
definides pelos documentos da FIDC, provavelments um evento de quidacio anlecipada sana
acionado, Meste canarno, considerando-sa 0 nlvel minims de subordinacdo, a estutura de fluxo de
caixa podena suporar uma perda acusmubada prdxima a 20% & ainda assim o FIDC tens condigles
de homrar o pagaments iniegral do resgate de suas cotes semsores Os mings ainbuldos as cotas
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do FIDC poderio sofrer presslo de rebaixamento, caso os indices de desempenho da carteira se
detenorarem dé forma expréssiva, afatands negativamente o calcula da Reserva de Pendas sem
que saja faito um ajuste compativel no nivel de subordinacio do FIDGC de forma a stender os
parimetros da Standard & Poor's para os ratngs atribuidos

Descrigdo da Estrutura — Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de
Caixa

FIDC Siverado Maximum & um condomineo fechado, com praze de duracio indeterminado. A
terceira sene de cotas senicres @ a8 primena sénes de cotas subordinadas mezaning vencerio 60
masss apds sua subscrncdo inicial As cotas serdo denominadas em reas,

Figura 1 — Diagrama da Estrutura

Fluxo dos Recursos

1. O FIDC Siverado Maximum capiard recursos de investidones e em contraparida emibird a
terceira série de colas senicres, a prumeira série de cotas subordinadas mezaning @ mmbém cotas
subordinadas jonor,

2. Os cedentes vendem produins & servigos aos clientes, & em roca emitem dereiins credionoes
representados por duplicatas.

3. 0 FIDC Sdverado Maximum reafizard compras penddicas rotativas de difefios creditdnos
eleglveis. Too logo o8 receblves sajam pagos (Hio &, convertdos am caixa medians os
pagamentos dos devedores), o FIDC sdquirind novos ecebiveis.

4. Em relagdo as duplicatss comerciais, os filulos serdo pagos dirstaments na conta do FIDC ou
nas Contas de Recebiments, mantidas pelos Agentes de Recebimento de acordo com instrugies
da consultora, que thm abé 1 dia Ot para transfenr 0% recursas para a conta do FIDC, As
operagdes do crédito, que deverko ser realizadss por men da emessdo de CCBS, também terio
seUs pagameantos direcionados & uma conts banciria em nome do FIDC, Essa metodologia de
recebiments de caa visa atenuar o risco de os pagamentos ficaram sujeitos a um bloqueio
aulomabco, no caso de falénca dos cedentes e da consulbora.
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5 0O poncipal investido pelos colistas seniores & subordinados MeZanmo sera amortizado am 5

pagameantos anuals, apos um perindo de carénca de 22 mesas. Os juros aufaridos 8o longo da
vida da operacio sarfo pagos apds 50 meses, no momente do uHimo pagamento de principal 8
resgate das cotas

0 rendimsnts & o valor de face das cotas ssniores & das cotas subordinadas mezaning sardo
pagos com o fluxe de caixa dos direitos crediténos e outros imvestimentos. As cotas subordinadas
jeniores poderdc ser amortizadas desde que: (i} o nivel de subordinagds minimo saja respaitado,
(i) a5 despesas e provisbes do FIDGC este@am pagasirealizadas, e (i) menhum avento de avaliagdo
tenha sido aclonado

Ordem de Alocagio dos Recursos
Dianaments, o adminktrador do FIDC Siverado Maximum alocard o caxs disponivel de acordn
cam & seguinta ordem de priaridads

Pagamants das despesss dn FIDC,

Provis$o com as despeasas 8 saram incomidas no prdcdimo més;
Amortizagdo efou resgate das colas seniores;

Amortizagdo afou resgate de cotes subordinadas mezaning,
Amartizacio efou resgate de cotas subordinadas jlnior

Risco de Descasamento de Taxa de Juros

Uma vez que os direilos creditonos serdo adquindos pelo FIDG Silverado Maximwm @ uma taxa de
desconto pré-fixada, enquanto a remuneragio alvo das cotas seniores é flutuante e indexada &
Taxa D1 Over, os cotistas estho expostos a0 risco de descasamenio de taxa de juos Este risco &
primariamente mitigado pelo spread excedanta, & tambem peala subbordinagdo de cotas (disponivel
8% colas serwores). Adicionaiments, 8 caracteristca de curto prazo dos direitos credibbros elegiveis
naturalmeante fomece certo nivel de protecio sos colistas seniores, dado gue uma Yanagio
significativa e imprevisivel das taxes de jurcs é geralments improvavel em um curte espago de
tempa

0 spraad excedents & dafinido pela diferenca entie a taxa de desconts splcada na compra dos
direitos credittrios e a remuneragio alvo das cotas seniores & subordinadas mezaning. Seu
ob@etivo & proteger os cotistas contra o risco de descasamento de taxa de juros, assim como criar
umsa reserva para o pagamento de despesas e taxas, sem que a subordinagio se@ consumda,
uma vez gue esta & garalmente instituida para proteger os cobstas contra pardas de crédito

Reserva de Pagamento

0 FIDC Silverado Maximum estabelacers diaramente uma resar'a de liquidez com o objetiva de
cabrir Hdas as despeses & serem incomidos pale FIDC ne proxima més. Adicionalments, o FIDE
temnbem constituird uma resarva de pagaments gue estabelece que com 15 e T dias da
antecedincia & proxima amortizacio, a resorva deverd ser oguivalents a 50% o 100% do valor
prevists da proxima amotiragio

Riscos de Contraparte

Risco de Fungibllidade
Em sau curso nommal, a coleta do luyo de caixa onundo dos diefos credittnos fluira diretamente

para & conta do FIDC Silverade Maximum, Entretants, no caso de pré-pagamentos ou pagamantos
am ataso, 0 caixa poderd circular pola conta das cedentes o da Sibverado, o que gera um rsco de
fungibdidade, ou seja, o risco de gque o8 recurses relacionades acs diraitos creditdrios adquindos
pelo FIDC sejam desviados por algum mothve coma, por éxemplo, 3 faléncia das cedantes ou da
Silvarado,

Embora a resarva de pagamanto ndo eliming complataments aste riscs, ela contribui para su\
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diminuicio, uma vez que o FIDC devera manter em calxa recurses suficlentes parm o pagamento
da amortizacho prevista para o préximos sete dias

Riscos Operacionais

Ds ratings atnbuidos pela Standard & Poor's as cotas seniores FIDGC Siverade Maximum refletam
8 capacidade da Silverado como empresa responsavel pela salecio dos crédilos, farmalizaglo das
operacies o cobranca dos créditos &m afrass, A detenoraddio da capacdade da Silverads em
prestar seus sanvipos, salecionar adequadameante os cedentes & sacados, & administrar a cartaira
de receblveis poderia afeter o desempenho dos direitos creditdrios, bem come as premissas
adotadas

Como oulras emprisas de factoring & consultoras de orédite, & Silverads enfrents a competicho
impoats por bancos de pequens & médio pone, o8 quais geralmente possuam vankagens
comparativas @ podem oferecer produtos mais atrativos aos mesmos clientes, Por ss0, mutas
YezZEE 06 cedentes gue mantdm operagies com a Silverado apresentam uma gualidade de crédito
relaflivamenie de maior rnsco.

Entretanto, quando comparada com oulras empresas do selor, a Silverado demonstra uma boa
capacidade operacional; apresentando ums polibca de crédite & cobranga bem definida & com foco
no sacads, o que mitiga & exposicio 80 neco de crédito das cedentes, risco de froode dos
retabivers & dilugdo, dado que entes de efetuar gqualguer venda de direitos creditdnos, os sacados
devem ter confimado o recebimento aprophado das marcadonas ou do servigo prestado

Analise Legal

O cadentes do FIDG Silverado Maomum cederdo de forma dafinitva ao FIDC a ttuandade, os
direitos & interesses sobse os direitos creditbrios cedigos. O FIDC Siverade Maximum & um velculs
de investimento que atends aos cntérios da Standard & Poor's em relacio & segregacio de nscos
antre ativos cedidos & as ampresas cedantes. Antes da Stribuir um rating final & transaclo, 8
Standard & Poor's espera recabar uma opinido legal de um escritdno de sdvocaca concaituado
gonfirmando gue o contrato de cessSo do FIDC Silverado Maximum parmetrd a venda perfeita 8
acabada (frue zale) dos direitos creditdrios alegiveis ao Fundo.

Publicagdes Relacionadas:
"Metodologia @ Premissas Utilizadas na Analise de Rating de Operagies Estruturadas de
Recebiveis Comercias no Brasil,” publicado da 13 de maio de 2000 em

wwow standardandpoors. com (disponivel em inglés)

Analista Princlpal: Jean-Pierre Cote Gil, 530 Paule, 55 (11) 3038-8743,
p_gili@standardandpocrs com

Analista de Monltoramento; Leandro de Albuquerque, 55 (11) 30359723,
laandro_albuguarqueiistandardandpoors, com

Puticadsm pale Stancasd & Poors, eme Dresls da The 8 eGiraw- M0 Companes: 552 Exnomidnes Exscutived 1T21 Avenus of B
Amercos Bove Yodk MY 10030 Escimtng Bdicsial &5 Wader Siresl P Vo, MY 10048 Alendimenio @0 Assnanda (1] 213
A38-T280 Copyright 2005 peie The Molrmw-Hi# Compames. Inc

A mgrndunho ot ou parcial dests SOCyTRED & ORDIPEERMBNS PrOieTa rcein medunhe auTonTe; 5o priva Tooos o8 dendos
rebareaaon Todas s mformbs St Foram ebbdan pols Sharamd § Poors on fonme s eli consern canfdeen Entraianio am
Tundio @8 posSaviade o amn huymano oy mescdmcs o padie de Slandast B Poor's ou de suis Bl o &8 outies. § Slanded §
Foors nilo garenie @ precala @ sdeguarlo ou B compicifuds de quamgus: informagdes 8 nde 8 eapoesabilen por QUBRGUSF
aroa ou omasies au por quasguer isuEadol obbdos ac an ulitze’ B Pfomaclim Oa ralirgs repieseniam ume cgemlia, nila @
decizmclo do oS TU UMS FRComendasdo [arg oOMEral, Yender ou manr gualgusr Tl ou valor mobilidna

O pervry SnaiTeeaT ohescoan el Tanmieg & Pooes Relegt Sorvesd [ Twaido e G alvgs T il 7 08 Slveiioet ifiadas
R [ada b & DSl vl @ eRESRINUAE & Ot valavls et il 00 QU 38 Bakemim of rainga 00 netvags L0 opmled o
snfidn, portantn oeclagdes ca fafol rem oomendeoial o compr, manulengda o wenida de e il O redogd
baieiEm-Ee am ifnmapbes reon Galan peda CSado de Sabegr Sarvoes. Oulran davwsdes da Slangand 4 Poor’s pocdem poTiue
infrmmactes ndo fasanives § Dhvialo oe Aabeg Servosa 8 Sandend 4 Foory salibeiecsy pollcan ¢ procedimonion cu
ST & mEne & coniecaNTece 08 W RS E TR POBLORE ORIl S0 IDND0 O PRnCE s e aintuin o o salngs

A Divialio e Ratng Servcss J memunerac pels airhinpda de ralings: Tal compeniacde d sormaimants page o Dels e er dol
Izl avelodnd oo por MYoenon gim parfope™ da nepodiigdo o fad DTultr. Embora o Sndad & Poors st seserve o diredo e
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m Fiuimmdo de liveestimente aom Direlites Creditarios

FIDC MULTISETORIAL SILVERADDO MAXIMUM - Cotas Senioras

Ralatiores Al

Rating FUNDAMENTODS DO RATING

l+ D Corwié de Clamificacdo do froo da Austn Rating. @m isunils realizada mo dia 03 de

palad da 2008, @InBun AEtel Bralimarar A DL W), cof DaTEgEIlvE ERlivel, padE & 3

A dote g0 PIOG procesam-  —d 00 Cofaa Easccews amibdss polo Fundo de invesimenios om Dwofos Credidnos

R o A SR MuRsselorad Bihverncs Masemum (Slsersdo FIDC). Ba mesms data s Austin Rating airieus &

A T B & ratng BEE+ fnpls B mam), com paripecive eilivel, pars a8 Cotas Sobordnadas Metanma
Duial PaTAIS WD O Cletad B amilidias pale Funds

I 30 i Em TRuV2007, o Austm Rafing abibii o rebing A (A simplos) paen & Primairn Séna o Colas
BCIDTHR U0 NGRS, gniegy o Funde. Ern 38 da sgonle de 2008, o Austin sitibuiu o rafing & (A smgies) com
A Bprnaria uma telaghe  poapecina itivel para 8 Bogunds Sbde do Cotss Serdares & BEE- gla B mencai com
W BN OB PUSENATIN gl aalivel pal 54 Colos Subsrdradss Meszaning Closss A Em 14 di Hevarbes
0 carieim, O neon & muEy i 2000, slevou & reting de & para A (A maks) da Prmers 8 ds Sagunde Sdries de Cotas
= Sanigren. Em 10 do solombee de 23008, a Aumiin shbuu o reing B8 (dupio B com
porgeciva axlivel padta a8 Colay Bubceiingdas Jamores emidcds pois Sikedada FIDC. Em
04 e evernis de 2008, A Ausiin sl 5 cesafiespln day Cobag Subsedinadas Maraning
Clasaa & de BBB: (biplo 8 manos) pars BEE+ {irpky B mais) 4 das Cotss Subardinadas
dursosrs de BB (duplo By paen 88e {oopdo B mais)

© Sdworado FIDC, corsiiuids sob a forma de ondomimes fachads, lom por chmbeo
proposdiomar sos falisins 8 valerizaghe de suss colas pais splicacls o Peculsss na
sOuiskcdo de drakor cedidnoa indicedos @ seleoDnadon pels consuboris ELpoCcisTsds
Siverads Informachen Cadatirmia Lida, (Conzubor), decontontes de oporaplen do wendaq
marnhs inalifadee P gt comecoal ndunlil, enchlang. & hipotecas, de
mInEhdarnenio Mokl & 0 presigio de Hﬂﬂﬂ-#u*ﬁ'«'ﬂ Pl g, Tepelands of
crbbhos de alegiblidade & & polllica de reabrmarte dulathada re Regulisnenio & Funda,

Az Cotay Saniores g8 Tefcons Sare Wi por olyetha B [mrunemgdo sqealents & 125.00%
da tana DN an ang. Esta wéeis comand <om wm wlure g atd R 80 000 0000 (cinglenia
milfdea), fopreseciado por abd B0 000,00 (sevsents milj Cotad, com valer unftdng de R
1 ID000) el daaike)

Em 31 oe mamo de 2008, & FIDC contave oom 47 503 dquarenia o sobe mil Qussieras »
sl Cotas Seroces da Primaia Sdoe, om walor anidnis ge B3 1 080,68 imd & guarenia
man & dob sentaven) Wdalsando RS &0 400 8T T8 (quarema o newe itk qualmcentios
- & infw mil, sescEnios @ SOLORAN & NOVE 6ES @ BOLOREN & B cemlnvos), Tambdem conlave
i oo TATE [vimia coree il @ selents & Onon) Cotns Senisnes da Segunds Sére, oo valor
Tl AR 10 IR OO unkdrio da A3 T0E18 (mil corfo @ seE maEm @ derodo  comtavos) lotakrando
Wit S jo R332 181,812,786 (Eime & doin milhden. coro & weraras & win v, olocenbs o daze reak e
g e Sl & ol carlived)
Tel 08 1o AET TR

3 el T L Ha mesma data do Fundo, ocerlava oon T.TE2 (sels o seincening & tSerds o Sussj Coltas
s Ay Saiopol Praoasess.  MEZanino Classs A, com valor uniinis do A3 10485 ¢mil conte & guatrc fedis & cienta &

mm'ﬂ“lﬁﬂﬂ cines cantieed), lotsizands 738 597 §7E.0 (o6s milhies & quinhaniey & covants 8 Sade

A g < B RErpEES & SMENE & S Wil 8 S Sl Hasss dals 0 Furds, caniavs corm 8 554
?:';””“,ﬁmr oo md & seisoonicd & sessanlE & Qualro | Colag Suborinaces Jumided, COMm valel unEing
Fam o3 1 BT & do RIVEFT 82 (mé soncentod ¢ coglonts & sebd Fomis & odarta & nove Sanmaved),
—, BT T

mpresamands wialtends RH14363 7883 (qualorss mihden Pofenicd » sawsenia & Fda
el pobecanksy ¢ sessonky ¢ oo ness a Irnts § g oenlavos)
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i nomatona das Cotes Mezaning Classs A ¢ Cotas Subordinadas Jurscdes Meprosantawam nossa dofa I1,57% do
patnmdnes gusds da Fundo.

Da scords com @ metadolagis da Austin Rating pan cassficecso de meco 08 cniddo co cofss d¢ Funcos o
Irreewterasnts am Diredoa Credildnoe, o classificacio prolrmmar As alribuida para as Cotss Saniores da Tescass S8
undamenta-oe essencinimento na imporants participacio do ocotns subordinados ro Funde. Considessndo o
inadinpldncias hesbdticn na cofisera do FIDC Siverads, sato Akl da sulbsardineclo oonslitl uma boa feimmmonts &
protecio para @s colns samiones. Similammednts, @ classficaglo comidorcu o ejovada rertabdidade do Fundo,
lsironde por recebhmas de alts ronlabiidades, o gue, pelo scimuls da resme rod cotas subordinadas, se matenaliza
am iaTa protecka tolevante pans 2% Cotan Semooes (da 1%, 2% ¢ 3* Sara)

Ertre outios Takores considerodoes ne mnEniche do rafing pore &k Cofas Senkores da Tarcoira S4rke, dapocamos

(i) o= rigonsos critfincs pam o sofecdo do diredos orediticion estipuladios no politica da ireestiments @ nos critinios
da shagibildsde salipulsdes no regulaments do Funds, defimnde sm alio grau o pedfil de tece do Furde; (V) rigesoss
poitea o crbdBo o sed tikiada poda Consulions para & selecdo dos metos. Esta classificaclo refielo @ Fnpostante
parbcipacho do Cotas Subcrdrades no PL do Fundo, as gunis sarverm oomo falar de protegdo par o ol dos Cotes
Sefsares, (i) @ wlvada ienlabidade dop diados credbinos o serem adguindss pole Funds, lator qua condiban pars
n piodecio do valed das cotes, na medsda &m e o8 ecwsod associados sufedidos pod esta rertabiidedes sEvam
soema um colchio de protecle, coriibuings pam pIesarar & Vel dEs coles coPine & IMpocios ABQAMVDS O
padiEan nes cnbdiles sdguivides pele Funda: (v) inchrido ne ragulamants do Funds 8 uma lea iminkma de mtome -
eguivalorte & 17004 ds tovs O - significatvemonte supenor 86 benchmark de renmunerglo das cotas seniones pan
o e gRs Crodedred & e atquitkdos prly Funde (b qual megrpees tamidr of cushan mided pare B manutengho
da Funda). Fabor delerminante pasa gorandic @ rendabslidade doa Colss do Funde. Sorsores & Subardinadas, ¢
consiful, 8o mesmo terga, am om fakar de probicdo nilevanis pans sow vakr

Denire aiguna leiores em obaeraciio. conraideradey ne aribuecls da cisssificacdo, pe desiacam: (1) &6 coractaristices
da Fundo, I‘nl'l:l::.ﬂll'n.ﬂl- §11H | lﬂ:l:#n gx.. multmetonal, mulbcederte & multidevedor), masim camo o m
aspecio de potoncils cedanbis @ devedanss, wiabilizaram, ar-ante, & readzopko de om eshude (s de uditoria)
wobee 8 qualidade, comporiamanio o carmcisisticas da corbers abve de squisicBo: (1) ewdntuiin quedas nas Taxas de
s de mecade lerdo um mpecin negathes o nivel de enhbiidade do Funds, diminuinds a capacidade da
praleche parm o valor daa colas proporcionada por aste fator, () & estruture de Funds mcorpeds um fisce do
macado latenle. Exin sa mm“mnumdﬂhﬂmum“ serverm coims Balro S
maizr parie do PL do Funde {oa- direios credddeos), marcados @ taxas do juros profoadas o @ taaas gue ncidem
SR DOSANDS, 4. B MmLnanEEo da Cuotan Sorisnes, 0% JUESE 88 GrEENIram noenaENE o ey #I-‘lm ({8
€Oy, Mo antanta, @ como menccnamos nos Ertored postdivos, asta nsoo & parckimants mSigads pela possiildads
de remarcagls, po cudo prazo dos afihves que compdam o lasto, inconporando B8 NovaE taas da relordnoa) (W) @
mnmumrn#nmmwmmumunwﬁmwﬁl real inSegral {caso daigls, wus
miscugiio ndo se matonsicana no resssiomento imediats @0 Fundol, & (ivk 0 aumente significative da caneim &
iy crpdBaran pade moelar 8 carsciodiiegy da ey padil glual

A classificacio aithudda tambdm considarou & pedormancs &3 Sivlerads FIDC, dasde o inclo de suss oporogdes,
LA AN 0 BU o BOM s MpEhid, PRRCHASTERD N WCEAle B U rentabibinde & 0 expaniho da canars &
dinefied eroditdrios. & que defmanstis & cagacidade de geracho de lastio do Fando o o que lem garardde um patamar
da mentabibdpds axpresshn, O Simads FIDC em comprdo amidm ses obngegdes no gue e edore &
amariisachs das dderentes cofas qua emie, em linha com o8 comprcmssos assumidon noa conogImE &8
amoiizacio das mesmas O Funda tem & enguadnments fos chbiics | @sposicbes especilicafas no seu
megisments,. pamcuismants @ partcipache das Colas Subsrdingdas Marsning o Jonior, O nivel mebdia e
pasrtcipagdo de desibos crodtdnos wencidos 8 ndo pagos {DCVN| am raiagle oo patrmdnio Bguids e s8 mostredo
cads var monos representatve. A roducdo de sus reprosemmaividede também & fevesgcla guando comparpda oo
woluma de Cobid Subsndinadas Meganing ¢ Junwred. suficionds para cobsitura destes débibos cass e maledalizarm
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADD MAXIMUM - Cotas Senlores

am nadimplipos ou perds, Rossalin-ge que o percoriual de PDD am relaclc sos DOVME & bakio, antrodanto, aghe
nivel g DCVNI. nds ecstsanaments, deve saf conaidends como cndiion modmplaning. Deade & emealo da
relintdrko da Primaire Sene de Cotes Seniores go Fundo a Austn omie reladonon rimesimeas de miing o8 quas podom
0l SCELEEI0E N PRQing hEp e gushe) ooy bel A Bade S99 gnslod paty o Spiampanhs de Sdyeanda FIDC am
coma raferance o pameins Tematre de 2000,

Em 15 da mad do 2000 o Comili de Classiicacic do Risce da Austin Rating. mankevwd & casaifcasieg A (A mas)
parn 8 Prirmeirs & Segunda Sévies do Cotas Seniores. BEB+ (iripla 8 maisl pam e Cotfos Subordinades Mersning
Claasa 4 o BB+ (duplc 8 mai parn as Coles Subordingdss Jurscies emitides peip FIDC Mulisstoriad Sitverads
Manirmusm {(FIDC S@varada). A perspectiva destan coled & estivel. Ha mosma data @ de scarde com @ metodakogia
dafinida pols Austin Rating para o8 monfommantos tomaesiral oa FIDCs. o Comidd de Chswficacio do Feoo
ApSninu -I-Hll'l"llﬂﬂ Mﬂu'ﬂ. pare iodas a8 Cobe svabsda: pelan Tolls e ﬂﬂmlﬂﬂ# dag saguintes
informaples () montants da recompra tal mansal, (6 miateo de direlos credigdncs vanodos @ nila pagos {por
taica de abruss). bem comg informagden de denitos crod@drios considensdos inadimplentes ¢ bolxados da coriels @
direfins croditbies madimplomies recuperados; e {ill praro midio em das de catioirs de direios crodiitinics para 8
posicda final de cada més do bimesine avalado

ACOMPANHAMENTO DO RATING

0 rading prefimenar afrbuido s Cotos Senlores da Terceim Sene do Slvemdo FIDS wm prazo o 80 (sessendn) dins,
contades de S aRibcds, & ndo deve s epiandides coma uma opike de frédie defrdia desta apincia, uma ez
que osbi baseado am um conjunilo de informacfeds pioliminores. & conlirmacio do rabing peolimingr ancontia-se
copdicenads, essencialmaonts, ae fecsbimants de Suplomerde da eraslo de Coles Sonkeres da Tercess Ssne. A
Austin Hating scompanhard oo fiscos relalives oo S#versde FIDC, espociaimente. squedes relalivos 8 qualdadeo de
s cartnig, A coda trimpidne, sercd divuigodo e relatdno gindilic, conbends B opiniic dn Auglin sobe o oo de
pogamanio da 1%, 3% g 3* Géne de Cotas Senicros, bom come das Cotas Subordinadas Mezaning Classe 8 o Classe
B & as Cotes Subsrdinades Jurdones,

PERFIL DO FUNDO

O Muttisstorial Siverads Masimum Funde de invedtiveniea om Direiles Coeditdnios & um Funde de Invedtmento em

Ceraftca Cred@dmos, mejide por feguisments prépno o deaplinodo pola Retoleghe n® 2 007 de 28 do reventbro de
2001, do Comsalha Monatirio Nocional & pafa imstegho n®* 355 de 17 de dezombro da 2000, com a8 sRoropdes

promavilis pela etrocdio 0 393 de X7 de paho de 20003, amdas da Commslic de Valores Moblsines (CUM). ©
Fundo comte com o seguinios cascindisbons:

Tigo da Funda: Fundo censlinuids sob a lorna de andamine feckabs:

Alivo do Fundo: Conftcs Cindddrios do naluieza irsncera | Alivos Financesos,
Colocagio da colan: Distribuiglio Piklica;

Agiminsyradors: Maion Serngos Fnancores DTWNM 54

Aot KPMG Aupdicass Indepandantas,

Cumiodisnin: Dausashin Bank 5 4 = Banco Alamde

Consublara Silvaroda indormapdos Cadanbmis S &

Congulloria Juridica: Beurn, Copcon Avadasian, Banieu ¢ Fleach — Afvogedon

Cobramga- Sihverado infarmagdos Cadasbss 5 &
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Caracierisficas Cotas Seniores Terceira Seriv
A5 100000
BO000

() 2% fvinte por centa) do valor do principal sportado palo imeeshbidod, mo din 30
o T mbs & comar da Dals 86 Emaado 233 Qudlas Sarmddans 44 3° Shne, sands
qud caso #ssa data nio seja Lum Dk Ui, no D USl imedalaments subseqibents;
() 20% (v per canbo) da vakr do principal apartads peie nvestidar, no e 30
s 3° més o contar da Dats de Emistho das Chetas Senaaes da 3* Sace, sanda
guo caso esss dats nle sejs um Dis U, mo Din U imedatamente subseqlants,
[y 20 ivinte por cordo) do valor do principal aporade pelo imestider, no g 30
dio L5° més m contar da Dabs da Emizado das Owodns Sericrea da 3 Sara, sendo
gua caso asse dote nflo saja um Cis Util, pe Oia Usd mediatamante subsegisente;
() 20% (vinda por canle) do vake do priindgpal apoitads pelo srvasliger, nd dia 30
o0 58* més a condar ¢a Dote do Emisshoe des Guctas Senawes da 3* Sdrig, senda
e can0 exEa data nllc safs um Dia Ul no i Obl imedintaments subssglionts,

ma din X3 do T0* més @ contar da Dwin de Emisslo das Chuotes Seneores da )
Sdie, wendo Que 930 #38 dats ndo segs um D ULl & Dwin 88 Rosgals seid
gefinida como o Dm Uil imedatamente subsogoents, cu som. X da mak o
28 Ma Dain de Rosgein sedd pags oo Cuotistas & hobbdade do valer dss
Quoias, calculads nos termes do Rogulsmento, compresndends, caso sastam: (1)
vk do piincipal aporsdo pakss OCucfmtas sendd ndo amorieads: & (Ji &
rontabibdade afeirva scemudadn el & dat em guoatia,

Walor Lnitirio Par Cota
Quuantidacde:
Amortizagia:

Data de Resgaie:

T25% dn DI (Cotay Mazamns Classe B
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FUNDAMENTOS DO RATING

0O Comtd o Clinsificsgdo de Fisco da Austin Rating, @m reunido realizods no dis 13 de novembne de 3005,
manteve e clanaificaches Ad- (dupio A menoa] da Prmesm, Segunds @ Tenookra Sénes de Colss Sersones, DAB+
firiple B mais) para as Colas Subordinedss Meganswo Clastes & = B o BBE- (iplo B monos) des Colas
Subordrwdas Jumorss araldes pels FIDS Mulssiodad Siverado Masmum (FIDE Skeerade). & parspedive
pifTFdERGcH EELH fane todad b Cladasd o Coalas

A caeeifcaclo lom como fundamonio & molodologia o Auahn Rahrng pare acaligho 3o Fordos die Inveshmories
i Dimilos Creatnos. Pars galo montommento, 8 Ausiin Raling recobeu do Adminedrader do Fundd a8 segiiries
imlermacdes ralptors do cumtodianie com 8 composicio da caresy nes dotes elictadan, planilie com ewalugis
dikria das cobss, enge culres, As informagles sprosentades & Austin pam o irabelho de ratng faram levades am
conalderacio na decmlo oo classificagio o permiiam uma andiie sderenie & melodologe de rabrg de Funoos do
bpestimento sm Destes Creditdnos. Mo enfanio, destaca-ss que & nhel de disclosune apreseniado poderia s
Eprimorads com @ disponbizadio do informagdes do forma mai clara & abmngorde (poos, disponibdizacio do
dados come: montania de frecompra mensal, concentracdo por cedenies, relacdo doe malores codenten, rolacio doa
makores dewedones am afrass, shive culroa)

HNa meerma dats, o Comil de Clessificacdo stribulu chearvacdo negetiva i Cotaa Subardiradas Meraning & o Bem
linha com & mabksdoiopa o classifcachs de fsce da Mamlin Raling & obeereachi PREgGRIVE SoMERiaroLl
pHncipaimenta, & moUCED 0o peficipacio @s Cotin Subosdrmdas Jursohos no amikemiy do Feondo, mdiindo
apmimy porepal fetor do protegdo os Coted Subondinadas Mizaning, Do maosma forma, pesod nogativamente o taie
da dofingds no Roegulamanic de miagdo minme de Coles Subosdinadss Juniores sobne o FL, mEa parmitinds &
detamminpcds sr-anfe d8 compotaslio de Fusds. O valurne de Colas Subordinadans Jussores vermn mants ndo trapeddnia
decrescors B0 longo desin Bno, endo sua paricipacio se reduzico preduaiments, 15% em culubro de 2008 parn
T.5% em sel¢mbro de 20058 Esle evolugdo indica uma aproximagio enlre o patemar de risce destag duas Clansch
ge cotas. No entants, hd compromisss do gester da Funda em alevar a patpacio de Cotas Juriotes par © patarmar
cormideiids fafoivel pela Ausbn Ratng (de 17% & 15% do PL), o que 6l corisdarado positivo pare esla svaliagds
& marntengdo do stusl pelsmar de subordinscla pode Ensejar &M eRoragho da perspoechval ol classdcacds dem
Cotms Meranino.

Como fafor mirvanto, dsstacom-se an amortoacdes das Cobes Sebordnades Junscnes om 18 de piing de 2008, o
valor do RS 2598 506, 77, em 18 de sgoslo do 3009 no valor de BE 18000000 02 o em 18 de setermbro no valor do
BS 000050003 Também I roakrads amorbracio pecial das Cotas Sersomes de 1° Séne. mo mondarde de B8
£.508 S0 41 em ) de sgoslo de 3008, ictaizenda RS 15 696 0608 588, Estas o mismom 4 amodizagio parcal do
panhs, sendS Que o8 palamanes de subocdinacio mirmmos forem mantidos. De storda com o Regulaments do
Fundo, & amarlizscio des Cotas Subordinedas & lcullads, dosda gque & raglo de ganentis spjs mankds o Que ©
Fundo tenha rocursss saficionios

O FIDC jem por cbjesyo DrOPOTCIONST 008 CoSeing & veionzacho do suss coips, pela apicasclo Oe recursca na
squischo de. () OFedos crocinos quo sondam sos crideos do elegibhidado estabolecikdos no egulamanc do
Fundo. (8} alvos fnanceroa observands os oféions, @ Pollica d& Imeslimonto & a Composicls da Cartela do
Fundo

Destaca-g como ponfe positno, o mamnulencdo do orescemonty do patimdn do Fundo, com mportants aamonio
nn sum caoim de dredos oedildhon. O dinctos oredédoion que dio lasino a0 Fundo bm obido axprossiva
rentabibdede desor o mick dt was operegden. o que s matoraice om om tolor o proteglo ac valer de surs
cotas, uma vz gue, com base no Risddoco, apeesents cobertura sifcento da média Fetdnca dos crédibos vancdos
& RliG pEjos

Foram conslderadas o caracierishces ssinhess do FIDC dispostas no sau Reguismonto_ deglscando-si o8 pormos
milgadoros . ¢ MCo. O NOOIEE cRlince pam @ sclegdo de drefos Credidnos ssbpumdos na poliice oo
irepsimen|o @ noa oriiéeics de glegibiidade doscrios no reguiamenio do Fundo, defrundp, em aito grmu, o perfil de
rimcd do fundo, dos quals destecamos (i reserve de amorfizaclio, (il defincls de praros midios mussmes pars
compoaicio da cofers, conssdorandn o cronograma de amodizacdo das cotes: (W) oa COBs adquridos pedo Fundo
deveem Tew qusded dedma, (iv) incluslo de ciuveuls de fecompra polo Cedenle nos coniraliog do cesado oo Fundo, [v)

Fy
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AN

o okl do CCBs ndo devard represaniar mas do qoe 20% 0o PL 0o Fundo, sando qoo om mesma devedor podaerd
reprosentar @l 5% do PL. (vi) o tdal de Dirpllos Credionos repRseniaias por cheques podord reprosortar aid 3%
dx PL sends gue um metms devedors paderd mpreseniar slé D 5% do PL 4o Funds, (v} s CCBs deweriio cordas
com garantia real de 120% do valor do Direito Cred&drio. o (viil) adoglo do hipdteses de vencimenio anbecipado pare
a CCBRa

A classifcario lombdm refiols o osldncis de rnp mae minkma de wlomo (significatvaments Buponor 8o
bencfurack do iemuneiacho dis Colis Sencres o igusl § mota de emunengio da 1° Sdie e Colas Subanrdinadas
Mezanino) para oo difcoa credildnios » sonem sdguindes pefo Fundo (8 gual incompoda também os cusbos mdédion
para sa mandensio) com eieans posiivos na pralegio do valor das Colas Seniores @ Bubordinadas Mezaning
GomBIFREAS M @ AR GIRaEED dae Coies Subongdingdas Juricdan, que S SUBDIENam 8 oolEs cRaRhi O Colds (em
tafmme e prEecho conbiy inedimpldncs da caflnira & conbibuendo pare garandir & rerlabidade do Fundol A
comeiagdo enfrm o parfil do meco da cadmra do Fundo, dofrudo pala polfica de mvesfimento, oribicios de
eleghildods & politice de crédio implementada pols Consutors, ssaim como & sgnificelive prodecdo proporcionacs
pola subordiragls & reriabildade dos direlica credildnes gue compdem sua cadwira, dofinem, am alla grau, o perid
dir figca 40 Fundo e, Soneequsniamants, sua classificacho

& panicipacio do direitos crodfdeios vencidon & niio pagos (D) apreseron alovagia, sendo qus nos fimesinon
antenores oscilavam em ioms de 50% e no imesire e andkss apresentou média de 75, Emtrotento, tambam &
ponderaco que dot RS 11,00 mifndes &0 crbdiles om airase, somerde 109 (RS 216 mithdes) eslavam vencidos
ptima de 15 disn & Ausbn emtence que o feco relistivo B Colne Seniored. fepreseningo pela presenca do DCVHe
ra cartaim, & parciadments mibgado pela pardcipacho oo Cotas Subordinadas Mozaning o Jorsones (de minmo 20%
dp PL do Fundo) O percentual de PDO am neiscdo sce DCVNe @ baxo, embom eele nhvl do DOWNe, ndo
naceEEARIAMERE. duvi Bar conaiderads coms crbdRos Madimplonies. Destach-se que Ml divergingia entr o velume
a2 DCVNE aprepirisde pobkn Cuslodante nas planihas de Canors DN0a ¢ nos Relongs d0 FDD por Gecedo, o
qua cEmpomete 8 clamezs das informag o preatadas sobie oa crtdios em ataeo

Ressuita-se que o daodos hestdncos refomnins o vollame da recompra mansal nika forem degponibikzadas. por ume
lirmaagho do sistema opemcional qoi, segundo infnmagies da coniuiforn, el sends subaliulds. Pondm, do acerdo
com a Conailors, & volume mersal nlls ulimpasss de opsraclon com valores imferores a RS 10 000,00, montards

corsiderada adequada pela Austin Rating.

0 lenile de carcermechs miammo por scads, de 59 do PL, lem sids reapeitads, da mcotto com o venleads Re
Encaifamaris oo torceRt Inmeslre da 2000, O massr devedar reprasentavg 5 00% do PL & 8 soma dos des madims
devedanes ropresantave 30 0%, da acordo com o Bmfles de concortracio. Emborm hishoncaments o Funda tenfa
reapeiaco o lmie de conceriracks por cedonie (imbe osimbolecido no Reguiamenio de 20%), a Awbn ndo ove
BoOIS0 B0E DR 00 concoriracio por Cedentos. Fnpossibiiiands asbe lips de ansise no LR Inmeaine.

Ho (g timestre, o posigdo Houide do Funda fol reduride. sicancands RE 27 8 mibles om favor de maod
participacho de diredos ceditdnos. Esta era componta pnnoipaimente pof COAs do bancos. coma ABN, Vatommsm o«
Santsnder, sqrmando o voluno do RS 8.919 mindes, alim de culrcs (Euos de mnde fice. Apesar de reducdo o
poaicio lguede & viels dg maneirn posdive pods Ausin Rating, uima ver que maniim o8 kaloos do cabu em alsos de
Baixe fEto do cridio e elvada iguider. Ademais. o feco de hgandel & parcalimens reculido pela formaddo da
Reserva de Amortizacio o Resgaite equvainnie o S0% do valor intogral, & ser pago em até 15 diae uéeis anterioros 8
cads data de amoriacio, @ de 100% nos 7 dias dew aptonores @ emongepls progmmada. Pame e Gimas
sredizecdes o reagale, & retarvd deverd ser 100% composta am atd 30 dias anbés da referida data. Destacamos
que & necessidade de caiva o Funds & babia, dade & cronegrama de amodizaclaresgate parcal de colas para os

pracimos & mesas

& chmsificacdo fambsm considernou o tolel enquadraments do Fundo, com mepeic acs principsln pardmotros |
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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunifio realizada no dia 03 de
dezembro de 2009, atrbuiu o rafing preliminar BBB (triplo B), com perspectiva estavel, para
as Cotlas Subordinadas Mezanine Classe C© emitidas pelo Fundo de Investimendos em
Direites Creditrios Multisetarial Silverado Maximum (Silverado FIDC).

O Siverade FIDC, constituldo sob 8 forma de condominio fechado, tem por objetivo
proporcionar acs cotisles a valorizagio de suss colas pels aplicagio de recursos na
aquisicdo de direftos creditonos indicades e sclecionados pela consullona especializada
Silverado Informagbes Cadastrais Lida, (Consultora), decorentes de operagdes de vendas
mercantle realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobilidrio, de hipolecas, de
amendamento mercantil e de prestaclo de servicos oy Alives Financeiros, respeitando os
critérios de elegibilidade e a politica de investimente detalhada no Regulamentd do Fundo,
datado de 03 de selembro de 2009

O FIDC Siverado emdira até 15000 (quinze mil} Cotas Subordinadas Mezanino Classe C,
com walor unitario de R$ 1000000 (mid reals), perfazendo um volume de R$15,000.000.00
{quinze mithdes de reais). Estas cotas 1&8m um objetivae de remuneragio equivalente a
165,0% da taxa Dl ac anc. As Cotas Subordinadas Mezaning C se suberdinario as Cotas
Seniores das 1%, 2¥ e 3* Sénes e as Colas Subordinadas Mezanino A e B. A estas Cotas se
subordinardo as Cotas Subordinadas Juniores.

Em 18/ul2007, a Austin Rating atribuiu o raling A (A simples) para a Primeira Série de Colas
Senicres do fundo. Em 28 de agosio de 2008, a3 Austin atribuiu o rating A (A simples) com
perspectiva estdvel para a Segunda Sére de Cotes Seniores e BEB- {triplo B menos) com
perspectiva estavel para as Cotas Subordinadas Mezanino Classe A Em 14 de Movembro do
2008, elevou o rating de A (A simples) para A+ (A mais) da Primeira e da Segunda Sénes de
Cotas Senlares. Em 10 de setombro de 2008, a Austin atribliu o rafing BB (duple B) com
perspecliva estdvel para as Cofas Subordinadas Juniores emilidas pelo Silverado Maximum
FIDC. Em 04 de fevereio de 2009, a Austin elevou a classificacdo das Cotas Subordinadas
Mezanine Classe A de BBB- (Inplo B mencs) para BBB+ (riplo B mais) ¢ das Cotas
Subordinadas Juniores de EB (duple B) pare BB+ (duplo B mais). Em 20 de julho de 2002, 2
clagsificagdo das Cotas Seniores da 1, 2% e 3* Sdéries foi elevada de A+ (A mais) para Af-
{duple A mencs) ¢ a classificacdo das Cotas Subordinadas Juniores foi elevada de BB+
(duple B mais) para BBB- (rple B menos). Ma mesma data, o raling BEB+ (lriplo B mais)
atribulda &8 Cotas Subordinadas Mezaning A & B fol mantide.

Em 31 de outubro de 2009, o FIDC contava com 47 503 Colas Senicres da 1* Série, com
valor unitirio de RS 896 62, também contava com 39.908 Colas Senlores da 2* Sére com
valor unitdério de RS 1,180,408, além de 3,133 Cotas Seniores da 3 Séde, com valor unitaro
de R% 1.018,63, ictallzando R$ 92.894.977 60 em Cotas Seniores. Ao mesma lempo,
dispunha de 12866 Cotss Subordinadas Mezanine A com valor unitdrie de RS 1206588 ¢
B.015 Cotas Subordinadas Mezanino B, com valor unitario de RS 1.034 88, tolalizande RS
23.822.045,03 em Colas Seniores. Por fim, o Fundo contava com 8.664 Cotas Subordinadas
Juniores no valer unitdrio de RS 1,078,34 totalizando RS 9.342 737,78, representando 7,41%
do patrimdnio liquido do Fundo
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De acordo com a melodologia da Auslin Rating para classificagdo de risco de crédito de cotas de Fundos de
Imvestemento em Direitos Creditdrios, a classiicacdo preliminar BEB alnbuida a5 Cotas Mezaning Classe © s&
fundamenta, essenciaimente, no histdrico de aproximadamente dois anos de atuagio do Fundo, bem como na
proporcionada pela participagio de 5% de Cotas Subordinadas Juniores. Corsiderando o risco de inadimpléncia do
fundo, a prolecdo proporcionada as Cotas Mezanino Classe C pelas outras colas subordinadas é mzodvel

Entre sufros fatores considerados na afribuicdo do rafing pam as Colas Mezanino Classe C, destacamos. (i} os
rigoroses critérios para 3 selecdo de direitos creditdrios estipulados na politica de investimento e nos critérios de
¢legibilidade estipulados no reguiamento do Fundo, definindo em alto grav o perfil de fsco do Fundo, (il) rigorosa
politica de crédito a ser utilizada pela Consullora para a selecio dos mesmos, Esta classificacio reflete a importanie
participagdo de Cotas Subordinadas no PL do Fundo, as quaks servam como fater de protecdo para o valor das Cotas
Seniores ¢ Mezanino; (iil) a elevada rentabillidade dos direitos creditrios adgquindos pelo Funds, fator gue contribul
para a protegdo do valor das colas, na medida em que os recursos associados auferidos por esta rentabilidade
sirvam coma um colchdo de protecdo, coniribuindo para preservacdo do valor das cotas conlra os impactos
negativos de perdas nos créditos adquindos pelo Funda; (iv) incluso no regulamente da Fundo de uma taxa minima
de retomo - equivalente a 170.0% da taxa DN - significativamente supenor ao benchmark de ramuneragac das colas
gsemnores @ igeramente superior ao benchmark proposto parm as Colas Mezaning Classe B e C - para og direftos
creditdrios & serem adquiridos pelo Fundo, a qual incorpora também os custos médics para a manutencdo do Fundo,
fator determinante para garaniir a rentabllidade das Cotas do Fundo, Senlores, Mezanino e Subordinadas Juniores, ¢
conatitul, ao mesmae tempa, em um fator de protedo relevante para seu valar, (v} a protecdo proporcionada pela
participagdo de Cofas Subordinadas Juniores, que devem comesponder @ 5% do PL do Fundo, gue suportardo,
priortariamente, eventuais perdas sofrides pelo Fundo

Dentre alguns fatores em observagdo, considerados na afribuiclo desta classificaclo, se destacam: (i) as
caracteristicas do Fundo, particularmente sua vocagdo (ex. multisetorial, multicedents e multidevedaor), assim como o
amplo espectro de polenciais cedentes & devedores, inviabilizam, ex-ante, @ realizacéo de um estudo (ex. de
audiforia) sobre a qualidade, comportamento e caracteristicas da carteira alvo de aquisicho, (il) vanagdes nas laxas
de |uros de mercado poderdo ler um impacio negative no nivel de rentabilidade do Fundo, diminuindo a capacidade
de protecdo para o valor das cotas proporcionado por este fator, (iii) @ estrulura do Fundo incorpora um fisco de
mercado latente Este se encontra associado ao descasamento de taxas entre o atvos que servem como lastro da
maeior parte do PL do Fundo {ex direitos creditdrios), marcados a taxas de juros prefivadas e a taxas que incidem
sous passivos, ex. a remuneracio da Colas Seniores @ Mezanino, as quais se encontram indexadas a taxas pés-
ficadas (ex.: COI). No entanto, ¢ como mencionamos nos fatores posiivos, este rsco & parcialmente mitigado peta
possibilidade de remarcagdo, no curto prazo dos ativos que compdem o lasimo, incorporando a8 novas laxas de
referéncia; (iv) @ majoria das operagdes de crédito que servem como lasiro ndo conta com garantia real integral
{caso exista, sua execudSo ndo se materializaria no ressarciments imediato ao Funda), (v} o aumento significative da
careira de direitos crediidrios pode mudar as caracterisbeas de seu perfll atual,

A classificagdo atrbuida também considerou a performance da Silverado FIDC, desde o iniclo de suas operagies,
destacando-se 0 bom desempenhbo, principalmente no tocante a sua rentabliidade ¢ a expansio da caneia de
direllos creditdnios, o que demonsira a capacidade de geragio de lastro do fundo e o que tem garantido um patamar
da remabilidade expressivo. O Silverade FIDC tem cumpride também suas obrigacdes, no gue se refere a
amortizacde dos diferentes cotas que emile. om Enha cOm 08 COMEPrOMISS0S @ssumMIdos NOS CIONDgramas do
ameortzacao das mesmas, O Fundo lem se mantido enquadrado nos critérios [ disposicies especificadas no seu
regulamento, particularments a participagdo das Cotas Subordinadas

A participagdo da dineitos cheditdrios vencidos e ndo pagos (DCVNs) aprésentou elevacdo, sendo gud nos timestres
ameriores oecliava em tome de 5,0% ¢ no timestre em andlise apresentou média de T%. A Gtima posico disponivel
no site da Comissdo de Valores Mobilianos revelava participagdo de 12,93% Entretanto, também & pondarado gue
dos A% 11,02 milhSes de créditos em atraso somente 15% (RS 2,16 milhies) estavam vencidos acima de 15 dias. A
Austin entende que o risco relativo s Cotas Mezanino C, representado pela presenca de DOWNs na cartelra, é

2
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parcialmente mitigade pela participacio de Colas Subordinadas Juniores (de minimo 5% do PL deo Funde). O
percentual de POD em relacdo aos DOWNS & baxa, embaora aste nivel de DCVNS, ndo necessariamente, deva ser
considerado como crédite nadimplente. Desfaca-ge que ha divergéncia entre o volume de DCYNe apresentado palo
Custodiante nas planilhas de Careira Didna ¢ nos Relatdrios de PDD por Sacado, o que compromete a clareza das
infermacdes prestadas sobre os créditos em atraso.

Desde a emessao do relatono da Primeira Serie de Cotas Seniores do Fundo, a Austin emife relatorios rimestras de
rafing, o8 guais podem ser acessados na pagina www austincombr A base de andbse pam o desempenho do
Slverado FIDC tem como refer@ncia o terceiro frimestre de 2009,

Em 13 de novembro de 2009, o Comité de Classificacdo alnbuiu observagio negativa 3 Cotas Subordinadas
Mezanino & & B, em linha com a metodologia de classificagdo de nsco da Aushin Rating. A observagaoc negativa
considerou, principaimente, a reducdo da partcipacio das Cotas Subordinadas Juniores no ambiente do Fundao,
redizindo assim o prncipal fator de profecdo as Cofas Subordinadas Mezanino, Da mesma forma. pesou
negativamente a Bila de definiclo ho Regulaments de relacdo minima de Colas Subordinadas Junkores sobre o PL,
ndo permitinde a determinagdo ex-awe da composicao do Fundo. O volume de Cotas Subordinadas Juniores vem
mantendo trajetdna decrescente ao longo deste ano, tendo sua participagio se redurido gradualmente, 15% em
oulubro de 2008 para 7.8% em sctembro de 2009, Esta evolucho Indica uma aproximacdo enire o patamar do risco
destas duas classes de colas. No enlanto, ha compromisso do geslor do Fundo em alterar a estrutura de
subordinacio, de acordo com as seguintes paricipecdes no PL: Cotas Subordinadas Juniores com participacdo
minima de 5% e a somatdna de Cotas Subordinadas Mezaning G e Cotas Subordinadas Juniores deve representar
ne minimo 0% do PL. Ressalla-se que a relacdo minima entre PL & Colas Seniores ndo sera allerada (120%). A
adequacdo dos patamares indicados de subordinacdo ensefard da retirada da observaglio negativa.

CONFIRMAGAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

O rating preliminar atribuldo @s Cotas Mezanino Classe C do Siiverado FIDC tem prazo de 80 (sessenta) dias,
contados de sua alribuigdo, e ndo deve ser entendido come uma opinido de crédido definitiva desta agéncia, uma vesz
que estd baseado em um comjunto de informagcdes preliminares. A confirmacde do rating preliminar encontra-se
condicionada, essenciaimente, 2o recebimento do Suplemenio da emissdo de Cotas Mezanino Classe C assinado &
versdo alualizada do Regulamento. & Austn Rating acompanhard@ of nscos relativos aoc Silverada FIDC,
especialmente aquiles relatives & qualidade de sua carteira. A cada trimestre; sord divulgade um relatério sintélica,
conendo @ opinido da Austin sobve o risco de pagamento da 1%, 2* e 3* Séne de Colas Seniores, bem come das
Cotas Subordinadas Mezanine Classe A B e C e as Colas Subordinadas Juniores.

PERFIL DO FUNDO

O Multisetorial Silverado Maximum Fundo de Investimentos em Direitos Creditdrios & um Fundo de Investimento em
Direitos Creditdnios, regida por regularments préprio e disciplirado pela Resolucdo n® 2.907, de 29 de novembro de
2001, do Conselho Monetdrio Nacional & pela Instrugdo n® 356 de 17 de dezembro de 2001, com as alteragbes
promovidas pela Instrucdo n® 393 de 22 de juihe de 2003, ambas da Comissdo de Valores Mobilaries (CVM). O
Fundo conta com as seguintes caracterisficas:

Thpo de Funda: Fundo constihilde sob a forma de condominie fechado;

Afivo do Fundo! Direitos Creditdrios de natureza financeira / Ativos Financeiros,
Colocagdo da colas: Distribuigdo Pdblica;

Administradora: Melon Servigos Financeiros DTVM S A

Auditoria: KPMG Auditores Independentes;

Gestora: Siverado Gestdo e Investimentos Lida.,
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM - Cotas Mezanino Classe C

Custodiante:
Consultora
Consultoria Juridica:
Cobranga:

Deutsche Bank 5 A - Banco Alemaa;
Silverado Informacdes Cadastrais 5.4,
Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch — Advogados,
Silverado Informacdes Cadasirais 5 4;

Caracteristicas Cotas Mezanino Classe C

Valor Unitario Por Cota
Quantidade
Amortizacao:

Data de Resgate:

Objetivo de Remuneragio:

RS 1.000,00;
15.000,

(i) 20% {vinle por cenlo) do valor do principal aportado pele Investidor, ne dia O7
do 19° més, a contar da Data de EmisedSo das Colas Subordinadas Mezanino
Classe ©, sendo que caso essa data ndo sefa um Dia Ul no Dia O
imediatamente subsequente; M) 20% (vinle por cento)} do wvalor do pnncipal
aportado pelo Investidor, no dia OF do 31° més, a contar da Data de Emissdo das
Cotas Subordinadas Mezaning Classe C, sendo que, case 2853 data ndo seja um
Dia Utl, ne Dia Ut imediatamente subsequente: (i) 20% (vinte por cento) do
valor do principal aportade pelo investidor, no dia 07 do 43° més, a contar da
Data de Emissdo das Colas Subordinadas Mezanino Classe C, sendo que caso
essa data ndo seja um Dia Ut no Dia Ubl imediatamente subsequente: o (iv)
20% {vinte por cema) do valor do principal aportado pelo imvestider, no dia OF do
54° més, a contar da Dgsia de Emissdo das Colas Subordinadas Mezanino
Classe C. sendo que, caso essa dala ndc seja um Dia Udl no Dia Ubl
imediatamente subsequents!

Dia 08 do &5° més, a contar da Data de Eméssdo das Colas Subordinadas
Mezanino Classe C, sendo que, caso essa data ndo seja um Dia (i, a Data de
Resgate serd definida come o Dia Ut imediatamente subsequente, ou sefa, 08 do
junho de 2015;

165% do DI (Cotas Mezanina Classe C).
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Classificagao da Austin Rating
Irvestiments Prisierie

AAA Ag colas g0 FIDC enconiram s& supartidie pol wind camees 08 reebiveil com indimpléncia prama o 2o, 8
qull garanie excepcional margem de cobertuts para o pagamenta &0 prncipal, Boressido do renciments roposto
Adiconalmenie, o lundo apresenta uma elovadizsma relacko ente os mecansmos de prolecio @ o inadimpléncia

da cafera O rigco & quase nulo,

AA As colas do FIDC encortmm-se supofadas por uma carteifa de recebivels com inodmpléncia babdssima, a qual
garanty dlvna margem de cobedura pate o papamenio do prncipal, acrescids do rendimenio pooposio
Adicionalmente, o funde apresenta uma relagio muts elevada entre os Mecanemaos de pretegdoe € 8 inadmpknoa
da carfera & neco & imsdna

ﬁ Ag coles do FIDC enconfiam-se suporisdas por uma carfere de recebives com naamplines muld baca, a qual
garante margem de cobertura muitn bos para o pagaments oo pringipsl, screscido do rancements peoposto
Adicmnaimente, o lundo apresenta uma relagko elevada enfre o= macanismos de prolecio e 8 adimplénca da
careira Chresco & murta Dato

BEB As cofas do FIDG ercontram-se supanadas por uma caneim de recebivels com inadimpiéncia basa, a qual gararte
bea mamem de coborturs pam o pasaments do prncipel, Borescids do rendmants popests. Adicsasiments, &
funds apresenta uma relaglo adequads enire a3 Mecknismos e profegdo @ o madmpléncea da canera. O rgch &

baixo
Imvestimants Especulatvo
BB As cotas @0 FIDC enconiram-S Bslresdas por uma canems de recebives com inadimglindgs am nfsel mdio

podendo alelar 8 margem oe cobenira para o pagaments oo prinsipal aciescito oo fendiments proposts. O fundo
apresenia uma relagdo apenas rAiodvel entre o5 Mecanismos de prolecdo & 3 madimpléncia da cartera O nsoo &
miderado

B Ag colas do FIDC enconiram-se lastreadss pod urma careirn de recebivels com nadmpléncia em nivel scima da
méda do segmento, 3 Qual pode afetal forfemente @ margem de cobarura pare o pagaments do principel
aghescido do rendimento proposio. O fundo apresenta uma reladdo menos do que rarodvel enine o8 mecanismos de
protegBo & & madmplincis da cafeirs. O fisto & méds

cCcc A colas da FIDC erconram-se lastieadas por wma carteva de recebivers com nadimplénca elevada, a qual alelou
o matgen de coberura para o pagaments Go principal achescide do rendimanto proposto. O lundg apresents uns
bala relacao enire 0os mecanismos de projecso & 8 inadimpléncia da cartesra, condicionands a desvalorzagdo de
suas colas O risco & akto.

GG A5 colas do FIDC enconframese lestrandas por uma carteira de recebivels com insdimphibncia muito eevada, & qual
afetoy fortemente 3 margem de cobertura para o pagamento do poncipal acrescido do rendimento proposio. O
funds apresenta uma relagdo muile balka enfre oz mecanismoe de protegdo e a inadimpidncia da careia
condcionando forte desvalorizagho o suss cotas O neco & muits alla

Cc A elevadissing musmpldnid da carnsra lavoy o FIDC & situsclo oe defaum NEO miss eoate quaigue Tpo o
protegéo adcional O nsco & altissimo

A escale de raling de crédito de longo praro prevé a wilizagio dos diferencladores + (mais) e = (menos) enlfre as
cafegorias AA e B Estes diferenciadores servem para idenfificar uma melhor ou pior posigde denfro destas
calegorias de rating

Rating ¢ wina classificacio du fisco. par nota ouslmbok: Esta expressa 3 capacidade do eritenis oo Hitulo de divida negocsivel ou
inegocidvel em honron BEUS- COMPIOMBSDS: o8 jUrgs & Bmortzacde do principal eié o vencimento final O raling pode ser oo
ermitenbe. reflatinds sua capocidade em honmar QuUAakIeT COMPIOMES 0o LA Mangir gemi, ou de Uma emseio sapeciiica, ondas &
mmammmmﬂnMrmwmm

As informsgies obtides pela Austin Rating faram consideradas como sdequadas e confidvess As opinioes @ Smulagies roslizadss
nesln relaléno conatituem-se o pigaments da Austin Rating acema do emdente o se configuands, no entarto, m
toemendicio de imeslimento par fodos ok eleiten

nmmmmmm-m BLEGER mwﬂmhr

@ Todos os direros msarvados mmmwwmmmmmmummw
Dt meio, eleldnico iU mecanico, incluindo fofacdpia. gravario ou qualjuer oubo fipo de siglema de armazenamento e
fransmissio de MIEIU sein prdvia auforizagio. por escilo da Austin Raling Senigos Financeinss Lida

235



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

236



() SILVERADO

maydmum

ANEXO VI

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS RELATIVAS AOS EXERCICIOS ENCERRADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

CNPJ n® 08.845.618/0001-64
(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobilidrios S.A.)

Demonstracées financeiras
em 31 de dezembro de 2008 e 2007
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Multisetorial Silverado Maximum

(Adminisirado pela BNY Mellon Servicox Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidgrios 5.A.)

Demonstragoes financeiras

em 3 de derembro de 2008 ¢ 2007

Conteado

Parecer dos auditores independentes

la

Demonstragdo da composigdo e diversificagio das
aplicagoes r

Demonstragdes das evolugdes do patriménio liquido

(s

Notas explicativas as demonstragdes financeiras 624

Ed
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Parecer dos auditores independentes

Ao

Comivms ¢ & Administradorn do

Funda de Investiments em Direitos Credilinios Mublissformal
Sibverndo Maxomm

[Administrado pola BNY Mellon Scrvigos Financziros Ehsinhaidors de
Thmbos ¢ Valores Mobilidrios 5.4.0

Rio de Jeneirs - B

Exsminamos 8 demonstraclo da composiclo e diversificogio dos aplicagded do Fundo de
investimento em Direlios Credindeios Multisctorial Siveradse Masimum em 11 de dezemiben de
2008 & @8 respoctivan demonstragdes dn evoluglo do patrimanio’ liguids, comespondeniss po
exercicio findo em 11 de dezembro de 2008 ¢ periodo de § de agoste (inicio das arhvidades do
Fundoj o 31 de dezembro de 2007, elaboradas sob a responsahilidade de sua Administragio.
Nowsa responcabilidade & o de expressar uma opiniSo sobre cvsas demonsiragdes financeiras.

Nossos exames Tomm condurdes de soondo oom o nonmas de sadivorla aplicivels ne Brasil e
comnpeendermm: (a) 0 plangjamento dos irsbalhos, considersndo a releviincia doi saldos. o
vilume de transspics £ o8 sistemas contdbil & de comtroles internom dio Fando; (b) o conmataglo,
com base cm tesizs, dos evidincins ¢ dos registros que suportam o valorss @ @ mforrmagbes
conthbels divulgados: ¢ (¢) & svalisglo das priiices © dm edtimatives  ombbes Mol
mlddnhphﬂdﬂhhhhﬂ.mmﬁwdh
demmnsiragies fimmnce ires tomadas em conpunto.

Em nossa opinillo, s demonstregOes finasceirns acima referidos represemiam, sdequadamente,
om Todos o8 aspegios relevantes, a posigho patrimonial ¢ fimanceim do Fondo de Investimento om
Dirciion Creditdrion. Multlsetorial Silverado Maximum em 31 de desembro de 2008 ¢ as
muovimentaghes de seu patrimdalo liquide correspondentes so exercicio findo em 31 de derembeo
de 2008 & 0o periodo de 8 de agosto (inicio das atividades do Fundo) o 31 de desembro de 2007,
de scordo com as priticas contibeiy adotodns oo Brasil

27T de fevenciro de 2009

241



() SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Dirgitos Creditorios Multisetorial

Silverado Maximum
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrudo pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilldrios S.A.)

Notas explicativas s demonstragdes financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 ¢ periodo de 8 de agosto (inicio
das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2007

(Em milhres e Reais)

Contexto operacional

) Fundo de Investimento em Diredtos Creditdeios Multisetorial Silverndo Maximum inicion sus
atividades em 8 de agosto de 2007 ¢ fol constituido sob & forma de condominio fechada, com
dursglio por empo indeterminado. O Fundo ¢ destinado exclusivamente u Investidores
Crualificads, confome regubumentscio de Comibsslo de Valores Mobilidrios (CVM) em vigor.

O objetive do Fundo ¢ proporcionar aos scus cotistas o valoriragho de suss cofas por meio da
aplicaglo de scu Patrimdnio Liguido na squisiglo de: (1) [hrciton de Crédito que alendam sos
Critérios de Elegibilidade do Fundo; ¢ {il) Atives Financeiros, observados 1odos os indices de
composiclo e diversificaglio da cancim do Fundo, estabelecidos em Regulamenta.

Decorridos 90 (noventa) dins do inicio das atividades do Fundo, este deverd ter alocado no
minimo 50% (cinglicnta por cemio) do seu Patrimdnio Liguide em Direitos de Créditos,
obiervados ot Critérios de Elegibilidade.

On direhios de erédito slo individuslmente representsdos por duplicatas, cheques, cédulas de
crédito bancirio ou todo e qualguer outro tiule represemtativo de crddite (o8 “Timlos de
Crédito™), por contratos de compran ¢ venda, locaglio, cfou prestaghio de servigos decorrentes de
operagies reulimdas nos segmentos comercial, industrial, imobilidro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil ¢ de prestaclio de servigos, de acordo cont a atividede especifica de cuda
um dos Cedenles e a1 operaghes realizndas entre estes ¢ seus respectivos Devedores.

A parcela do Patrimbdnio Liquido do Fundo que nlo estiver alocada em Direitos de Crédito scri
necessariamente alocada mos Ativos Flnonceiros a seguir relacionsdos:

Moedin corrente nacionil]

DNitlos de emissiio do Tesouro Macional;

Titulos de emizalio do Baoen,

Operagbes compromissadas lastreadas. nos titulos mencionados mis alineas “h™ ¢ "c" achma,
conttutisdns com Instinelgdes Autorizadm: e

prFy
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

{Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilldrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

fEm milhcres d Reing

e Certificados ¢ recibos de depdsiio bancdrio ¢ demais tiulos, valores mobilidcios ¢ alivos
financeiros de renda fixa de emisabo das [nstiiuighes Autorizadas, exceto cotis do Funde de
Desenvolvimenio Social (FINS).

A gestho do carteirs ¢ realizada pela BNY Mellon Gestio de Patnmdmio Lida

As aplicagdes realizadns no Fondo nfko contam com garantia do Cedente, da Administradors, do
Custodinnte ou de suss parics relacionadas, nem do Fundo Gamniidor de Créditos (FGC). Nio
obstante a diligéncia da Administradorn no gerencimmento dios recursos do Fundo, a politica de
investimento eoloca em risco o patrimidnio deste, pelas carncteristicas dos ativos que o compdem
% quais o sujeitem ds oscilactes do mercado € aos riscos de crddio inerente a tals investimentos,
podendo, inclusive, ocomer perda do capital investido,

Elaboragiio e apreseniaciio das demonstragiies financeiras

As demonstraghes financeir fomem claborndss ¢ estldo sendo apresentadas de acomdo Com a5
priticas contdbeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Flano Contihil
dis Instituighes do Sisterna Financeiro Nacional (COSIF) ¢ por demals oriensgdes emmnadas do
Banco Centril do Brasil (BACEN) ¢ da Comissfo de Valores Mobilidrios (CVM). Na elabomgio
dessas demonstraghies NMnanceiras fornm utilizodas premissas ¢ estimativas pare o contabilizagho ¢
determinagio dos vinlores dos ativos @ instrumentos Mnencelines inlsgranies da caneira do Fundo,
Dessa forma, quando da efetiva liquideglio finenceira desses athvos ¢ instrumentos financeiros, os
resultados ouferidos poderfo vir 4 ser diferentes dos estimados.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidarios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

FEm milfrares de Reois)

Descricio das principais priticas contibeis
a.  Titwlos privados
Os titulos privados inlegrntes da caneim s3o contabilizados pelo custo de sguisiglo,
acrescido digriamente dos rendimentos incorridos (“curva™) até a data do balango, ¢ ajustados
a0 valor de mercado, quando aplicivel, em funglio da clussificagio dos Liulos (Nota
Explicativa n® 4) e quando existirem efetivas negociagies no mercado
b, Direitos credirdrios a receber
i Direitos creditdrios a vencer
S#o avaliados pelo seu valor de uquisiglio, ¢ acreschdos de juros calculados com base na
imxa Iniema de retomo dos contratos, pelo oritério pro rofa femparis. A i inlerna de

retormo fol calculads com base no valor de agquisicho, valor de vencimento e prazo de
recebimento doa dircitos creditdrioa,

if. Dirgitos creditirion vencidos e ndo pagos

Estho integralmente registrados pelo valor contmatado, acrescido dos rendimentos ate a
idata do seu vensimento.

& Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD)
A Administraglo constitul provislo pora devedores duvidosos com base em julgesmento
quaonto ao nivel de risco de cada operagiio em relaglio oo atmaso apresentado, A despesa com

proviso para devedores duvidoses ou o receils de sia reversio slo reconhecidas no resultado
o exeroicio,
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fFm mithares de Reaisi

Por defimicho o regulamento do Fundo, ndo serd constimida provislo parm perdas de
dperiptes som parcelas vencidas,

0 Furdo consiidernnt coma perda todos os Direftos die Crédits ¢ Alivos ¢im miraso 8 panir de
181 (cento & oitenin & um ) dias mpds o w00 vengimaonio.

Caso os créditos inadimplentes sejnm de alguma forma, recuperadis apds o provisionamento,
estes sBo destinados exclusivamente ¢ integralmente a0 Fundo sendo revertida a provisho
anleriormente constitulda

i. Recebivels a liguidar

Referom-se a crédilos. oom venciments fo Alitmoe dia 6l do exvercicio, & serem lguidados mno
primeice dia ot subseqoente.

Titulos e valores mobilidgrios

O tituios & valores. mobiliarios sho classificados em dubs colcgors cspecilicas de aconds com &
intengin de negoc nglo, stendendo aos seguinies crivénos para contabilizagio:

L Tilules para negoclagho - Incluem os titdlos ¢ valores mobiligrios sdguirkdos com o objetivo
de werem negocindos freqiientemente ¢ deé forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que a1 perdas e oi ganhos realiados e nfio realizados sobre esses titulos 80
reconhecidos no resuliado;

. Tihwlos mantidos sté o vencimento - Ingluem os thulos ¢ valorss mobilidrios, excelo ugles
nlio resgathvels, para o5 quais hajs 8 intenglio ¢ 4 capacidede finenceira pars monié-los aié o
vencimento, sendo coniabllizsados a0 Ccusto de sguisicho, screscidos dos rendimentos
intrinsecos.
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{Em muilhiares die Rein)

. Composigde da carteira

€3 Fundo mantém, em sua carteirn Htulos privados (CCBs ¢ CDRs), classificados como titulos
pars negociago, no valor total de RS 9.770 com vencimento até | ano ¢ RS 5.132 com
vencimento apos | mo. O CCBs sho atualizados por taxa pré enguanto que os CDBs sio
atualizados pela vanaglio do cenificado de depdsito interbancirio (CDH).

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo poderd realizar operagdes de derivatives de renda fiue, cxclusivimentes na misdalidade
"eom garantia”, com o objelive de proteger m posiges da carieim do Fundo detidas & vista,
iendo como confraparte somente as [nstituighes Autortradas.

Mo exvercicio findo em 31 de derembro de 2008 ¢ perindo de § de agosto (inicio das atividades do
Furido) & 31 de desembro de 2007 o Fundo nilo realizoy operngles envolvendo instrumentos
finEnceiro: demvalivos.

Rating

O3 Fundo ¢ avallado irimestralmente por empresa de rating especiallzada, conforme detalhado no
prospecto, tendo sido contratsdn para svaliaglo o Austin Rating Servigos Financeiros Luda., que
atritily o rating A+ (estdvel) para as Cotas Senlores do Fundo, parn as Classes Subordinadas
Mezaning com classificacio BBB- ¢ Subordinadas Juniores com classificagio BR divulgadas em
17 de novembro de 2008,

Dircitos ereditérios

O Fundo somente adguirint Dircitos de Crédito que atendam. na dat de aquisicho © Pagamento,
cumulativemente, das seguintes condigbes de cessio ¢ critdrion do clogibilidade estabelecidos a
QT
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i Em mrilhares oo Rociyy

L Condighes de cesslin

n. Os Dircitos de Crédito devem ser representados pelos Documentos Comprobatirions,
pbservados os limiles de concentraghio estabelecidos em Regulamento; ¢

b, Os Dirclios de Crédito dévem ser decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagho
de servigos, de acordo com a atividede especifica de cada um dos Cedentes ¢ as
operagies realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.

i Critérios de Elegibilidnde para o ceasBo dos Direitos Creditérios ao Fundo

i 0% Dircitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na dala da respectiva
cossdo, nfio sejnm devedores de outros Direitos de Orédito de thnlaridade do Fundo,
vencidos e o pugos a mais de 180 dias;

b. Os Direitos de Crédito ndio poderfio estar vencidos ¢ pendentes do pagamento quando da
sk cosslo) €

€. Sus squisiglo ter sldo previamente aprovads pela Consultora. medianie envie ao
Cusiodignie de aviso contendo informaghes sobre o devedor, o cedente, evenluals
coobrigados ¢ o Dirciio de Crédiio, bem como sobre o cumprimento das condicles de
cessdo esabelecidas no regulasmento, com forma ¢ conleddo acordado com o
Cusindiante, nos termos do Contrato de Custodia.

O Fundo nbo adguirmd Direitos de Crédilos representados por wiorrandy, ou melotivos
contralos de compra ¢ venda de produtos, mercadorias efon servigos pard eniregEm fumera, ou
titulos oy cemificsios representolivos desses confratos.
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a. Compoxigdo da provisdo para Devedores Duvidosos (PDD}

(s direitos creditdrios sio classificados de acordo com o julgamento da administraglio quanto
a0 nivel de risco, levando em consideraglo a conjuntum econdmica, a experiéneia pussada ¢
o4 riscos especificos em relaglo b operaglio, observando os parimetros estabelecidos pela
Resologlo CMN n* 268299, que requer & snifise da carteim quanio ao atraso das operagies.

Parveins FIvD
Sl A

Contrains de risen yeneer  Vemchda Total -~ Vabor

& venaer A 54,044 - ] .
Vencidoy sd |4 dias A T.524 1434 03K 0.4 47
Vencidos arire 15 ¢ M dina 1] I 240 ] i.540 1 &
Vencidos enire 31 ¢ 60 e C (k| R52 1 (ks | 1l
Vencibos amire &) ¢ M dim i s 2 - o —
6.0 4081  ohO08 b=

8 Gerenciamento de risco

Mo obstanie o diligéneia da Adminturadors em colocar em pritica a palitica de investimento
delineadn, os investimentos do Fundo estio, por sus naturces, sajeitos o fhitusgdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condiches adversas de liquider e negocisclio stipica
nos mercados de stusclo e, apesar de & Administradora manter sistema de gerenciamento de
riscos, nbo hd garantin de completa eliminaglio da possibilidade de perdas para 0 Fundo ¢ pam o
coliEtl.

250



() SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Dircitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mohilldirios 5.A.)

Notas explicativas ds demonstragdes financeiras

fEm mrilfarey e Réais)

Caracteristicas ¢ valorizagio das cotus

Ax cotas senhores serio distribuidas no prazo méximo de 180 (cento e oltena) dias corridos.
camadon da data da publicagio do aniincio de inicio de distribuiclio de cada wrie

Ay cotax seniores ém as seguintes caracteristicas, vantagens, direltos e obrigagdes
CERPRIREFEA

8. Prioridade de umortizacho e'ou resgate em relagio As coim swbordinadas. observado o
disposio no Regulamento;

b, Valor Linitirio de Emissio fivado no respectivo Suplemento de emislo;

e Valor unitirio calculado todo dia dtil, pam efetto de definigho de seu valor de inegralizacio,
amortizacho ou resgate, observados os critérios definidos em regulamento;

d. Direito de votar lodis ¢ quaisquer mmérias objero de deliberagio ns Assembléias Gerals,
sendo gue a cada Cota Sénior cormespondent a | (um) voto;

& Semior | - Meta de remabilidsde priorithria; scomulacio de 130% dis Taxas DI, cabculades
diariamente sob forma de capitlizagio composia, com base en um ano de 252 dios dieis; e

L Sénior 11 - Meta d¢ rentubilidade prioriiria: scumulsgio de 125% dus Taxas DI, calculadas
diarizmente sob forma de capitnlizagio composta, com base em wmn ano de 237 dirs ieis.

Av codey subordingdas mwezanivo tdw o5 segwibnies covacteristicas, vanfagens, dincifo ¢
obrigagies:

a Subordinam-se & cotas seniores © tem priordnde em relaglo i cotas subordinadas junsor
para find de amorizagho e'ou resguie, obiervado o disposto no Regulamento]

i3
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{Em milharey die Reain)

b. Somente poderfio ser resgatadas apds o resgale integral das cotas senfores em circulagho,
sdmite-se que sum integralizaglo, amortizagho e resgate scjam cfctuados em Dirvitos
Creditdrios:

e. O Valor Unitdrio de Emisso na Dinta do 1* Subscrigo de Cotas Subordinadas Mezanino seri
de RS 100000 {mil reais), sendo que as cotas subordinadss meranino distnibuidas
posteriommente terdo scu valor unlidrio de emisdo calculado todo dia Gl para elento de
dehiniglio de seu valor de inicgralizacio, amonizaglo ou resgate;

d. Direlo de vour todus © quaisquer matérias objeto do delibernglo nas Assembléias Gemls,
excecho feitas As relacionadas no regulamento, sendo gue a cada cota subordinads meraning
cormespondera a | {um) voto; ¢

e. F expressamente vedado qualquer tipo de subordinagio ou tratamento ndio igualitirio entre os
titulanes de cotas subordinadas meraning.

L Metn de rentabilkdade prioritiria: scumulsgho de | 70% das Taxas D, calculadas disrismente
sob a forma de capitalizag@o composta, com base em um ano de 257 dias Gles.

As cotay subordinadas janior iem ax seguintes caracteristicas, vantagens, direftos ¢
obrigagdes:

8. Subordinam-se 43 cotas seniores © os cotus subordinadis mezanine parn efeito de amortizacio
it esgate, observndo o Regulamonta;

b. Somente podero ser respatndas opds o resgale integral das cotas seniores © das cotas
subordinadas mezanino em circulagio;

e. Admilc-se que sua Integrliragho, amortizaclo © resgate sejmm elotuados em Direitos
Creditdrios;

14
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FEm milhare de Heain)

4. O Valer Unitdrio de Emlss8o na Data da 1* Subseriglio de cotus subordinadas junior serd de
RS 1.000,00 (mil reais), sendo que as cotas subordinadas junior distribuidas posteriormente
terdo seu Vablor Unitirio de Emisslo calculndo todo din itil, pam efeito de definigio de seu
valor de integrafizagio, umonizagho ou resgate, observados os eritérios definldos em
Regulamento]

e. Dircito de preferéncia na subscrigho de novas cotws subordinadas junior na properglo do
nimere de cotas subordinadas junior gue possuirem guando da emissdo, observado em
Regulimento;

f. Direito de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberaglio nas Assembléia Geris,
mmlmmmdmm I {um) wolo: e

g. E expressamente vedado qualquer tipa de subordinagio ou tratamento nfo ignalivirio entre os
titulares de cotns subord inadas funior;

A Administradorn, em nome do Fundo, ¢ mediante mstrugdes da Consultora, poderd emitir
novas coles wwhordinades junior. no montante indicado pela consultom. devendo imformar,
por meio de comreio eletrdnico ou fax, os entho tiulares de cotm subordinadas junior do
nimern de cotas & ser emitido e consultd-los acerca de seu interesse ein exercer e direite de
preferéncin. Uma ver informados pela Administradorn os cotistas subordinados junior
deverfio se manifestar até as 12 horas do primeiro din Gtil imedintamente subscquente, sendo
que & nllo manifestagho até o hordrio acima estabelecido serd considerada como negativa de
interesse na subscricho,

15
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fEm millharer de Rl

O Fundo poderd crinr novas classes de cotns subordinadas meranine, medianie a necessdria
alteragho do Hegulamento, sendo que (1) na hipdlese de a nova classe de cotas subordinadas
meznning sef subordinada M) clisse{s) de cotm subordindas mezanino j§ existenie{s); a
criaglo da novas classe dependerd de deliberngho apenss dos titulares de cotas suberdinadas
jumior reunidos em Assembldin Geml; ¢ (i) na hipdiese de 8 nove clisse de oos
subordinadas mezning ter prioridade de amortizagso o/ou resgate em relaglo A(s) classe(s)
de cotas subordinadas meaanino i existenteis), a criagio da nova classe dependerd de
deliberaclo apenas dos fiulares das cotas subordinadss mezanine que serllo subordinadas ¢m
relagio & nova classe de cotas ¢ das cotas subordinadas junior reunidos em Assemblfia Geral.

10 Emissdes, amortizacio e resgaie de colas

& Emibsdo
AL cotas senlores, as cotis subordipadas mezaning ¢ 45 cotss subordinadss junine serilo
emitidss por seu valor ciloulado respectivamente, na dafa om gQue 03 recursos scjam
calocados pelos lnvestidores Oualificados.

A panir da dua da |* subsericlo de cotas seniores de cads séne, subordimadas meranmo ¢
sibowrdinados junior sous respectivios valores ynitirios serdo cabouladios wodo dia aiil,

b Resgate
As coims do Fundo somente serlo resgaisdes; (1) apin o pagamento imegral des parcelas de

amortizaciio da cots seniores emitidas © em cinculngdo ¢, das coins subordinadas ou (i) na
data de liquidagio do Fundo.

{3
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& Amorifzagdo

O Fundo poderd realizar amoriizaches programadas de gualquer classe, conforme descrito
bl xan:

A realizacio de Amonizaghes Programadas de Cotas Subordinadas Meranino esid
condicionada & manutengho da Rardo de Gurantia estabelecida em Regulamento,

Na hipotese de insuficidncia de rocurvos pam o pagamento da totalidide do valor de una
determinada Amonizagho Programada de cotas Subordinadas Mezanino, o valor disponivel
scrh mutcado entre o colistas subordinados mezanino, wendo o paguments da parcels
remanescenie adisdo para o Gltimo din Gl do més imedintamente sobsequents bquele par o
qual estava programads, data essa em Que deverd ser realizado novo procedimento de
verificogho de calculo de suficiéncia dos recursos e pagamento de smortizagio, caso possivel.

© procedimento or estabelecido serd repetido por tantas veses quanto nECCssANo pam que s
proceda 8o pagnmento imegral do vilor da Anorizagie Programods em guestio.

Obagrvada a ordem de alocaclio dos recursos previstos em Regulamento, ¢ desde quo o
Patrimidnio Liguido permita ¢ o Fundo tenha disponibilidade para tnto, a Assembléia Geral
poderd  determinar alteragdes nas Amorizagdes Progmmadas de uma ou mals sérics
espexificas de cotas senfores e chreulaglo e/ou de cotas subordinadas mezaning, nas dalas ¢
wilores a serem estipulados na referida Assembléin Geral,

E facultada a smortizagho programada ¢fou a amortizaclo parcial de cotis subordinndas
juntor snies do resgale das colas seniores e/'on das cotas subordinsdas meraning, desde gue
upds o referides amortizagbes (i) sejo mantide a Rarfo de Garantin esmabelecida, no
moirtante equivalente ao patrimdnio des coles subordinadas junior que excoder o Relagho
Minima; e (ii) o Fundo ténha disponibilidades pora tanto

Fim cada duta de Amortizagio Progmmada de Cotas Seniores e'on de Cotss Subordinadas
Muezanino serllo também realizadas amortizagOes parciais de Cotas Subordinadas Junior no

monlante equivalente ao patrimémio das Cotas Subordinadas. que exceder a Relaglbo Minima,
desde gque o Fundo tenha disponibilidades pars tanto,

7
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O Fundo poderd realizar amortizagtes programadas de qualguer sene de colas seniores de
forma parclal conforme as daias de amortizagho programadas descritas abaixo:

Sénlor |

L 20% (vinte por cento) do valor principal aponado pelo investidor ao lnal do I°
iprimeire) ano da presente emissio;

fi. 20% (vinte por cento) do valor do principal sportado pelo investidor a0 final do ¥
{scgundo) ano da presente emissdo: e

. &S (sessenin por cenlo) na data do resgate.
Sénior 11
bk 20% (vinte por centn) do valor principal aportado pelo imvestidor, no din 30 do 187 més s

contar da data de emisslio estubelecida, sendo que caso essa dats ndo seja um dia Gril, no
din otil imedistamenie subsequente;

jil. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 30°
més a contar da datn de emissfio estabelecida. sendo gue caso essa datn nlo scja em dia
atil, no dia GH1 mediatsmente subsequente;

. 20% ivinte por cento) do valor da principal spormdo pelo investidor, no dia 30 do 42°
més a contar da data de emisslo, sendo que caso essa dumn nie seja um dia @il, no dia ol
imediatamente subsegquente,

bv. 20% (vinte por cento) do valor do principal aporasdo pelo Investidor, no dia 30 do 34
més a contar da data de emisslio, sendo que caso cssa datn no sejn um dia 081, no dis il
imediatamente subieglienie; g
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v. 20% {vinte por cento) do valor do principnl sporisdo pelo investidor, no resgate, no dia

10 do 66" més a contar da data de emissfio, sendo que caso essa data ndo seja um dis ol
ni dia dail imedistamente subsequente.

Subordineds Mesanino

i

20%% {vime por cento) do valor principal aportado pelo lnvestidor, no dia 5 do 18° més a
contar da data de emissio cstibelecida, sendo que caso essa data niie seja um dia Gil, no
dia dtll imediatmmentc subsequente;

2% (vinte por cento) do valor do principal apormdo pelo investidor, no dia 5 do 307 més
i comur da data de emisslo estabelegida, sendo gue caso esaa datn nbo scja em dia Gl
no din il imedintsmenic subsequente;

fif. 0% {vinte por cento} do valor do principal aportado pelo investidor, no dis 3 do 427 mis

a contar da data de emissiio, sendo que caso essa data ndo seja um dis Gtil, oo dia Gl
imedigtamente subsequente;

. 2(M% [vinte por cenfo) do valor do principal aportado pelo nvestidor, no dia 5 do 54" més

u contar da datn de emisslio, sendo que caso essa data nllo scja um dia Gil, no dia deil
imediatamente subsegiienie; ¢

2 (vinte por cento} do valor do principil aportado pelo investidor, no resgate, no dia 3
do 66* més a contar da data de emissho, sendo que caso exsa data ndo sefa um dia aiil, no
dia Gill Imediatamenie subsequente.

257



() SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

[{Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidrios 5.A.)

MNotas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em milhres de Beaiv)

Chucdro de amortizagdo

SeEndar 1 Subordinsda JTawinr
Datn de amortizacho  Total amortizade  Daia de amortizagho  Total amoriizedo
017082008 10,0 31102008 2 300
SR CH00R 1. 400
20/ 272008 1o
10,000 2100

i,  Emgundramenio o rozide de goraniio

Desde a data da 1* Subscrigho de cotas senfores atd a dltbma datn de resgate, a Consultora
Silverado Informagbes Cadastrais Lida. verifican, todo dia Gtil, se a relagho, expressa em
valores percentusls, entre o valor do Patrimdnio Liguido € o valor total das cotss seniores do
Fundo (an “Rardo de Garantia™) & igual ou superior & Relaglo Minima. A Relaglo Minima
serd de 110% (conto de dex por cento]) slé gue o Razio de Carsnfio atinja 123% (cento e vinte
£ cinco por cenlo) on renscorm o prazo de & (seis) meses a contar do inkcio das atividades do
Fundo, o que scontecer primeiro. Apds a ocoméncla de qualquer um dos dois eventos
estabelecidos 3 Relagio Minima passard & ser igual 2 129%, (cento & vinte £ cinco por cenito)

Caso g Rarfo de garantia seja inferior & Relaclo Minima por 10 (dez) dias gieis comsecutivos
serio adotados os seguintes procedimentos:

u. A Consulior informard imediaiamente s Administrudom. a qual deverd enio comunicar,
imediniamente, @l ocoréncls sos colistas  subordinsdos, medlanie o envio de
comespondéncia ou por melo eletrbnico, pom realizar aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do Fundo @ Razdio de Garantla, moedisnic a emissfio o subscrigho do
novas cotas subordinedas mesoning efou cotss subordinades junior; ¢
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plim mifiseres de Keass

b, Ow cotistos subordinndos deverfio subscrever, no prazo maximo de  (cinco) diss dtels,
contados a partir do recehimento de comunicagho prevista om regulaniento, tanias cotas
subordinadin quanias sejam necessirias para restabelecer o Rardio de Grrantia.

Coso 8 Rarlo de Garantia scja soperior & Relagho Minima, o Admintursdorn poderst realiar,
conforme orientaglo ds Cosrsubiora, a emiontizaclo parcial das cotms subondinadas junior, do
montante que exceder a Relagiio Minima, mediante solicitaglo dos respectivis cotistas.

Custodia

O titulos privados estho registrados na Cetip S A. - Balcho Organizado de Atives ¢ derfvativos.
O controle das cotmss dos fundos de investimento que compdem o carteira do Fando esta sob a
responsabilidade do Administredor & o guarda da documentaglo dos timdos dos direitos
creditdrlos, em conlommidsde com o contmie de cessdo, estd sob & reaponsabilidade da
Consultora Silverado Informagbes Cadastrais Lida., no qualidade de fiel depositiria,

Negociagio das cotas

Ad colas seniores ¢ as cotas subondinadas do Fundo serfio registradas para negociacio em bolsa
de valores ou entidade de balclo orpanizdo, no SOMAFIX, na CETIP ¢ no BOVESPAFIX, de
mcordo com a legislagho vigente. observado que: (1) o8 Cotistas serfio responsdveis pelo
pagemento de lodos o8 custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negocingdo, ou
fransferéncin de suus colas; e (i) caberd exclutivamente sos sventudly imtermedidrios da
negocingio ssegurar gue os adguirentes dis Cotas scjam Investidores Qualifiendos.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidrios S5.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Erm mdlferres de Reaws)

Encargos do Fundao

Tuxa de administragdoe

Serd devids 4 Adminisiradom, & tiulo de honordrios pola atividade de sdministracio do Fundo,
umi texa de miministrocio de 2% a0 ang, calculada por din 61l & base de 17252, sobre o valor do
putrimidnio Liquide do Fundo verificado no dia il anterior & realizago do referido cileulo,
pendo que este valor ndo poderd ser inferior & RS | 7.000,00 meonsais, que deverd ser paga até o 5°
dig @il do més subsequenic o0 vencido, a partir do més em que ocomer @ primein subscrigio de
coins, sendo vedmdn qualquer participagdo nos resultsdos suferidos pelo Fundo. A Taxa de
Administrogho serd rateada entre a Administradorn, o Gestorn ¢ a Consultora,

Evolugiio do valor da cota ¢ rentabilidade

Valor ida eota no
Cota sénior data halangn Reninbilidnde - %% (*)
1° séric I I22008 10021407 (**) 16,37
FU 22007 1.0k54 0882 LS50
QR OR2NT | MR (KWO00 (%) -

2 séric 31/ 12°200K | T 373975 674
05 ORI00E | (e, (WA EROMH (] -
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios 5.A.)

Notas explicativas ds demonstragdes financeiras
1 Em miitharey o Keain

Caota subordinada

Jdunbor el e 1 444 32058 %) A6 84
JN22007 108, 142533 10,81
OHDEZ007 L0 000008 (™) T

Mezaning 1122008 I G52 476641 L el

INLTT I 000000000 (%)
(*} Inicio das atividodes do Fundo.
{**) Para efeito do percentual da rentubilldade foram Incluldos &s amortizagdes do exercicio
ppresentidis na nofa 10{c), representando o efetive resulindo muferido pelos cotistas sl a
data Minal o tdrming das pnoerizagies das oot senbores.

A rentabilidede obtida no passado niio represenia garmntia de resultados futunes.

Tributacio

Fmposto de Renda

On rendimenton auferidos serflo wributados pelos regras abaivo:
Seguindo o expectativa do Admintstrador ¢ do Gestar de manter a cartelra do Funda, exceto
direiios creditorion, com prazo médio superior a trezenios ¢ sessenia e cinco dias, calculado
conforme metodologis regulamentada peln Secreturin dn Hecelta Federal strovés da Lei n”
11033707, os rendimentos auferidos estarfo sujeitos ao imposto de rends retido o fonte ds
segiinies aliguotes, enire & dats de wplicegio ¢ a dats de gmon ey ba'resgale,;

. 22.%% em aplicagdes com penro de atd | B0 dins:
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titules ¢ Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em milharer de Reain)

Il 20% em aplicaghes carm e de 1R 8 360 diss;
11, 17.5% em aplicagies com proo de 361 8 720 dias;
IV, 15% em aplicagdes com prass superior o 720 diaa.

A regra tributirin acima descrita ndo se aplica 308 colistas sujeitos a regras de ributagio
especificas, na forma da legislacio em vigor,

Contrato de prestagio de servigo

A Administrador contraton o Deutsche Bank SA. - Banco Alemlo pam prestar servigos de
pewivimrmria, cusiodia, escriiumgile de ¢olas & controle de Blived & paisivos relatives o este Funda,
de ncordo com as normas legais e regulomentares ¢ @ Consultor Silverndo Informaghes
Cadastrais Luda, para o prestngio dos servipos de (1) andlise e selegio de potenciais Cedentes e
don respectivos Dircitos de Crédio para aquisiclo pelo Fundo, (i) negocingdo dos valores de
ceiado com as respectivas codentes; (iii) cobranga de todos o8 Direitos itegrantes da caneirs do
Fundo que ndo fenham sido pagos nas respectivis datas de vencimenio,

Prestaciio de outros servigos e politica de independéncia do auditor

Em stendimento & Instruglo n® 38003 da Comissio de Valores Mobllidrios, reghvire-se que o
Administrador, no perlodo, nllo conirdou outros servigos prestados por seus  suditores
independenies relacionados aos fundos de invertitnento por ele administredos. A politics adotada
atende aos principkos que preservam a independdneia do audilor, de scorde com os critérios
internacionalmente aceilos, quais sejam, o suditor ndo deve auditar o seu progrio trabalho, nem
exercer fungdes gorenciais no seu clionte oo promover ox inferesses deste.

Demandas judicinis

Nio hi regisiros de demandas judiclais ou extrajudiciais, quer na defess dos dirgitos dos cotistas,
quer desses contra a Administragio do Fundo,
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ANEXO VII

RELATORIOS TRIMESTRAIS DO FUNDO RELATIVOS AOS PERIODOS ENCERRADOS
EM 30 DE SETEMBRO DE 2009 E 30 DE JUNHO DE 2009
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
RELATORIO TRIMESTRAL - ENCERRAMENTO - SETEMBRO/2009

| - Analise de Investimento
2 - Analise de Compliance com a Legislagao e diversificacao da carteira
3 - Taxas utilizadas nas Operacdes

4 - Verificacao do lastro dos direitos creditorios que integram a carteira do Fundo
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EIDC MULTISETORIAL SILVERADID MAXIMLUM
Relatdrio Trimestral - Encerramento Setembro/2008

AnALISE DE INESTISINTE

Durante ¢ penodo de Julho a Setembro de 2009, o FIDC MULTISETORIAL SILVERADOC. MAXIMLIM

apresentou uma perfarmance dentra das nossas expectativas de médio prazo.

O Fundo em epigrafe manteve, durante todo o trimestre, sua cartelra aplicada em direitos creditarios e
cota de Fundo de lnvestimento Renda Fixa respeitando, diarlamente, o8 limites minimos & maximos

estabelecidos em seu regulamento.

A andlise de Compliance para o trimeste supracitado identificon que a carteira encontrava-se
enquadrada com relagio aos limites de composicio e diversificagido de portifélio estabelecidos no
Regulamento e na Instrucdo Normativa n" 356, consolldada pela Instrucdo Normativa n® 393 da

Comissao de Valores Mobillarios.

Tomas UTRAZADAS Nas OFERACCEs

O fundo realizou operacdes novas durante o periodo supracitado, utilizando uma taxa média que é

compativel com o mercade para o setor,

Dada a natureza dos direitos creditorios. estes estao precificados conforme a sua curva de aquisicao,
Assim, como a parcela de juros da série de pagamento de um contrato de compra e venda de direitos
creditarios pode vanar de acordo com o periodo, a taxa utilizada pode também variar, Os demals ativos
da carteira sao precificados de acordo com o manual de precificacan da Mellan Servicas Financeiros

DTWM 5.4,
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< O custodiante verifica trnimestralmente o lastro dos direitos creditérios que integram a carteira do Fundo

atraves do procedimento desenta no arguive anexea,

o
e
Adobe Acrabat 1.0
Documamt

Segue o resultado da referida venificacdo.

L=
Adobe Acrobat
Document
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Parametros indicados para determinar a amostra dos recebiveis:

1. O Custodiante deve analisar timestralmente a documentacéo que evidencia o lastm
doas Direitos Creditonios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base
sera selecionada uma amostra aleatoria simples para a determinagao de um intervalo de
confianga parm a propomgas de eventuais falhas, baseado numa distribuigao binomial
aproximaecda a uma distribuicio normal com 93% (noventa e cinco por cento) de nivel de
confianga, visando uma margem de ermmo de 10% (dez por eento), independentemente de
guem sejam o Clientes dos respectives Direitos Creditdrios selecionados,

2. O escopo da analize da documentagio gue evidencia o lastro dos Direitos Creditérios
conternpla a verificacao da existéncia dos Documentos Comprobatérios comespandentes;
Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obtengao de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Selecdo de uma amostra de acordo com a formula abaixo;

2.3 - Venficagao fisica dos contratos devidaments formalizados junto ao Fiel
Depositano;

2.4 - Verificasao da documentagio acessdria representativa dos direitos ereditérios
lidentificacén  pessoal, compmvante de residéncin, comprovante de entrega de
mercadorias, ete.);

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

2.6 - Ewvidenciagao do atendimento és politicas de cobranca administrativa para
recebiveis vencidos e nae liquidados;

2.7 - Verficacao das condigdes de guarda fisica da documentacao compmbatoria
Junto ao Fiel Depositano.

3. para a execucao da analise da documentagio que evidencia o lastio dos Direitos
Creditorios, o Custodianie, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria
especializada pam pregtar os servicos de andlise por amostragem dos Direitos Creditdrios.

1
By =23 A:ano
So N +n,

-
é{] 3 Erro Eafimiico

A .

* Tumanho da Amosra
N:
® Popalagdio Teal

P

Futor Amistral
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Deutsche Bank

Deutsche Bank SA - Bancs Alemio
Awanida Brigadelio Faria Lims, 3900

530 Paulo, D4 de novembro da 2009,

A S0 Paulo SF Brasi 04538-132
BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A

Avenida Presidente Wilson, 231, 11 andar Tl 55 11.2173-5000

R0 de - Jangio - RJ .
mag_gqg Tel direto - 8511 2V10-5807

Fax disto 55 11 21135170

Al Br. Wilson Fialdini

Ret. Manifestacao quanio ao relalbrio trimesiral de verifizaco de lastro dos direitos crediténos
do FIDC Multisetonal Silverado Maximum

Prazados Senhores,

Tomando por base o “Relaloro Relativo & Aplicacso ¢4 Procedimentos Pré-acordados”™ de emissao

da KPMG Risk Advisory Services Lida ("KPMG”) a0 3* trimestrs de 2009_ datado de 18 de
cutubro de 2008, o Deutsche Bank SA. - Ba Alemfo, na qualidade de cusiodiante
FCuslodianta®) do FIDC Multisatorial Silvarads {*Funda’), tece 55 seguintes conslideragles:

A) Considerando 2 mefodologia para verificacdio do lasiro dos direitos crediteos  definida
previamente, o procedimentc adotado visa evidenciar] (i) que os direitos creditdnios contidos no
arquivo eletrdnico estio lastreados; (i) que as caractéfisticas dos direllos creditérios sdo éis aos
respectivos reqstros alsindmcos.

Com base na amostra selecionada, tol efetuado um denfronto enfre as informagdes contidas am
nossa base de dados & 33 respectvas duplicatas, contemplanco as seguintes iInformacdes:

- Nome & CNPJ do sacado;
- Nome & CNPJ do cedente;
- Data de vencimento;
-Vaior da duplicata

Nio foram observadas Inconsistdncias na reallzagio do procadimento descrito.
ijmﬂmmmammmmmm

A aplicacio desse procedimento visa evidenciar que had documeniacio de identificacse fisica do
sacadol cedente
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Com bese na amosha szelecionsda forprm venficados os seguinies documentos acessonos

relacionados a0s direitos creditrios:

Relacionados 40 cadastro dos codanies’

» Ficha cadastral

= Conlrato Social

= CHNPJ

s Faturamenio

= Serasa

« Balanco Patrimonial

= Comprovanie ce estabelacimanta

= RG e CPF dos sécios

« Comprovanie de residéncia dos socics

= Procuracho
s iCartdo de assinajura
+ Relagbes comerciais

Para evdenciar & existbncia’ da documentagso utiizada para cadastro & avallaglo periddica dos

cedentes pela Siverado. foram’ selesionad

efetuar Uma reviso dos documentos arquivdos.

A sequir 3 relacio dos Cedenles verficados!

= Hbmon do Brasil Lida
s Metallince Ind & Com Lida

s Qualix Servicos Ambientais Lida

» Saf Genesys Ind e Comde Eletrosleirdnicos Lida

Néo foram obsarvadas inconsisténcias na rgalizacio do procedimento descrito.

Relaciorados 4 analiso da cridito dos sacados:
Nao foram oblidas quaisquer evidéncias cf

§ :

= 1
j U,;!!l"{_u,(}zﬁu_t

S.A. - BANCO ALEMAO

Valquiria Batagiot Matsul
Domestic Custody Serv/zes

Falecomy Quwidors © G800 75 2113
vy e ufcche bark com ir

271
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADQ MAXIMUM
RELATORIO TRIMESTRAL - ENCERRAMENTO - JuNHO/2009
| - Anilise de Investimento
2 - Analise de Compliance com a Legislacio e diversificacdo da carteira

3 - Taxas utilizadas nas Operagoes

4 - Verificagao do lastro dos direitos creditarios que integram a carteira do Fundo
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
Relatdrio Trimestral - Encerramenta Junho /2009

1) Anbise Of BVESTIMENTO

3)

Curante o pericdo de Abril a Junho de 2009, o FIDC MULTISETORIAL SILVERADC MAXIMUM apresentou

uma performance dentro das nossas expectativas de méd|o prazo.

0 Fundo em epigrafe manteve, durante todo o trimestre, sua caneira aplicada em direitos creditorios e
cota de Fundo de investimento Renda Fixa respeitando, diariamente, os limites minimos & maximos

estabelecidos em seu regulamento,

A andlise de Compliance para o trimeste supracitado identificou gue a careira encontrava-se
enguadrada com relacdo aos limites de composicio e diversificagdo de portifalio estabelecidos no
Regulamento & na Instrucdn MNormativa n® 356, consolidada pela instrugdo Normativa n® 393 da

Comissao de Valares Mobiliarios.

Tiaas uTILIZADAS A5 OPERACOES

O fundo reallzou operagbes novas dirante o perindo supracitado, utllzando uma taxa média que ¢

compativel com o mercado para o setor,

Dada a matureza dos direitos creditdrios, estes estdo precificados conforme a suwa curva de aquisicao,
Assim, como a parcela de juros da série de pagamento de um contrato de compra e venda de direitos
creditérios pode variar de acordo com o periodo, a taxa utilizada pode também variar. Os demais ativos
da carteira s3o precificados de acordo com o manual de precificacido da Mellon Servigos Financeiros

DTVM 5.4,
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4)

¥ O custodiante verifica trimestralmente o lastro dos direitos creditonos que integram a carteira do Fundo

através do procedimento descrito no arquivo anexa:;

.

.
Adobe Acrobat 7.0
Document

¥  Segue o resultado da refenda verificacio.
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Pardmetros indicados para determdnar a amoestra dos recebiveis:

1. O Custediante deve analisar trimestralmente a documentagao que evidencia o lastm
dos Direitos Creditorios, numa data-base pré-estabelecida. sendo que nesta data-base
serh selecionada uma amostra aleatdria sunples para a determinagho de um mtervalo de
canfianca para a proporcdo de eventuais falhes, baseads numa distrbuigio binomial
aproximada a uma distribuicio normal com 95% [noventa e cinco por centol de nivel de
canfianca, visando uma margem de ermo de 10% (dez por cento), independentemente de
guem sejam os Clientes dos respectivos Direitos Creditérios selecionados;

2. O escopo da analises da documentacan que evidencia o lastio dos Direitos Creditorios
comtempla a verificacas da existencia dos Decumentos Comprobatanos cormespondentes;
Abaivo escopo detalhado:

2.1 - Obtengao de base de dados analitica por recebivel;

22 - Selecao de uma amostra de acordo com a formula abaixo;

2.3 - Venficagén fisica dos contrates devidamente formahzados junto as Fiel
Depositano;

2.4 - Verficacao da documentacan acessoria representativa dos direitos creditarios
(identificacao  pessoal. comprovante de residencia. comprovante de entrega de
memcadorias, eto.);

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

2.6 - Evidenciacao do atendimento s politicas de cobranca adminisirativa para
recebiveis venicidos e nao liquidados;

2.7 - Veriflicagao das condictes de guarda fisica da decumentagas comprobatoria
junto ao Fiel Depositario.

3, para a execucao da analise da documentacao gue evidencia o lastro dos Dhreitos
Creditérios, a Custodiante, sob sua responsabilidade, poderd contratar consultora
especializada para prestar os servigos de analise por amostragem dos Direitos Creditérios.

1
n{):—z A:M—nﬂ
5o N +n,

60 * Bio Esiimndo
A .

* Tamanho da Amostra
N:
*  Populagio Total

Ry ¢

Fatos Amostral
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Deutsche Bank
580 Paulo, 05 de agosto de 2008,

Dewtsche Bank 5.4, - Banco Alamdo

Averids Brigadeino Faria Lima, 3900
A i Sio Paulo 5P Grasi 04536-132
ENY Meilon Servicos Financelros DTVM S.A. :
Avenida Presidente Witson, 231, 11° andar Tef 5511 2113-5000
;%Eﬂ;m fi Tal direte 55 11 2113-5807

Fax diretc 5511 21135170

ALl Sr. Wilson Fraldini

Ref: Manifestagao quanto ac relattrio trimestral de verificacio de lastro dos direitos creditdrios
do FIDC Multisetonal Silverado Maximum.

Prazados Senhomes,

Tdmando por base o “Relatorio Relativo a Aplicagic de Procedimentos Pré-acordados” de emissio
da KPMG Risk Advisory Services Lida. ("KPMGT) refativo ac 2° trimestre de 2008, dalado de 15 de
juiho de 2009, o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao, na qualidade de custodiante ("Custodiante)
do FIDC Multisetorial Sitverado Maximum ("Fundo”), tece as sequintes consideragles:

Considerando a metododogia para verficegao do lastro dos direllos ereditérics definida previamenta
pelo Custodiants, o procediments adotade visa evidenciar: (i) que 03 direitos cradianos contidas no
arquivo sletrinico estao lastreados: (i) gue as caracteristicas dos direitos creditérios s3o fidls aos
respectivos registros aletrdnicos:

Com base na amostta selecionada, ol efetuado um confronto entre as infermagdes contidas na base
da dados disponibifizada pelo Custodiante & as respeclivas duplicatas contemplando as seguinies
Informagbes: '

- Nome e CNPJ do sacado;
- Data de vencimenio;
- Valor da duplicata.

MNio foram chservadas inconsistdncias na realizacio do procediments descrito.

Atenciosaments, .ot
.,-"-'-'_F it —
e Ty k‘
T

,""’;f,:t""’ J,df" Wbt

—_— DEUTSGHE BANK S.A. — BANCO ALEMAO R
‘Ardp ; SURERST e

rse, RV 3] H._‘,‘,q‘.
e

r;ﬁ&twnﬂwm BEDIJ 75 I3

Clesd g i
wdeu.t:armm:k:mu
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ANEXO VIII

HISTORICO DE INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO
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ANEXO IX

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS REALIZADA EM 04 DE DEZEMBRO DE 2009
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FUNDODE INVESTIMENTO
EM [NRETTOS CREDITORIOS MULTISETORLAL SILVE RAD MAXIMUM
(" Eunsda™)
CNLP)L/NLE, o 08845 808/ 000 164

1+ DAT A HORA E LOCAL: Ao 04 dEn do ms cle devermbim do ano de 2000, ba 1150 hetn, ma
Cltube do B dv Jameim, Extmdi dio Rio de Jeseim; ma Avenida Presidesne Wison, n® 250, 1 F® sk

- CONVOCACAD: Realizada por meio de publicscho realizsds i edicho nacions! do jorml
*Valor Ecomstanica™, no div 34 de nrvembeo de 2009, non e do artigs 60 dis Rejpulamenso

11 PRESE NCA: Prsenics o4 Clutistan con nilmeen legal, cufm sssiraniras encomraeras apeatas mo
an&?ﬂ:u;aqhq.ﬂm

IV COMPOSTCAD DA MESA: Lisies Sabaks - Prriidenie; Things Amus - Secrio,

Vo DRDEM DO DIA (a) Alersgie s Anigs 8%, Pamprie 2 do Begulumeres pare incluie 4
pmiﬂﬂ&dmhh&:hﬁ;&mﬂtrﬁ:mnhiﬂl&uﬂmqmpmnmm
clisiFlegyle dhe rine iganl o nuperion 3 “TeAAN". emitide. pels Seancund § Pore's Rariisg Services, ide
maosda que () o el de Darem de Cridino deidos pelo Fundo comm vl Devedor possa eeperseimas
at 200G frants: ot} o putrintons K o Puasaky # () 6 sl de Diritcs de Codito, devidos
peh Fusdo comm o commlador, de sooedades diretn ou imBreanene commbals por tal Devedor e
dde colipadis on outm seciedades sob commle comnem 0 ol Devedar comiderslon conputsmerer,
poderd repreciilar 28 3% lomes por conle] do panmecn fqpoda do Pundo (nds emdo conedenads
em rl namame o ol de emissdo el Devedon) (b)) Akeraghn s Amigi 8% Parkgrafo T do
Begulaments par inclor & possibilidule de estrpolagio & Bome de concemes;Bo o relyie o
devokores quet poesiam claificagio de reco ggaal ouwpenor a “beA” emitds pels Siandend & Poor'y
Riting Services, de pouds que ) o total de Dircites. de Tkt deshbos pelo Fando contia tal Devador
podera prprosentar abd 7.5% fiote Eneims ¢ o dines o cento) do patrimidnes Bequidi do. Fundeg
EWIHM*IMWﬁmMﬂMMUm&Mmhuu
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Suboadinails Meratso da Clane Ce o Pariedmio Liquidn do Funde, de mods que o vabor el da
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bancing ¢ dow demod Dieeeos de Crtdito cedidos 30 Famde pebos 853 muions Codermies
dlevers mepreseranrwein de o mazimm SO0 {cingdemy poe cennn) do Pasaini Liuido do
Fundo em cxds dina de vendicacin, O limits de concenrachs por Devedor oim ershelecads
podesd ser pxtrapolady cxchmivamente oos e s shees " do Pangrado 2 dewe
M'!uhl{dnthn'kﬂn:h[-'tﬂtﬂ:du;ih o Kem 7 wcin (g) om Diawivos de
ﬂﬂmnq.tﬂd‘m::ﬁn'fhhﬂpﬂnz“duhmuhnhwﬂuw
consideradmg ¢ (i) entende-se por “muore Cedemnn®, o0 Cedemes con mior volume de
Dirctes de Crodeo codides que maegreon o canera do Funde m dan e vordficagd em
A,
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£} o toul de Direioy de Crédito. erpersontadon por cheques. adauinidios pelo Fundo devers

abmervar o B mirg de 3% (s por drmo) do Panmdbese Lisudis do Pundes, somli
que un mesmo Dovedor de chegues mepescrias aperss 3.5% {cinon décumem pot
verio) do Patrimadnin Liqudo do ndo exuando o8 hetes o cetabelecidon aecies &
oxtnupolagio proveca o Parigrdo 37 segulr.

Paggrafe 1* O Fundo podeti malizar opersgles oo quas o Adadaruadon, 3 Gestio, o
commbadores, anciedades por el dinm ou indintamene contmlales © vus colgaden s s
jociedaks sob controle commum da Adminirmdon, ofoa funde de gvenmento wbmmsitiados
efon perides pela Ademnatmadors e/ou pels Getors oo pebin prvos o cles ligala acums
mencinnads, atuem e condicho de contraparte, vbservado o lmite minann de 2% (vinke, por
cvenc) chs Parriraboie Liquics do Fusdo.

Excecio femta acs inutes de concenmgio abelecidon na aliees “e” do capot dene

Artign, o hmitey de concerangio da cantirs do Fundo exubelecdon nevie Antigo 57 posderia wer
extrapohios cuxn relagBo o wms ow mam pesvon netsren o juridics, nas seputen hipte:

a}

b)

e mrligdo & devedorss que possum dlesdicsgia de moo gl ou supenor 8 “brAAAT
emstinds pels Seandand & Pooc's Rating Services, ce moada que () & 1tal de Dherstes e
Crédin denidon pedo Fundo comra 1al Dievedor posa seproseritas 27 307 (vinte por contel
Ay et Seuido do Fands; ¢ (5 o otal de Direeon de Criclitss detidon peks Funde
comira o comrolador, de socicdades dires ou indirrtamene contmbsdas por tal Devedar ¢ de
coligadss ou outrm sociedudes wb comrole conmm 8 ol Devedar comaderados
conpantameiite, poderd reproventar atd Y% feince o cemo) b panmiaie liquide do
Furschoy, mikes vessdo comuicérade e 13] mansanie o total de emiado de il Devedon

i relacho @ Devedores quc povasm clnificagio de Ao gl ou sgerior o "hrAA®
erniicty pebs Starebard B Poor's Service Ratings, hipdtese em e () 0 voeal dee ernmadio de 1l
Dievedor poders reproermar 28 10% (dez por cenea) do Parindnio Liquide do Fundss ¢ (3
o ol dhe eminsdio do vormdsdor, de sociedadey por cle dints cu mdirameme ommlele
e de coligadss o Oursy sccicdades sob comrde comum 2 tal Devedur Jomiderados
conjurtaineme, poderi eprmentar ®é 0% (oo por cemc) do Panmdni Liguido do
Fnda, ndo sendo conmiderado e tal mensese o votal de emmmado de tal Deveder:

1 religho o devedons que postusin chdfcacio de oo igusl ou wperion s *brA® emeids
peba Standarrt & Pooe's Rating Services, de modo que () o wousl de Dietos e Cefden
detidin pobs Fundo comm tal Devedor podedd mrpreserar 226 7.3% [exe sweinm & cwco
Hrmmmﬁn}i&pnrhﬂdﬂlhﬁhﬁ:ﬂﬂn:fﬂumﬂﬁﬂlﬂmdrﬂﬁ'ﬂu
ddetichon #Fﬂ;tmnmﬁﬁ.&mﬁﬁumwm;wnﬁ
ot o Dievedor ¢ de coligalan on outrm sociedades 1ol commle comum. 2 1al Devedor
comiderados conpmtamente, poder] mpreersar ate 5% (tinco por cemnd do patring
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h:&hhﬁ:duhhunhmmﬁuuhmpﬂnmunﬂdrmﬁnkd
lm;

mﬂﬂtmmm&ﬂrqsﬂﬂ:ﬂﬁwﬂmwﬁqﬂu
mﬂp&ﬁnﬁﬂﬁm’rmm:ﬂﬂnmuuﬂ& Dvincieim de Crodiea
hﬂ:pﬂufwhmtdmm#edmumaimbmwcnm:h
#ﬁh%hmhﬁnwmwﬂwﬂlnhw&
Piods Rating Serncen: ¢

desde apr (7] 8 senrmecata dos lmites de tais pessoss ndo whipise 3% (vibe & ciren por
ceridd] i Parrmsima Ligpaado o Fundos (@l em se tratando de devedares, 4 sl dos
Diirciars. de Cridite codidos pebon quatrn maiirrs Devedoess de Diitos de Cridino ndo
uhrapasse 2% (rime ¢ cinon pee cento) do Parimine Ligudo o Furdo sendo que 4 mabor
concrmragio de um Devedor, comderado idnidudmente, plo wirapose 1076 (de o
mﬂ.u}hi‘:ﬁﬂiﬂiﬂﬁq.ﬁd:ﬁ:%ﬁ:ﬂuﬂimhﬁuh&uﬂ-dum
rmqnmhmhhmmuhﬂuh:mhmaldnmh i s, iy
mmw.mwmemmum&m.mm:m
iiscoerids em strnes nos pagarente por el devidos a0 Funda, nos i 180 (pento «
gieniea) i, Mo eri consalenadas ma sorimdnis dos limne 2 qe s seder o dem 50
m.m@nﬂuhmmmm*r;w devtr Parlygrado,

Do ixd) » (Cxedl) + G xdd
[ T

D = Dhiaiume

E-\'ﬂt;:rwﬁrhﬂdmkmﬂﬂﬂdﬂbcihhmhuhmhmdrmn [
taxa e desgrmo wilizads e s squmicho.

d = Miizrer de diss jertantes para 4 daen de vencimeno do unabo de credites, s daa o ciloss,

€ oxal de coubrgaslo assumnide pot am imen Cedene poderd representar w8 10
{vinte por cento) do Parsimdeio Liguide do Fumda.

it
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A 10% b g T
Abe 5%
e 289

Paipralis 57 Sem prejuloo dow percemtunb extabelevadas no Parlgrale 4% aume

5 i prame meche ponderado di capein de Diviton. Creabetrion nfie deverd altsapasear 120
{cento ¢ vise) dis ben, devenbe evemuas exstrapobiplie: de tal prien aedio sercm wnadie
wi s C5 (o) diay saem cotadion de s comtatagis pels Comudorns; ¢

b a ahocachs do Parremilals Liqublo do Frands devers olmervar 8 proporclo eme o valor dese
£ dates progpmensdas pars pagsreents de snenislon s mgacs day Qi de modo ox
i parcely dos recummos 00 momants equivalenie b ocads wie de Das de Aoworsscio
Programadss e Dhanss de Bevpate ds Quotn Seevores « din Quactas. Sulwmrdinaces Meanme
em cirrubcio, sejy Wocsds em (f) Dieciten de Ciedee ou () Amves Firarceims gue po
porem de Beides diles com des de vesinente anervr 3 Data o Amonisacio
Progrumads ef'ou Dotz de Respae om quendo, perisingdo & formegse o Resera de
Amorteescio e Resgae s cls relacivs, nos vermes do Artige 43 A deste Bepulsimeres.

Baggelo 67 Ox comrace de censlo de Dirits de Crédian por meke dos guais o Fando sdgsirn
Dhregon ke Ol lwﬂﬁkﬁkm.ﬁﬁw&m@m: O
do Crdemie de rrcoumgpenr o8 Thirones o Crodien por ole coclidos caso s venfligque o ocomiaei il
htannuﬂuhﬂ.mmmmnqm

Damgriio 7™ As disposiles evtabelzcadan na alines “d” do caput devte Arigo ndo ek aphciveds
em redacio a Cedulm de Crédane Bamcine adqanide of 02 de palho de 2009, das ns gusl ol o
disposiies passama & micgar o presemns Repalamerno. A disposioies extabelecides w0 gem *i da
e “b7do Parigrafo 1% deste Artign mlo serde apboiven om redagio aon Dieios de Uit
adqemichm. a8é 03 de palhie ke m.ﬂnliﬂﬂlhrﬁﬂiﬁim"&(jﬁhm:mmndmm
clculo do limre en quenio,

Aatpe ¥ O perrentsus & compraigdo ¢ diverdificagdn da camein do Funds medicados pegre
Capauls sesdo oborador disamense, com base 0o Poriméne Lipsde do Fande do Dia Uhd
umechareipe e s

Agign 17 As spboagdes no Fundo nllo comam com gaamis () di Adiniradors i) o

Cenor (i) da Connadionm; (iv) do Cutodinne; {v) de B de
Garmtion te Cridhons PO {¥) de quulquer mecanisme & segory ou (W de Fudo
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CARTULO Y - CONDIOOES 0 CESSADF CRITERIOS D FLECIRILIDADE

Amgn 11 O Fusdo somente sdquenes Dirszos de Ot que ssendam, m di de squiigio s
Pagamenio, comduiameme, dis seguinies condigies de cosdo = crisfeon de edepibilibsde sabedavidon o

AR

Eﬁ;#p_t 530 comdigbes pars 3 condo dos Deeao de Crodno 30 Funds [ “Condicies de

(=

i)

)

0]

w Dheacs de Crodio devem ser mpiestados pebn Docomengor Comprobatéeics,
ubmervados o e de concrntracho evtibelecidin no Astige 2 deve Fepuabienente

i Dimros de Cridito devem ser decorormie de operagies malizade o sepmentos
comereisd, inchstril, mnchilin, fesses, & hipotees, de amedbamemo. mercatil © de
prevtagio de werogos, de acondo com o sivadade egerificn de cad ue dos Crderors v m
operaghes roaliruls ertee otes ¢ sous erspectives. Devedom:

i s de on detrrmnsds Do de Crision s el nn carapolacio. dos Nivies
dr comcerpagln da camerra o Fundo evabelecidos no Arign 8 deste Rogulerer,

i Duregon de Crédin deverdo per wrn vencieerno final em sei 50 {irnn) die de
sivoediei om lwio ) ikime Du de Bopae de Quotw Sewsors efew Chotai
Suboedinads Mesanino do Pundo, sendo que, em we vatsnbs de Divviis de Cotadiien
repeesertadon por duplicars com valor yupseriar & BS 500000 feinon il rai), 8 Coniidion
deverd confirmar s duta de vencamems ¢ existincia dos Diritos de Crédis e quassties pano
aow rexpectivas Devedosrs prevamente § sqess 3o dos Direnin de Cridino pebo Fusde:;

i Diretiw de Credien represemiadon por cédulis de eidis luncirio deverie

oibtis oo it nEl de no minimo (E9G fconto @ vinte por comaol do vakor de
M*MJHM#FﬁxEﬂlmhiﬂwmm
ou cenilo fiducaina de Diritos e Cridiven () neferida garamis deverd comemmgla
mecanime que sishelecs 3 paicageon de, B0 minime, o menor demre o seguines
valores por ereits-corrense barcirs Je thidsddbsde ds Cdente o do Pando, oonstnukls
exchasvamerr paa o recebimenen de valores (i de gt el § operagBes de
eevido gootrmads emir o Codenite em questio e o Fudo, 2 mual semeiee poders ser
el eshaccuncitr na forma embelecsds o mhﬁg.ﬂm:;.h
adminiverscia de coama-camense: (3} 3% {tank porcento) do valar do calds devedor dos
Drreton de Cricdo om quuliper dain de vertficsgho gor venha & ey estahebaids
metrnEnee de pirmin om questio ou {1 0 vaber esmado dos vabores devidios @ tads
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e amorazsglo de proncpel ¢ pagamene de o deddos s 02 (den) muse
invecdistarnrme sbsenlienirs § dats de verdfara 3o em questiog

(il sprrseenar prazo o srior e gl o M0 [wezenss o acasemi) dia contadon & das
s squmicio dos Direnos de Citden pelo Fundi ¢

(i) comar com chaikula de sencitmento aiteopads que aubdes gor o Cedule de Crodite
Bancids pecledo ser dechirdlss smectnadenente sencelin o landissarente cxighon cms
ae vl e & ocoirencis des hipdueses prevets so Ao X dewe Repulsimeran

Pagigralo 3¢ On crefries de elephilidade pars 3 cvado dm Dircites Cradsines a0 Fundo o (s
s Coinirios do Elegihiidace”

(g % Dheenos de Credion devemn ser devidos: por Dievedores qoe, ns darg da smspecora ool
s sejum devedorn de omrms Dircis de Crediv Je wnularslade do Fanibo, sencelos « ada
pagos & e e 3 i ;

i F] o Dpcacs de Crivdio slo poderio ertar vencides © pemsdeanes sle pagmimeso duandi da v
LEVERE B

{ch wid b for iido previdrmenie aprovals pels Convuliomn, medianie cnvio s Cuvtodanie
de avao coptende informgta wdr o develdos, o codeme, cvemien coobkagads ¢ o

Diirrito de Cofdite, b como sobe o cumprimento din Condiphes de Crvlin evtahebecrds
3 Puirkgrafo 1" i, oo o e gomeade morlae coni o Clemadiame, o e ik
Comrago de Conttodin

Bacdgpadisn 3= 0V Pussds nds sdguened Dhartcs ale Crtabin repemsentubin pop sevea, (5 wliies
comrsm de congra ¢ venda de produios, movadomn ofow serigm pans cerrga futurs, 0w chuke
w exriilicadond prpomcstmivis desus comesos, a0 dqussh s oo o Paragafo B do Arsgo 404
Prstranglos WY 308

Pagigmic 47 As dbposiphes evmabelecidas na alines "¢ do Puniprfo Primesne dowe Aoz nlo
werias aplicavens em sekeio & Ciehdes e Creda Turecano sdopuraies aid 20 de julhio de 2009, data na
aqual pedericas diporigies parsarum  miegzaro preseme Regulseeneo.

Anugo 12 © Pundo adqannt Dheenod de Cridno Blegiven ¢ todes « quasgues dimiion,
pArenis, poviksus, premopives o ates § do moroies, observados:

a o dhemaa weemos ¢ conmslicio doie Regulunenm;
B o emmos, comigfer ¢ provedimenees de Contran) de Cessl,

13
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&) mwﬁmmiwhm*muumnwﬂm
de Elgibilidade delmithos e Repalurens ¢

d .ph;&mwccnwﬁmﬁmmmmw-hw
Fgilamenta

Agga 13 Cadi unw don Codenies & respomive] pi odguiacio, coninie ¢ corra
mhm&ﬁﬁﬁnnﬂh,m“pﬁhﬁnmhﬂmkﬁﬂm:dﬂ
selerrne, nom borinos deste Rugalamesus £ do Contran de Crssio,

mﬁﬂhﬂﬁmquﬂﬂmﬁwnﬂnkﬁﬂnmrﬂﬂbpmm
anﬂiﬂmmm,mﬁmﬁmmiﬂyﬁmh
m&mwmmmﬁwmmmmmm
Diociios de Gl

CAMTLLG VI - POLITICA D CONCESAQ DE CRELITO

Amago 14 O Cidemes deveri observar & politics de concmade de cridios extabelecids ne
Asezo 11 do presente Regnlameran, i conoriado de crivdin que verham 3 sev, de Wempos em wmpaos, gi
cles oderecidos a0 Funda.

CAMTILO V] - FATORES D B1sGo

Artigo 15 O Dimitos de Criditn « on Ativos Financeisns, por s proging neuerza, eiio
mm-&nmnmiﬂmhmﬂnuhﬁuh:ﬂmﬁhﬁmhmn-m&rﬂnh
wmm&mwmwManﬂm
m..maumimrmﬁu:dwh&mmmnﬂm
dhpﬁﬁmfm&mmnwpmhﬂnﬁ:hhw&aﬁm:mm
mﬁnn@ﬂiwyﬂwhﬂ:nﬂmﬂﬁnpmﬁp&mlwm
3 Cestrs, 8 Commiltar o Custodinse pio poderio ser mypoenahilizadon, eoie outr evemis, () pos
mmw&mpﬂﬁuhﬁﬁumﬁdﬁmﬁb%mp&mﬁ#
sk wecunching pars as Cuotas, o3 Dinsios de Crivien ofou os Ativos Firsineeinos, oo (] por evermaiss
mﬁ:ﬁmﬂmphmthmmhwm&ml}nmmm&m
Rrpulamemo.

Pagkemalin 1®  Miscon de Mercades

{21 O Puechi, veun miios, oy Cedevies £ o4

prio Gowerina Federal.
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O Garverno Fecdensl mmeredm froqiestemener ra politica. mesnesioa, Tl ¢ ocanlnal,
colmsglcmesneme, wambim i coonomnis do Pas, As mebde qor pedenn vira ser saduradss
el Coveme Federal pen evalilioer & econconis ¢ comrolie 3l compeendem
vampole de salinos € pregos, desvalorizagio cambal, comumle de capmai ¢ lmiaghes o
CoMmiE exeniar ann darns, O eghon, @ condiio [Euncoes ¢ e erubindios dis
Cedermiey ¢ dos Dievedons, o8 actores ccondmicns especifives em ipae Shim, o Alivis,
Firunceiros do Pusdo, bem come o ongesgio v pagamestn dos Diivitos de Ciddan podem
v advenameniz abeodos por m—pﬂﬂm\mlu.hﬁtmnpﬁ'ﬁ
ﬁmqﬁnnhm&dnlm{n]:huﬁnmﬂhgh [E) sherscles s wan de s,
() werragfes ma poliss fuak ¢ () ouns evemrs poliions, diplomiticos, socus «
etondmom que possam aletar o Brasd, ou os mencadis saemacomin.

Medidm idio Governo Federal pars manter o estabdidade coondmc, beam rems & el
b erentuse s fuluem do govero podem proar mceess sobie & oo bslein e
i o volnilidade no mencado de capriain naconal, slstando sdvemanense o negoch,

me:mmﬁdﬂhﬁﬂuﬂthmmmllw
dem Diresta de Crédiea

mmmmmnhnmm-m
wiees divponibiiidades finsneeicn prisnoedislmese ein Dernos de Crndito. Comsiderunio-w

o wabores. dad Cuotan Seniars ¢ dn Qoo Subordinads Memnans wrss guslinsde
fmhmumuu&hummM:Tmm
ennlpame atabelecsds em com mpectvios Suplesenton, poderd acomer o desaiamento
prtm & jaes de promo [ dos Discace de Crido @ dos Ativos Frarcons omogranes da
caneirs do Fundo e (8] de Guotss Scnwwes «fon Cootas Subondinads Mesmus, Caas
o e descuamentos, o Fusdo poderd sofrer perdm, sendo que 8 Adminsiradons, »
Gresto, & Comsibons ¢ o Ciptodiane pio se rapomahiliam por ipaisquer pordss solnds
pebn Quoaistas, inchisive guando ocomdas em rado de T dercmamentos.

auacks s Atives Fingrarmes, O valor don atives que snegoam « carteiza do Fut pode
worrzar ou diminir de scodi com @ fanaagles de progos ¢ cotagin de mercads, Em
cames de queds do valor dov ativos, o patrindinio do Fundo pode e afetada. A queda nos
prryos dew atreos Emegrmeees da cantenn do Fundo pede ser tempordna, alko exitinods, ao
crtanto, garantia de qee ndo se evenda por periodos longos e/ oo mslerrmmados.

Parderaly 3¢ Firscrm e Crsndine

(2

B de Codelien pelative sew Dheeitin de Citulan Evcorer s capacidade dis Devedons e
bemtraretny seus compromuvees ponizal ¢ Enegeslmeme, confomme comtresdow. Em can de
swtauracio de pedido de faléncia, revaperaio judiclil, de plao & roupencio extrapadical

]
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va qalguer outm procedinente de ipmobeincls dos Devedomes on e Oedere foe
chngades dos Dievedoms), 0 Fundo poders sio micher o0 Dietin de Cofaline que
complen sua caneim, o que poderd afetar sdvenamente o resiliados do Fundo

Rico de Cridieo el s Atves Fingnecsns. Decoms da cappendade dos dewndomes o/ o
ey i Atives Financeims /o0 sl contrspunis slo Fundo con opergio com ta
sives. Aheragher no cenbrin facretcondemics que prasam comprmretes 3 capacidade de
pagsrrento, hem como sheraghes nas condicies finanorims dos ermsom dos referidos
.ﬂim'{lffmnlpmﬁhﬁjmﬁﬂﬁl de tam emissors ol il qualidede des cwirdivo,
jodem trarer mpacis vgnimivn as preges ¢ lipades des mivos dess prmsons,
provocand proles e o Fundo ¢ pac o Quotistas. Aderos, 3 laka de capecatsde ofow
Erpraicio de paguremee de quakquer dios emisiors dos ativos ou e comrapanes
operaghes megrante dh caneies dhs Fando, sammtard prickis par o Fusdo, podend e,
i hive, incorrer cm cuntes com o fim de mouperar o8 seus cridans

Pucignin ¥ Riscos de Liuider

e

<)

Liguidez Belmive ien Atear Fiapoers. Divenos mociers. podem ccasionss 2 falis de
Tequicdes. s morcadon mos quais ox 1zudos @ valoses mobilibres wegrsmes da canems do
Futider s tegociadon «/ ou outres condicie sifpica de mercado. Caso o ocom, o Fueds
vark vupeinn & riscos e ligader dos Atjven Financesr Jrtices e canicsn, situscio oo
o Fundo podert mio atsr apo 3 eletar pagamensos elatives § amoniagio ¢ mogso &
T T T

WNDW#MImMm il Gl
Ehegven apemserts proudiandadess em religio s aplicaglo e di msiors dos fudoy de
invertionents brasleiror, wado em v que nio cxnie, no Besd, mercads secundisia con
lipader pars o Direitos de Crédes. Cisa o Fundo precie vemder o8 Dt dle Crieiao
detidhon. em canteira, podest ndo haver mentado comprador e/ou o prego de alienisglo de tas
w#tﬁ#ﬁdﬁhmﬂl&hﬁnmmﬁpmﬂmn
Fand.

Liguider puc Megociacio des Quotas e Meraade Seoundang. On fundos de mmasumenta
em discnos crededno sl am oovo ¢ wlistioade ope de mveninemo o pewado
fmaneir brmsilesm ¢, por evia rasdo, potsem splicagio prurie 3 prosoas (e ou puridicas
que s classifiguem como Investidorn Quulificadis. Camidersadarse isso, os ivesaidose
pescherny preferir forma de mvotimeston i tradiconai, ¢ gur e dr foma sdens o
dppervolamenn do mercsdo seonding o negoaugdo de quuts de fanha de
mvetimento ein disdtos crodiedrion e o ligader devie tipo de vesieenio, exhnive
Bequades dhs Quuoean do Fundo. A haies Seuider do levestimento i Quiotas posle gl
mu%&*ﬂﬂﬁiﬁmmwﬁnlmﬂmm1mnhw
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. A i fomey de oenes do Fandas
pars eletuar o pganenis de mniagio of o migan day oot € 3 lipedego: §) do
Dieeiarn de Cradin pebm mespectiven Devedonmg ¢ (i) dow Ativos Financeinis pola
rrpectivas coeermapanm., Apds o reechuments deises recanis ¢, se for n s, depon de
enpoindon todos o8 meod cabiven pare & oohunge, eamjudical oo jedcial, dos neferdos
it o Fundo ads dispor de guaisguer outrs verbas pars eletur § anomtinlo efou o
resgar, toasl ow panil, di Quots, o que poderd acarmtar paculio s Quatsta

Ademas, o Funds evid espost & determinades fscon iserentes s Direron de Cridien ¢
Mben Fipirceirm ¢ oo mersle emoque 1be negocudis, indundo & evemual
iposnibilidade de 4 Adminmradon ¢ & Geston alienamm on wapectives athes em ciso de
neveseidade, evpecibmente o Dirriton de Crtditn, devide b Beamtfnchs de um menads
secuitddsio ativo o onganimdo pam @ tegecagio dess epéce de anvo, Comsiderando-se 4
ugjendo da amortizacio e/ou regate da Cuote ) lipadagio dow Druritos de Cniddieo ofou
dos Asives. Fanenceios, confome dewrto oo panignde wem, tmo o Adisnistradors
quanms 3§ Geors ou o Clateafisnie ol impossibizadon de segurar que s smonaaglie
efol revpaes das Quotm oxorretio nes dew orgnalmesse previatas, ndo senda devide,
nesta hipdeess, peko Punde ou qualger oun possoa. mchindo o Admisradon, § Gotan
e o Cumodiame, quabger mauks ou penadidade, de qualquer ez

171 L. 1 H -III
Fagdo de Gumnga Fars Efcioon . de Amommaio . Kogae b s dae Quotas
Suboufinades Meranion devers lever em comidersids e 13 Quols se subisditam b
uctas Semiooes pars efeios de amormacio ¢ e, As smongacies © mepies das Qoo
Sebondinadas Mezating stlo condicionadar ainds § romaeegio da medo de gansitii ¢ 4
cxmincia de doporsbilidades do Foodo pars vus realiesglo, Coniderande 3 putiug do
it the Cifdte ¢ o meo o ooy wemmee, beni comn e Aivos Financewos, @
Adndrsnradop, 6 Cinandisnie, @ Gestors, 8 Comuloors ¢ vian meopectivas Panes
Hekacionadas, encontmme-te ingossshilnados de sepumr qar @ amonizagie efon o g
dis Cctas Subanlisadas Mezanine acoresio an dass ogicadmene prevaa, min sobs
devids peln Funeln e quakquer persos, sxchaitds » Adsmisbarachun, o Comodange, » e
i & Corsbo, qebigoer mules ou penabdade, de qualquer e

Arrralivncme das F j O s din
wwmmcmmmmmhwmqﬂm
subardimem i Quotas Scenopes, s Quoten Subordinades Moo Cese A © i Quots
Suberdimads Meraning Clase B pan eferos de anortizagho ¢ mapee, A amnzagbes
gy da Qs Subordinadss Meraminn Cheswe © entdo condwnada ainds 3
reenaneng i da Rk de Garini dis Quotas Seniores ¢ da Rz de Garentis des Quota
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Buhwirdliresdas Mezsning Cleses A e B, bem como b exstincis de dnpoalbilidade do Fundo
pam w realizacho, conforme esboleckds po s 40 5 sopiee. Conplderaislese o navarera
dos Direimos de Crdito « o riseo 8 chey imereme, ben como s Atrves. Fnsincems, a
Adminsirsdom, o Cwiodnie, 3 Gosors, & Comultom ¢ wum mepectnan Fine
Arlacuonadm, moomramee praibiiados de ssveganr qoe as amortizagin o' o o mger
ke ot Subordinsls Meraning Clisse © ocorrerio an dasss anpinalirentr jrervine,
min sendo devibs pelo Fasds ou oqudquer peood inchend & Adimdnmirsdon, o
Cimgosdimnte, o Cavtona ¢ 3 Conyubors, qualquer imubia ou perabalade, de qualqacr parea.

o el = M rend beramintey can Fopmes e Ciarin L 510 B ey vy §
Oy tituberes dan Qutas Suborckinada Junioe devern levar em conideracio gue v Qo s
subordinem i Quotss Serdorm, b Quome Subonfinabs Mesnino pora elens de
srvmtieacko e resgate, As amoniesches e resgaes do Quaotas Subwrdinels Mexanmo endo
comelicioipadan ainals 3 mamsenglo de Raxdes de Gasamia, conlfonme rtabelendn o Argo
o5, ¢ i evintncin de dipondbiidades do Fundo par v malile, Comiderando-se 4
patwrera don Diseion de Cridito £ © o 3 des mereme ; bemm oome 20s Arives Finanooins,
3 Adminiviesdons, o Cuwstebanie, 8 Genom, & Comukor ¢ s mpeonss Pate
Relagionadas, encontramese impossibilizados de svogerar qur e anwmaisges o on o g
iy Ousotm Subvnfmade Jumor ccomedio s daas originalmeie presmiss, o soido
devidds pebs Bandeo o qualquer peasea, achmchs 3 Administradon, o Cistodisiie, 8 Gestons
¢ & Conmuhiors, qualques ks oo penafidide, de qualquer natureza

Papigrifasd® Rsoo Operacionan:

(L

Falhus de Procediemos. Falha nos proccdinemon de calaito, cobrusa o gk da
pofitica & cridinn ¢ compoles mmrmos adoeadon prls Cemyultona poden alvtar srgaticanienls
4 cuabilads dos [hremon de Cridite Elegiven © vt mospectiva cobranga, em cmo dr
iadimplemenio,

Dpsisrentes Comprobmios: M= termon di kegilgko vigeme, o Cistoduee ¢ o
qmidhﬂp&md:ﬁd:mﬂﬂuﬂiumﬂnhfmﬁﬁrﬁthm
ativen integrantes da cancin do Fundo, bem como peb validacio dos Dirrsos Crodeémos
w1 redagao aon ereénod de elegibilidade srabelecidos neste Regubamento. Sem preiuien de b
mﬂ%.ntﬂ.m:nﬁﬁdﬂ%@:hﬁ:ﬁuﬂ
Cnnuidbora pars excrcer, i condicio de fiel depositang, 3 guanks fsacs dis Dowmentos
Comprebactnon. © Cotodisnte malimard suditoris penddics, por amonrggen, oo
Dhocurmentos Comprobatéries ¢ fos Dirsiios de Cridito cndidos s Fuds pus verificar §
wist regudaricdade; observadon o pardmetros indicadion a0 Anigo 27 devi Reguilanenis. U
vz que tal sudioris ¢ realiocads apds @ crssdo dos Dinrton de Ol a0 Faida, 2 Caneina
do Funda pederd comer Dirrios de Crédto oo Docsmenios Comprobairios apreentem
mreguliniclader, gue poderdo obitar o plenn exendicin, pedo Fanda, dw presrogativas
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decarreme da titdaridade dos Direstos de Créditn.

Adesnab. embor ¢ Custodiante, 1 Administradors o Fundn resiham o dipens conaus de
kst |rrratre son srleridos Documenios Comprobmisios, 3 guards de tan docusentos
w:mﬂmmwum.hmﬁm;m R £
quﬂh:ﬁdhﬂ&uindrﬁiﬁﬁrdrnﬂﬂlnﬂmiﬂtﬂlwtm]uﬂﬂh
Fherten de Crivfio vencados ¢ ndo pago.

P fimt % Dinmnenios Compeobsstnm serdo mantidn em una iimica via, nio emiando
copis de seguranga don mesman, de modde que e hipdiese dle sou extrnnio ou destrudo o
Fmﬂupﬂhﬂhﬁ&uﬂﬁmmlmﬁﬁhﬂhm&[ﬂumw
w relerem. A Admbiisdon , o Gevom ¢ o Convulors mlo werlo responsiveis jor

. recaiams dexoreanes ...“ MMM“‘“H””FMM
cevchidon disrtamenss nas Contn de Recebinwerto, vigo wsbdo serd mouitoeado distmente
pels Conulion.

mm&wﬁ-um&mmﬁmhﬁhmamm
Mﬁh@uhhﬁﬂhu&ﬂhﬂﬁhhm“mﬁﬂ:w
s il ko s iecebiments, Apevar de o Fundo comtar tom a obvigagio dos Agrmes de
Recebumesno de realiraem a0 transfocinciss don wroupos depositados o Comm &
Hecchiens pars & Comta do Fundo ¢ ¢om o mosioamesto di Comidors, oo hun
rdq:hmhap:udrﬂruﬁmmmw&mnhﬁhhlum
i raxdo de falha operaciones o proceysamenin ¢ na wamlesnog do eounos pam a
Conns do Funds, 3 romiaheidsde de Quotss poderi ser negaivarenne afeads, cusanda
mﬁmnm-:nmhﬂuHWm&;wF&-w
de Recehinaentn e s ohitgagies scums deacade

A conciagdo dos valores depositados pelos Devedoms o G de Pevchimemo ¢ 4
trammferinds dos mourses de tiuluidade do Fando para o Comes do Pundo seelin neatizadae
peloy Agrme de Recrbiments sob o monfomniems ¢ etnagie ds Comibon, Coo o
Dievedores o4 & Consulom poestem informacdies incosertas ou mmpoceas 3o Agemes de
Roorbisnenin, poderh haver wma conciliagio « vasdestnci inconeu de valiores & Coma do
Frandn, r que poderd acaretar peruino 5o Fundo £ ao Cotisia,

Ademais, ent cast de aberado dis Coman de Fovebimento ou da Conta do Fundbo, ou de
aubmtitaico dos Agemes de Recebimentn ou do Camsodiante, o Devadom sesho potilcebs

¢ wilicitadon & mealisr o6 paganentos dot Dineeos de Credieo pars 2 nova conts competeme
irubiady pels Fusds £ repaods pebs Compulions s Devadores, 580 lia garmiia e g o=

]
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Pevedores efomario o pepsmentos rlcremes sos Dheentos de Cridie durtamese ta novs
pona indeads, mesitn s potificadon pars o, Caao o8 pagarmenson. refendos scims seam
realizadis e quakguer cutra coma que nko entels sob comtmle do Faunda, ou de wnocinm
canpesks como Agentes de Recebimense ou Cussodiame, o percrins que enocbsrrem tis
valores e pigaento serio obigados & revikudlos a0 Fando, N ha guamia de que tais
prrocin cutprisko ou extario aptos & cumpre <ons & obrigaco desemia acma, s am
aque i Fuids poder sofrer perda, podendo mchuive Jacormer em cunod pars Colssgar
recupeTar oe s dirios.

il Moso e Sinemma. Dads 3 complenidade operacaonal pripria dod fundos de investimentn en
dinin crobitraon, nio hé gasantls de que m e de infonmegles erer o e
ehetrtinioos dos. Devedors, Codennes, Conndiom, Gestora, Cuanadisne, Adminmimdon ¢
dis Pusslo scometio bmt de evor. Caso quulquer desses moom venha 4 se matrrislivar, 2
squisagho, cobmnca ou walzagho dos Threiim de Crfdine pederd sev shernazenee dfetads,
prejadicandn o deemmpenb do Fundo,

sruelas que ccormeraam s i carmigies nio lowen aliada. Tol vewso poder, aimds,
implicar em pendss parrimomiss a0 Fando ¢ s Chaotaras, Moo pars o Fundbs, que wibe
derivatives exclwnamesne pam prowegio da posgtes § vie, come o ico dd posigie A
srjreveraar am “dofe” perfenn ou sulicieree para eviar pembe ao Fundo,

M Bie de Decominidale. A Poltics de Tovwestimenio do Fusdo dewrits no Cagituly IV
estabelece que © Fumeh deve destinurse, prmsdidmente, 3 aplexio em Dirceos de
Crbdito. Mee  sewido, s continuidade do Fundo  pode  ser comprometids,
independemnememe de qualquer expeciativa por pute de Quotibtas, quanto o Lempo. &
duricio de weun fvestimesion oo Funde, om funglo da continuidule das operagie: mgalee
des. Crdenues ¢ da capacidade devers de ouigimar Direnon de Cridit Elegiven pasa o Famdo
conforme o Cratios de Elegiidade ensbelecidon no Capitile V deste Regulunento ¢ de
scomdo com 2 Politics de Lnvesbrnenies deserna ro Captisls IV seena.

O Devedoms podem, 3 qulquer tempo, proceder a0 pagaments wtecipado de sua
ﬁhﬁ}mhﬁh&ﬂﬂiﬂﬁhmm'n?ﬂiﬂwﬂﬂﬁﬁﬂm
el Fundo, de seo obprinven ofou sletar no capacalade de atrnder aon indices, parfnms
 indesdons defondos nene Regalimernin
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Chuanin 3 risen dos Crdentes, devtacamee:

O Codenes nio se encontram obrgados 3 obder Dheenon de Civdin a0 Fundo
idefindlumente. & exmencis do Fundo no wmpo deperederd da omnuies i do foo de
cessdo de Dirmim de Criding pebos Codeme

A conds dé erilies pude ser invabdubs oo omarse incficar por decado fudwal of oo
adninistraies, aleands negativamense o punmioks do Fumb, Ox Dieriti de Coihins &
mawﬁm-hmw&wfﬁnﬂ-m

el industral imobiliine, fnanceir, de hipotocw, de amendamemo
unuuicﬂ:pntq‘n&mniuhumrm&htﬁfuthdmmrd:m
ﬂnrm.mﬁpﬁmﬁm*hm&mmhnnmw
dphﬂmb&hﬁlﬂ:&.pﬂhﬂﬂﬁmﬁnﬂ&hﬂmhm-ﬂ&rﬂl
Lwﬂtmmm:mm#mﬁﬂﬂn:ﬁmﬂmkﬂﬂh
suficieses pars cexsdo wn Funds ¢ que stencdam s Critérion de Elegibilidade ¢ 2 Polirica de
frvestimento. serh ddo cams aoe procediments do Cipltde XX & Brguliresso. O
i politkoos & econdmicos do govermn & ¢ cresciments da concortnas. podem levar 3
isnitnii da spramisade de Dirciton de Créuien Elrgiven.

O Drireiton de Ciiditn cmlidos we Pundo 130 formaliades sob & fomu dos Taukn de
Cridito, coitn bwse niss egperacies pealimdes entre ox Cedernes « on Devedores. Exses Titulos
4Eﬁﬂhnpmhﬂh~iﬂ&ﬁﬁﬁndq-dmphﬁnduphmm
wichons questiondvess puridicamenne, podendo sinda apresentar iegulandades de fomma o
comedda. Assimy, poderia ser pecosebnis decilo judicial pars eletivachs do g
elative u tam Dhreiton de Crécdito pekos Devedores, ou sinds podena ter profends desalo
judicial desfavarkerl Fm qaiquer s, o Fundo podenia sofer perjuizos st peld despor,
s pebs mmdncu de roochimertn de recunis.

% ooos ancorrkdoy com o procedimensoy pudician o
currapdiial pecessino 3 cobmanga dos Dhersos de Crfdit € dos desrmals auves smugramtes
da caneies do Fundo ¢ & wbvageands dou dirritos, imtremses o garmtis dos conddmsnoe.
1h#hﬁeu.dﬂh1mpuu:ﬂiﬁhh&:ﬁﬂh&ﬂndnﬁ1mhqénlhﬂ:
sonal e rn Prrimieio Liaido, sempre sheervada o qoe s delberad pebo Chuthita em
Asserrhibias Geral. A Adsninsradors, & Comsuhors, & Genors, o Cineodiame & quenquer de
s pespercteen povos eommbdor, & socinldes por etes direa o §
coatmladan ¢ coligadis o outras socandades sob comenle comum, ko 1o Eepamiven, an
confats o noladameme, pels adogko o nunsengio dos nfendos procadimemos, cao o
vinhares dat Quotar Sernores ¢ Subonlineds detwern de aportar v racunos secessinio par
LA,

Lo do Gernoanenie de Bisgs. A ralzagio de mecitimentss o Fuada eapie o

ipvertidod aoe o & que o Fands e vojem, o quak poderio amrmear peoln. jues o
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Ouetlers. Ermbors o Admusstradors manenha dnema de gennciamenn de rwces da
splicagdes do Fundn, ndo hd qulgeer grontia de complaa dimmagie da pessthilkbsle &
perdss pars 0 Fundo ¢ purs oo Qootmass, B condicles mhver de menreado, ove sinpens de

Riscu desomeie da peesdicagio & aivos. On mivin imtegrames da caneim do Fundo serio
valisdes de aords fom critdtes @ prxadinenes enabelacidos pary peguins ¢ avalisgio
cordorme regubimermacis em vigor. Relende crténes, an oo o de mans® & nerake
o Ativos Framcemos, poderSo cnmar vanagtes noy valoes don mivos inuegrantes &a
carreira do Frmele, erubiande e suenento i rechecio do vador das Chadlis,

i

[LE M ' W L iTalos giE k 1 I G - A
Vi oy e s Commraro de Cevilio ¢ cada Terro de Cando ndo sevie neosarameme
regntrado oo Carvirio de Regsar de Tindos ¢ Documemno m sede do Covimime ¢ &
Cedentr. O egitro Je operagles de cmado de oo sem por objetmo tomar patiles
realizagio & comin, de modo que (i) 2 operag@o mgarads prevaleqa civo o Cndeme celebie
iova operagio de vessdo doa mena direos de afden com \eremn ¢ (i) o alwtem
Mirvidan qpenn & dama ¢ condiches em que 3 cendo e coomratals em cao de g &
E:Mltmm&mtﬂnﬂﬂpﬂﬂl{lﬁun1m&ﬂm1&mmth
extmpadicul A medoca de wgsum poderd wpresentar fice 30 Fundo (if em relicls 4
Dhrciton de Cridiee meclinsdes por tepetms i tenham sals oferados ou ondedon pelo
Cisderte  mais de um cessionine ¢ [ rm co de ingresso don Crderan em processos de

plicial, fakocia vu de pline de reauperglo exrjudicl, oy quais & valkhade &
et s Dreiton de Cridiio senb o ver guestinnads. A, s higdteses de (0 o Cedente
contine & comcio de um menmo Dereio de Criditn oom mai de am cessaonanog o 5 de
ingrrus dos Codentes em procesos de rooaperigio risbicil, faléncia ou de plane de
mwhmﬁdﬂlﬂﬂllﬂm-ﬂnmﬁmﬁﬁﬂm.mm-ﬁw.iﬂi
W&F:MMMnMEmimlhdeﬁhmmu
st crsciiinis # (B 3 compeovagio da validade da cessdo peraiie beneeiro, pressdicands
msim o proceso de reeebimento ¢ de cobmngs dos Dernon de Orisditn an quntle ¢
detands sdversameme o mevahado do Pundo.

locsmimide ek de Renubiidade. © mdiador de desempreho adovads pebe Fule
pars 3 eemiabilidade de sus CQuotm € apeni ume mea edabolecids pelo Fundo, nis
comstgunda 3 Mes de Remabichde Priofekis garums mines de potabilidade ao
investidores, ves pela Adimininrador, pelo Cunodiare, pely Geno, pela Consubtors, pelo
Fundo Gamantidor de Cridiics - FGC ou quakquer outms gamntia, Case on mivos da Fumdo,
unchuiesdis o Direitos. dhe Cirélien, ndo conmtittam pamimdanin sulicrmy o o valonragao das
Cuotas Sermiopes, cuin bow ma Mo de Rentabilidade Priovivicia, & pruabildede dos
(uotinta serd iderior 3 s mdicads o mpective Soplenen, Dados de rtabdadade
verifxadin im passado cam rdlagie s qualquer hundo de investlmento e duracs cmladnis
e ercackan, 14 a0 prdpeio Frinds, pio representam garmis de penabilibale faum,
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i Ouers R, © Fudo tanddm poderd esiae s & outros fiieod adandos de metwes
albarion o exigencm a0 cuntile da Ademinsredors, tan como normin, sdmplemenro de
pagammenos, mudangs ma rgrs aphcives son Discitos de Ciedito « Aty Feumcetn,
hﬁiﬁ._dﬂﬂhﬁnﬁlnﬁﬁﬂ#ﬂnmﬁ,{ﬂkﬁnmnﬁh&hw
prmaarn afctar adveraments a vallide da comtincio don. D de Credito ¢ da penido
hﬂ.lﬂ:ﬁumpn&'nmmih.m&pdﬁﬂhdaﬂﬂrdtﬁnhm*ﬁ
poderio cumar prejulacs para o Furds e para o Quotsts.

CarTULO WL+ AESENISTRALNES

O Finds seri alminsrade por BNY MELLON SERVICOS FINANCEINGS
mmmmm1vmmmu_mmmm»
CN/ME sob o 0 02201 500/0001-61, vom sede pa Aveni Piesiclente Wiligm, 1™ 24, 117 andur, 137
trmwﬂ,mmﬁdﬂmhm.ﬁuﬂbmkmwﬂmmn

WMMMnMW:m:_W&
acondo coms ow s sk padsies de dilighness ¢ correie do mercade, eemerdidos, po ol com
aqicles que 1odo homen sivo & probo deve empregar ma conducio de e propros egicos.
pmkuuhnﬁnmﬂmmtﬂfﬂMitmd:H:dumm repularmemtaer
ﬁﬁﬁﬁhﬂl@hﬂmﬁﬁwﬁkﬁﬂﬂ&d{hiﬁhm
Tichucibion de dilighmcia v eakdade, de informeci e de preservagio do dismoos dost Quotmtas,

Anign 17 Cltwrrvackss as lirnnagies emabebocides neste Regulamemo © ne deman deposgie
begis ¢ repubamerares vigenies © obsereada a delogachs de poderes & Gonon, u Addmrenrirador Lem podéi
pm:p:ﬁ;mrndmm:mmiﬁmhhn'ﬁ:miﬂh Funslo, sneroer o it inerentos aon Disciios de
Crickian & non owtros Biivos que miegrem s canein do Funda,

Pageniu l®  As sohaigio ds Adimmistradars slo squebs doposts no Artign M da Instnacho

VM V56 & suai poaterinres ahersghes, ¢ toda ¢ qualquer oums chagacio da Adminstadors promts
na Femtnag i OV 156

Sem propize do depoto ne parkprafo smemor ¢ na degulagio o rpilsiremaghs
ayliciven 30 Fundn, vio shegacier da Adminiuradon:

s} nfornsr unedaamenr 3 Agfecia de Classficacio de oo ¢ s Charrtas

i n nubwtrakie do Audaor Independecae, da Gestora, da Canmuhors ou (o Contediate
e oot v prodspria subiitclio
i 0 ocomine de qualquer Evento de Avakagho ou de Laquidagio: ©

n

331

maylimum



() SILVERADO

maydmum

e R O WY
NI Wi

BNY M1 LLON e by s
ASSET SERVICING

L]

&)

]

iranquesr o scesso da Agbncia de Classficacio de Koo s endons preparados pels
Cemiesdianee nos e do Comran de Ot

ieforear o Quotivs sobee evermml] ehabumenen da clasificsdo de moo de Quots o
P, o0 prausos moams e 5 f2inc) Thas Ures cnnrados ds s cfnein de tal {1 o

o camos tle perdido me decragio de monperscio padicil ou extraiudhcinl. faltmc, iserencio
v ligdaio extrapdici] dos Agerees de Recetamento, Clsiodisnie, ou qualquer o
im0 financees code esteiam depositadon quaisquer recunes ou Drireitos de Cridino da
canemr di Fundo, requerer o medisne dimconsmento do fhow de oo proveniemes de
vams Direnos de Crediio para ostrs conta de depiaiins, de mulandade do Fundo

Parfgraln 3*  MNs hipderses previstas na alines (1) sbo Pasigiafe 1% desse Artige 17 o0 Quetishas
serio copskderados devidurente notFradon caso tonluin side commeadon, not termos do Aragn 60
ababen, pars dellerar em Assemblén Geral sobne o temms previm ma iefenda aliee (4,

Pasgrlu 4 B wedudo 3 istinuglo Admmisradon:

fal

)

e fuangs, sval, sceie ow coobmgarue sob q:uhurmhrgum opersgien pancade
pebo Famdo, incluve quando se tratar de garaniis pressdss b operaghen malzads em
ko de dermvsios

anllizar sivis de v o emmEado o conhngugks como grramia da opoegie praticdes
ke Fuandos <

ietaier apones de tecursos 50 Fundo, de forms derta o indinees, s quidquertinds

i A ovedsghor de que trstam o fena 8 @ (0) dene Parigrao sbrengeny o usnos
rrtpress dhis pessos Ceiesi o dan peisoas puridicsn comtmbsdosss ds Adminstradon, da
socadades poi cha disces ou indimomenne commbds ¢ de coligadm 0w outrm
socwcdadei sob controle conan, bemy como o atives Integrames din respecivn
carteem £ on de emsedo au coobngecio dewn,

i Proevuamenr do disposto oo nem amerion os ko de emisdo do Tosown Macional,
ow tiubes e rsado do Banco Cemml do Besd ¢ on cotdos srcemmados pelo
Tcmlﬁ:mll&mdmthhpheﬂ.hﬁhiﬂp‘h:dluﬂdﬂﬁ:ﬁnﬁi

Fadigrdo 5*  E vodado @ Adusnstrdon, on: nome do Fund

fa

preatar famca, gual soree ou coohigar s sob qualquer outna foma, exceun grands w traar
e mrgers de-garanii em operagon ccalicades e mercados de demesives
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i mhﬂwmﬁn:ﬂﬁtirmnimﬁtﬁummﬁh&h&hmnh
previstios nere Begubasemiy

€1 apiicar mewnon dintamente po exterion

[ b Quosas do prigrio Fusdoy

1] PHEAT i renanere de mickas Imponas. em rardo do descurnprmento de pormes ponatas
neste Repalamemuy

i werder { oot do Pusko » prostagiog

g vender Cluatan do fundo & mstzuries fimncesrs © socedades de arendsmeio menami
Mm&nhmﬂdiﬁhmmqmdunumdr@mnimmu:m
in demh pars efeitn de resgate;

thi prometer rendisnento predetermmacs 3o Quatisag;

i m.mumwmmmmrnlnwm-u,
promesem de mindn ou de eadimemos, com bsse em jeu pripao o
desempenbus e o o de st financeios o modiidade de investimeno digonives
s it iy reveado mamceing

i delegar poderns de geio da canesrs do Pundo

] nhammﬁruphhahﬁduunmﬁ*&uﬁ&au;mﬁud:
msporsabilidade por dibitos. em decorrfneis de opergies pealisadas rm mesradon de
derivativoa: ¢ )

fr=i) mmhﬂnmpﬂnmmhhﬁﬁurﬁmmmhm

m%fmhumnw-humd:md&ﬁummmdrpmuu
operigles ivalizaden e merradn de dervmives.

Seen devicds 3 Adminktrsckas, 8 tiulo de hoacrine pela atrvadade de ad minmirsgis

Mg JE
do Fursln ¢ rameas Hmihmﬂqﬁ:ﬂn.mTﬂﬁMuiﬁim.hdtiitdnnpxm a0 ann
caloulada poe Dis U 3 bave de 1/257 (uns imtriro e dusenios ¢ cingilenia = i goosh, sober © valor do
Parisrainmg Liquicks do Funde vorificads no Dis O americe & sealisacio do rederichs ik, wendo e ety
walor nédey poocderd ner inderio § 1S 17 200,05 (e iesvte mil rras) mersa.
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; A emuncragio de que trata exte Angn 18 ser puga peko Fundo mensalments st o
5* fquiznc) Dia Uil do mds subseriente 30 vencido, 3 purtar do imés e que oconer & primen
Wﬁh&w.ﬂnﬂﬁw;ﬂmmnﬂmmm peks Fuode.

A Tam de Adminmrchs serd roieads e 3 Adeninmrador, & Gewe e a
Ciowsdton, ra ommsa e eles aconduba ¢ observada o duposta ro Asigo 15 ahatm,

A mhﬂﬁtnhﬂﬁninﬂthrwpnﬂmhfm&ﬁ:hw@qhum
pugas dirtamenie prio Funde 300 prestacores de senaci contmtados, desde que o vomating desas parcels
oo ki o prastamar tatal ds T dde Adbminsiracio,
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CariTuLe X - SUmSyTTUspAcy B RENUMOIS DA ADATENIETRADD®A

Amgs 30 Sedite avine piévio de % (povental das, poe e eleniman, sinvds de cena
enderegads 4 cads Quotien ou medinme publicago de svino w0 Penddico miliasdo pars divalgar 2
imformagies. miorman s Tuode (+ “Comuniage de Rendncin™), & Adimktradons podesd penoeiciar &
actmimivtragdo di Furdss, desde que cottvodque, o mesimo ato, Assrenblen Geral 2 ser pealirada wm i 63
{sesseres) din conudon da Comumcaclo de Remincia, para decidir sobwe aa ssbatiuicio ou bt 4
hdqhbﬁﬂmmﬁhﬁhhﬂidzh&mmnrfmm;m

Mg 21 Mo cme de rondmets, 3 Admnimnadon devers pommanecer no exeriico de sl
funcles até 90 [novesna) dim s dina da Comumicaglo de Reminen, oo - wia elema substeuscio, o gqar
resby

* A Admmurspsdons devers colocar § deposigio da mwtiigio que vi 3 ksl
o prazs de 30 (innga) dias comidon contados da dita dha deliberagio dh o wiwiaruigd, ks oy
segistros, reladrion, cvmmos, hunoos de dados & desmis informuSes sober o Funda, ¢ s s pecin
adenimni ragio, que Tenham side obtihn, gerados, peepandos ou dovemolvidos pels Admenusadon,
mﬁWMmﬁiﬁ&mmM&hﬁM&lmpa
i substings posva camprir, sem sahiclo de commuidade, woni o dewees ¢ 8 clrigagio
:MAiMﬁhdm.nlmmmmﬂpmkﬁ{uﬁwdiﬂnlﬁEuh
meste Parbgraio, poderd sey ukrguaad, conforte o caso, mesdo a0 prare de 96 (novenua dis
courados da Commicagho de Renimeis, conforme o deposto no e dere Anagr 2

Papgralo 2* Cwo, o Quitsis, rounidos em Asseslbis Genl, ndo mdigaom natitug o
s a6 (essenes) din comadon i Comemeaclo de Remme, ou por quakjer oo, e
st 62 Dessenes ¢ don) die contados de Comunicagio de Frnunos nenhums sl ssaang
etivanente wdos o devems ¢ obagates da Adminstradis, o Adminitradons convocars ums
Assembbis Geral pars deliberar sobee o Bpundagio do Fundo ¢ comumicart o evemo & CVM Cao
wio hugs quonam wiicente, observado o dipotio oo Arige 60 denr Regulamence, pars deliberar
sobrr & Squidacio do Purdo, o Admisstrador provedes § lepialichs do Fundo, nes iermwes d
Capiuks XX dewe Regulamesin.

Ao 25 s bupineses de vubwtituagio da Adamunrmadin ¢ de Lqudaiin do Fande apleam:
w, no que couberemn, @ pomms em Vigor que dispbem wobre reponsblidade civil ou cnnsnad de
sdraniaersdores, dietesi ¢ poente de moingdes fimnceirs, bependememene s e weem @
respongahilidade sl propns Admimmiradon.
CAFTTULG X - CONTRATACAO IR TERCE IRDs

Anige 24 O servigrs de gevtio s caneisa do Funibe s ol pels BRY MELLON
ATTVOS FINANCEIRDS LTDA, com sede ma Cadade ¢ Eaado do Rio de Janing, ma A, Boges de
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Blbedewcn, ™ 630, 400, 402 ¢ 400, mworea no TN o o m° DREMATT 000109 (o " o™, comoula
rme termes do incaee 11, do Anign 39 da Dentnsgle CVM M,

Damesgle 1% A panir da gailificagas ds Consuhon pevante @ CVM s slr coms goiton de
canrims s Tevmos i regnbisentagio vigeme, cberd & Commbon @ sndlee ¢ wlegio do demas
Atives Finaneeins & venem adquiridos pela Fundo, dheervada o dmposto no Aniges #% e no Anign 82
deete Repilanepan Nesns hipdaese, 8 Connghion poderi, olweroadi i depesan mo pasigrili 2 dear
Artign, & quibqer wempo whsimsr eepralmentr 3 Geston deigrads o apar dear Armge
passaexh o ewercer tambemn e fungles devta

Pagignala2® A efesvacio di acdbwitucio da aual Gewon peb Comubions nos femaem o
Parigralo 1° acim, dependers, necessaramenss (i} de deliberacdo om Assemblii Geral de Ot
) e aberag o do Repulimente & Pusdo ¢ i} de publeagio de fae mevaae.

Anigo 24 % Fuide coprami & Conulion SILVERATEY SERVICER DE INPORMAGOES
CADSSTRAS L1, sciodicle copresing Lntada, mecriea sob o CNPJ/MEF sals o n® 07721 59000005- 35,
com wede na Avenida Vereador José Diniz, n" 3725, conp. 51, na Gadade il So Tussks, Estade de S50 Paulo (2
*Comulon), comramady non emics do inciso | do Asign 3% da Lnstruglo CVM 356, para u peeviagin do
mﬁﬁm.wmmm:mmmmnm&%mn.ﬁ
ﬂmmumhﬁwmm@mmvﬁw
il negociasia dov valar de condo mm e repectivas Codontes; (i) cobmnga de todos s Dirgiim
Ciedin imeprames da caneirs do Fundo que ndn tenham sido pagos nam respectivay datas de sencumento, de
scondo coim ¢ Politics de Cobeanga do Funde « o demnas condicles ssnbeleciban no mapeativ Comrao de
Ciomuliona.

Padgrio 1*  Observado o disposio no Parigrafo Urson do Anigo 23 deste Regalamenta, « ustu
mmﬂ:ﬂhﬂnﬂz&ﬂaﬁiﬂiﬂhﬂmﬂtlw:ﬂhthﬁp}hh
dermai Arives Financeuns 2 serem sdquridon pebo Furdo.

Pigigpdo2® N hpdtess de remiecia di Coneubion, 3 Adrmnatradors Lara chrgadi, oo e 00
eince dim contados do meochinven di notdicagio aceres da pommcn da Comshom, convidar
Assembilen Geral de Quotios purs el de seu abwingo, seido 1l comrocag o ambim fauiads
aon Quctntes e detrniun 30 menos 9% (cmen por e das Quoras midas

Bapgradi A B obwiaore 2 eminegs da notlfiagdo de rewincia, & Corw ullies deverd permancocrs
e Eneriicio O i Tuissdes () e swa eimiva |Mﬁhwﬁphmnﬁm# M {rimta)
dlies & covar da o de entrega da notfiesclo de rendeos, dos do o g ccarres peimen

Anign 1% Serd drvida § Conmuliors, 8 titulo de hooordon pelas sividades evobelooudn pote

Regubsmerst, wim Tao de Conmdbios 4 ser deduzids da Tasa de Admantragdo, non ermen accedadon. em
decuterno cebebvadn emre 3 Adminiadors e 2 Copsabon, 3 ser pags jebo Fusde mesashimente af o 87
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fopusene) Dia Uhal dos mids subwexiiente a0 vencida, o panir do mis em que ocomer 4 primeia nubwongio de
L,

- O Diiceitow de Cridro somente poderdo ser adguindon pelo Pundo apde prévia
wilne ¢ seleio pela Comsuhors ¢ 3 verfeagio de seo enquatamern s Crneros de Pleghiladak pels
Cunodiser, cerforme previo teve Regulamenin,

Parignl= 1" Sem prepieo dws denun mpomabiidades do Getodame ooy ermes da
rrgudammentagio gplivivel, os Documentos Comprobatdries ieedo sob 3 guants da Commuhors

Baagrlo 2 Mot termes do Comrato de Comnvdrona, o Fundo odengon & Comahnm sados m
thﬂmim]rﬂiﬂ;l}hw&ﬂﬂhmqiﬂ#ﬂﬂ"hﬂf

2]

A Crmlerss ple ¢ respooivel, 2 qualquer iempo, pely cxmiinem oo pagamenin dos
Diireaos de Craditos ceddos a0 Funda.

QMWMDELMWM-MMIHH woc sl
anditea, mcrs po CNPIME sob o o 623312870001 11, com sede ns Av. Brigadeiro Faria Lima, 0
l'FIII..1Fﬁr.mwkm?mm&mmmhww:nnﬁuh
peko BACEN ¢ credenciads persnte a VM, para prestar oo seregos de contindi qualificads, escriturcio £
contoladors 0 Fando (“Custodimiz® ov *Agome Escriarban”, eonforme ¢ cuol, nos termos s
irglimenagio splicivel e do Coptraen de Cnrddia

Pasgraio 1¥ Sern perpilns da priponsabilistade do Cimodivae or terms devie Fegulanemn ¢ na
lepitlagho e reguduneniagle vigeme, o Cintodisme, com & smifncs de Admmetradon, acta 2
indicagio da Commdbons pars exercer, ai condicho de fiel deponithein, 2 guanda {itics dos onganan dos
Thuks de Crbditn, dos commatos de compes & vends, locagio, efou provticlo de wnifon, s
mm.upum.pmth.cmmm:uhnmmm Dhres e Crednn fos
“Deounesios Cogupobaidngs™)

DPagigralo 2¢ O Cimodiane deverd proceder » mudionss penidicas, no minimo e, dos
Unitneemios Crmmmpuolativion ¢ dioe Direiros de Credinn cedidos a0 Fundor com vinas @ verificar 2

adade desses. Tas mudiorias peribdicn poderin ser palizadis por amovinigemn, deule g
dumﬁhpdnﬂmu&qmmﬂﬂttdrdhﬂﬁ:hbhfkmhnhﬂhuq&.iun
poopiian da resporeabilidade do Cistodisnte pel rralizaglo des referidus wdnorin peridican, serd
m“wimw.wlmﬁr#rﬂﬂﬂlm
periidicns a emyprrsa de sodiicnia comibd devidsments cadstrads ns CVM

Panigraiy ¥  Como parimetro para 8 defingdo da anostragens s sbsonm penccic @ i 6

wler o pardgrdo 27 wima, o Custodianer utilizarsed de ameostra probabilfisria alesora umples,
sedevionsds por someio nio vicido, convidersndo sinda purimetrs e ek § diversificacio de
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Sender

cliemes, quartidade ¢ vakr 6dho dow dirviton credidues, ieevals de onnfancs de 5% e e
taledive ] s, eskoulacls ce sconda comos seginte fimasds

| &
=M - 7 i,
b - N+
% v Etininds
A Tirunki di Asmostn
¥ Popaddagio Toual
" Fatar Areages!

Pugnio 4" 0 Funchs, com a Enervenienci ¢ anefncin de Admumstrsdon & do Cistodiome,
woeita w vtk dis Commilion pary, & acondo com os pmcodEmenos: de onbranca previton pe
Capiidy X1, sdotay s pedide cabiveis con reblo § cobrangs pudicill ¢ extragetical comrs. os
respectiven. Devedoies que alo eletuaimen o pagunentn de Dietin de Credien, semcdis que o Funde,
por mes do ey repeesemanre lepal, devend amar po pida mve de qualquer eobongs udicil oo
12 Devedoess, ¢ neembobiar & Consullon de 1ods ¢ qualquer devpora, eliniva & compronvadamsnse
ocimes nd defess des Ememmas do Fundo, elwermds o duposio mo Ao 57, s termes o
Fﬂm-ﬁﬂnuFmb&nﬂl#ﬂmﬂl Acinstodon respemier pele pagamema ou
resenbobio & Comalion de quanauer devpesis porvetion who ihocsden s Fando,

Aripn 78 Como Asdmor Independente do Pusde fo comrarads 4 KPMG ALTHTORES

Mﬁmmmmmmuﬁrﬂwmﬂﬂmt 2%, cogt sedhe i el de 5o Pain,
Emado de 5o Paulo, na P D, Hemio Paes de Barmos, 35, socsdade develamenss cadmtrads pa OVM [0
* Ao Lo ndone™)

ko3 Andior Tndependenr il procekaenie apecilom, com o olwane de
verificar 4 portidio dam segiimes informmagten Formecides pels Ademniersdin efou Comnhor, can
hase mo arquive deponibdzads pelo Catadisme, eltive 3o Direitos de Cridien de terpos om
termpwn acpsridos pelo Fandn, por smosuragen () demicacio dos Drvedores cadastrudon mt a0
Custediantes & (s o valor ds parcels & receber reltive 20 me de refertress da venfesgo. O Audinor
wm:mmlmimdethrilm
relatdeion susnrtraden dov resubados. dow procedimenten. desiriton tese parigrado (o~ Beladng de
Avalincky™)

Adiga 29 Como Agtoca de Clailicsglo de Riseo do Pusdo ¢ de wres emmnlas pels Fundo

fisl conrratads d ALSTER RATUNG SERVICDS FINANCEMOS LTOW, sociedade lmzada o dris. Wiscrita
o Y ME sob o o SR80 488/0001 0%, cum srde na R Leopoldo Coato de Je 10,
andaer, na Cidade de 830 Paulo, Easdo de Sio Pasd, dendamente moonzads o prester o servajon de
chaaifiacio de vnco (3 " Agincia de Cussilicacio de Rism™).
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CAMTULG X1 - 1'OLITICA DE Conmanss

Anige 33 Clnlmdllmnm:lﬁni;dndlﬁﬂhhq&;himlhﬂnqﬁnm
um&uﬂ-&h-ﬂnﬂmmmhd:mﬁnm mEspretiens [Bimibon de

{Jﬁnm&mﬂlﬁkdnﬁrdn.pwum&drpﬁﬁu{nhnm s il Contas e Rreorbimemi, ra

Tormm do Comma de Cesslo & dos Contrmin de Ageme de Heceblimesin, coadarme informads pela
Comuhom an Devedon

Panigrafo 4* ﬂ“ﬂ:bﬁmmﬂlﬁ::m%ﬁﬁpﬁﬂtﬂnﬂ:ﬁrmm
Ageater de Recehimemo deverdo proceder & concilisglo dos valors prosbiclis. s Coenas de
Recebimentor s momommento ¢ de acono com sutrugfion da Comulon, de forma a kentifiar
q:iﬂulh.&&ﬂhiuﬂni;ﬂh{hﬂpmubhﬁ&:mhr&nmlrmpm-
Coe o Fundo, em até 01 fum) Dia Chil do sev rexebimento, on vakores rrdativos 3o Dineies. el
ﬁiﬁniﬂlﬁ:ﬁh-ﬁmmﬂupﬁm“mmi Contan e
Recrhinnin, olservads o daporto nos Contrares de Agente de Reos |,

Eargrio 27 Ma lipdtose de oo Cedenses vinem a receber vadoms refiemmes 4 cpeibeprs pagarments dos
Drircwn de Crésditar par éles erdides. a0 Pands, o Codentes dewerio transfens wo Eundo o meeinse
parventura eeebido, e af 7 (dos) Diss Ureis, conmados do recrbimento de tais valorey € mfonmr o
Comulton scerca di transferfncia, wh pens de em nio o (sendks, Gearem imprdiden de redaar
denslied = Fuh%hfﬁﬂumh;ﬁﬂﬁﬂi'ﬁ:\ﬂirmlnﬁiﬂnmﬂumm
dqwmmmmummw-

Paggrafu 37 %h&pﬂnmmumﬁmhﬁmmm
m&Mt&ﬁh&MMvammnph
hﬁmﬁnhmﬁm-:hnhmhﬂdd:mjnﬁd#ﬂnmﬁﬂﬁmm
nﬁ#ﬂﬂﬂﬂﬂhmtunm-*mﬂﬁibﬁmhtmn&m
evpecialmeme comrmados pelo Funda

Eacgmdo 4 Pﬂuﬂhﬂﬂﬂ-ﬁpﬂumﬁh‘ﬂnl'ﬂiﬂa&-ﬂumnhmiwd
Wmm%mmhmﬁcﬂhﬂuhﬁmmvmﬁ

wmhﬂﬂuhmﬁh%hhﬂmwumwﬂcmn
P,

CAPTTULO X1 - Qo as

Argo Aﬁhﬁmrﬁqmmduﬁﬁ;tmhmﬁnﬁmnhﬂumﬂrmpﬂ:i
FETSLIF ueta oA s de Chuctad Senmones, desde quen
{al mﬂmﬁhﬂ&wﬂvmﬁmmm-m:hmvﬁ

L}
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B = epective Suplomento s dondameme peeenchido @ kevedo 2 egrmm e Candinn de
Thalkss = Discannenios

(3] b omnk wep bveda @ g, on e obienhs depemi de ropEE perasie o OV,
coid o a Destnagko v X5,

Padigralo 1*  Cads emwssio de séne de Quotss Seniores peko Fundo devers ser, pecessanamene,
preceduls do preenchimento do Suplemento da epoctive séne, m foma do Aveao IV & este
o quial cleverd contter 4 sepmnes lormagies felativas & st () quantkele de (utas
Senores, () Valor Unkino de Emisdo, @ Daa de Emimde, i) Dmw de Amonizagies
Progremadas, {v) Daa de Kegasr, () Srimero Mioime de Quoctas 3 serom Distibukde ¢ (nif) Mo
e eminbeficlsde Pro o ds repectiva simie e Chaots Senstions. Frca diescde 1 seonvsls 5 beckada
de Soplememos. dabomdos aon temmot do Asesn TV a0 presceee Regulasento por meio de o &
Adiweniv radors, sendu depemads 3 ralizacio de Assembifia Geresd de Quotinis para Lamo.

Pagerale?™ A Meta e Remmabilidade Priotuira de cads séric de Quotis Seomsca serd
esratselecity ne Suplemnents de comd ds repectivg e, e o Qe treds sea valor caloulads dom

aee iy Antager 37 @ acgule,
Puctgralo 3 A Qictan Sersores. bhim a weguimin caracieritions, eatapens, dovitos ¢ obngagies
e T

fa} prioodade de amenizsgls ofoi g e rlagio B Qootin Subondizats, bwrvads o
dimpostn piete Regulamemstog

b Vil Uindpo de Fmisio foade o rpecto Suplememss de omsaio;

f£)  Wakor Unitirie calolada iodo Tis Uhid, pars efeino de defougo de sew valor de ionegralieagio,
Imortagio ou o, chsrrrados o craFros defimidos no Artige 17 & Regulsmenias; ¢

G0 direzo de vour todo ¢ gEbguer mnéns oljeo de deliberscio nn Asembllun Genar,
exoegln fenas s rehoionades o Anige 62, Packgnfos 3% & 4%, sendo que 1 cahs Qhacma
Sénor coreespondent & | {um) voeo,

Padgrafnd”  As Quots Semares serio distribaddan no prazo mbam de 185 {oemo £ oacra) dia
cosricdon. contmbs da dats da prablicsio do anincio de nicio de divtaibocho de cada séne.

Paplgmls 5*  Fica amnrisdo o cancclamerso do saldo mio golotado da Quitsl Seimor cisads

preks Fundo, O fuiclomimenn do Pundo end condicionsds § subscrigio de no minims 1,000 (il
Chictia Semao.
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Aign 32 C Frandn emsisir quesam chissos de Quotas Setordinades qoc poderio ser iulsirita
qualquer tempo dursine o pram de dumeio de Pusdo, podends incisive e dbjere ok dirtninigin mihbc,
vendo (§) ané 15,000 (e i) Quotss Subordusadis Mezaning Clase A: (i) até 13900 {dex i) Cpaoas
Eu!:-mhnd- Wezaninn Chasse B () me 13000 {gainze mil) Cuovs Ssiboidinadas Mezaping Clase © e G
ate N000 (viete mil] Cuacnas Sahordinadas Jusior,

Pagigfi 1% O némers de Quots Subordinodas Mezaning Clase A, de Quotis Subsndinadis
Mesanins Cleae B ¢ de Quotsy Sabordinadin Meraning Clase © [compemamsae demmmnadn
* Quctgs Subondeada Mesning”) « de Quotn Subordimadas ursor poderd wer sumesade mediame
debberso de ohulures ds mabors das Ol Sabondinsde Junier em cincalicls, e, e sepuds
comrrecsin pela maionis de Cuots Subondeades. Junoees dos provese, ralicsds mon tenes do
Anige 62, Parigrsio 37 deste Frgulemenio.

Baddgmfo 2 A masheagin de ol pablhca de Quetas Sobontinadss Weazmng dependers de
ergrniny peiane & OWAL & gl down ser wlersl gl Adisaivimdon medieie mingides da
Caewuliae

Paggralc 3 As Quumss Subordinacls Mezanino Chwse A ¢ an Quotas Subortiinade Meransn
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Anjun 4% Ok recann sifendos ks Pundo mos wenmm do Parsgiafo 47 do Artigs 534 acum,
sl imlliadkon pars o pagamentn dis Obagighion do Fands Jde acoods coin i ondem de abocacio de tevimos
perviara no Capsndo XV O procedimentos descriton no Parigrafo 4% do Artggn 4 acima somente poderio
ST mierronpides apos o mvgae intgral dat Cractin Senborsi, quands o Funde poderd promoves o mgaie
din Chasis Subrlipade Mezanines, ¢ prateriomenie o esgaie daa Cenas Ssibordinuls Junier,

A & Cowo aps 12 (o) ot da i de ocormincn: do Evemo de Awabagio =
oburrvads u dellberaies dy Aasemblen Genl relenids ne Pargrade 2° do Anige 34 scima, o Pando ndo
daponha de rocumos pars o pegate micgrl das Quoos, seri connmarle poios tndarey dan Quotas em
Chrodagho wen condaminio o temmos do Artige 1504 & . do Cidign Civil, cogm Tescdes eleiis de cads
tindir de Quedin serdlo cabaudacdn & aconbo com a proporgio das respectives Quuons devides por cada e
sobee ¢ valor total da Cuots em cmilicha, mpotada a sufondmedo oot m clses dis Cuoon. A
Adnsmistradiors deverd nmificer o0 Quootisin, ne oo do Artigo 50 (5 pirs que on mevems elgaen wn
atenmazrador pars o relendn conslemess de Direnos Credidoo, oa foora do Anrge 1323 do Coadyge il
Bradeirny ¢ (i) informar & proponglo de Dirdes Credisinion s que cada tinilar de Quots fiarr jus. Refendo
condanmnin, qu sucederd o Funds eon todos o sous diseitos & chrigacte, sclusive oo B tisdandialds dos
Chaeis de Colchin expienies ma dazs de wun consawcio.

oo o titudares das {Juotas Sersores alo provedasn & doiclo do adminmerador do
eondomisio, fica doudr ji evtabelocidn que eaa funglio seni mrbukds = vinder de Quastar Semaoim
e deuemba, solsdunceze ou om conjunto com wse Panes Reliceradas, o malonks das Qoo
Senwires o Cinaligin,

Caririno XX - DESPESAs B ENCARGOS Do FusDo

Anigo 7 Consttuem Froangen do Fusdo, abém oy Taxs de At =
| o = s i, W e
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Ikwnfmh‘whlwﬂidnﬂ pubdeagio de wlntmon, fonmilion « ponmio
pevealicn, prrvistas oo preseper Regulumeno oo na beginlagde pertinenac:

depos com comepondmcn de imeese &0 Fundo, schnve comumcagion s
thanaa,

bomorkoos & desguas do aaditor encarregack d revicds das demomstragies Tnaceins « il
vontas do Funde, ds anifne de v ssnucio e ds maacho da Admrisradbom;
crmolaments £ oomssdes pagas whbne o opergdes do Fundos

honoektcn de advegadin, cmies ¢ despras conmlitas frims em il den iporene do

Funda, em jukm, mcluinds, mas nli se lvitande a0 vabor da oondenscln, e o Fands
verdha & iee ve kol

pusdquer despeias iaevmge § constinaicio ou § Bquilsds do Fusds oy 3 pealisaclo de
Pseandiny Geral de Chastisus, N

tamas de comtiulia de arives slo Fauls:
devpesm com & comtratagio de Agtocu de Clasdficacia de Riscey,

dopoia de regatru @ conmsbunlo anal devida 3 boba de valoro ¢ meads de balds
organiado, em que o Fundo venhs vuss Chntas admatica i negociagio e

depesa oo prof el speciibmene contraado para selar pelos mterovses dos Quetioa,
na foeema i imicivo 1, do Asvigo 31, da Trseroglo CVM 336,

Eachgrido UeacuMs dovpesin ndo prevists nese Repulareno como Encagos do Fundo de
corrrr por cona s Adminaresdors, r o

CAPTULO XN - ASSEMBLELS GERAL

- Aagodd Sem propalin de deous anbagio prvems note Repfmmenta, campere
provatramene & Assernblén Geral, abservadon ox respectives guonme de deliberscio:

L]

vomus seualmensr, 0o (ram nomo de 4 (QaEr) mescs apos o encermins & exencicis

i
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sociol, & ¢ont reltve w0 Funds ¢ delberr wbe @ de [
vy : i deiminiragles [aenoem

delftberar sobee s subwtinigin da Acwinivtrabers,

il defberar snbne 2 elevagdo b Tax e Adminsrclo cobesls Adrmininreckew, iiclinhe
i hipdiese de rmvnbebormenio de o e trnha sido ohiors e ardie b

(d)  delborar sobe 3 ncomponacle, lwdo, cado ou liguadicio do Funds, olbmercads o
jroceimen o & Capiules XV deie Regalanemng

(e)  aprovar quabquer aberagio do Regulamento, exorgio lexs § inchodo de Suplemwsnne s
termn do Artige 3, Parigrin |*e do Amigo 32, Pasigrafo 7 doie Regalamenoy

0 sprovar & subssiigio do Cistodante, dos Agemtes de Boechiremo, do Geora de
Canubion, do Audior Indepencleme e da Apincia de Classificagio de Riseer

g sprowar s cobrancs de e ¢ ocangos el Acminisiradors, de gualsnice sanera, qoe ndo
ESIE I PR ATETEE provinnos arte Ropubsmenso;

W agrovid o sireeio das despes © encargen ordaidnes do Fundo, mckaive o comnecio de
prestadors de servgos ¢ asungio de depes nis epreamee  prevists esie
Regalamerio, mbve v o swnenze decomer de exigfoce legal ou roguilimesines

" aprovar a Rquidagdo do Funds, na ocondncn de quaisquer dos Evencos de Avaliagka ¢

@ aprovar ox progedimentos o verem skitads para o eagae das CQuoss do Fusdo modante
dha o em pagamenno de Diveins de Cnidieo.

3 Repulanxren pocens ser alverado ndependememenic de - Assemiieis, Geral, ([
wempre que til shersgho detorr cxhnivamene dy pecetidule de mendimerno @ deerminede dis
wwekwmwmmm.mamm
muternl ras definigées ¢ mos pasieetios wilissdos no ciloulo dov iindices estabelocidon nevte Regulasmeni,
devendo tal akeraclo wer providenciads, improerivelmenie, no pmso deermisedo pole asosdadey
sormpetrmtes: e (i) pas o nchialo de Suplementos eliborados nos 1o do Anexo 1Y desze Regdarsesnie

Anigodd A conwocagio ds Assembléia Genl deve ser feita com 10 [der) din comiden de
antecedencia, quitddo em primen comvocagha, ¢ com 5 feinoo) dis corridos e wncedira, nn demis
comacaglen, ¢ [esed por mco de envio de can, publicacio no Penodico wilitado para devulgaclo e
edormaches do Fusds vu por meio de commin deerfinken aoe Quenstas, dos quan comstario o dis, s hora e o
bocal o quer seed ealizacks 3 Aasemblése Genal o, sinds que de fomu wikints, 3 ondem do s, smpee
Whﬂmﬂu&iedﬁm&mﬁm&nlu&hﬁmmw.h

L]
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emedrins obieso ds Assenshidia Genal

Parigmii 1* A Assemhlits Geral poderi wer coumeads (5 pelt Adimasihiteadors o (7] por
Chuoamian que represenbem, po mEnamo, S (cnco por ceno des ot eim ceodsgio

B 2® A Assemblii Genl s considerads valddamene instabuds em premeira comrocagiio
o & presengs de Queoticlas que mepewenien, no guma, 31 % (cogions por censo) das Coots wm
Chreulacio ¢, em segiands convoragie, comn qualoees mumern de Quaanoe, bdepemlemprenie ds

classe 3 il pertencany. Independentemente du formabidede: previnas m e« nesse Besgulameme,
seri onmiclends repalic 3 Asserobliul Ceml 3 que compurecenrm todioy on Chanti.

Pubgalo}® A prendincs da Auenilifia Geral cabert 3 Adnmnitradoca,

Bacderilo 4* Sem prepdsn da diponte no Perdgrado 5° dose A, o Adminssmdom ef ou o
Cuotms gue derenhem, po minime, %% [dinco por cento) din Quoots em cimiddicks poderio
convocar meprmetame do Cuntodisms, do Aulzor Independeme, da Geiboin, J Cominibion, o
quaET terCeis, pam paticiper das Axsernhléass Gerns, sempre que 8 prosenga de quakqeer dovas
pesioas [or wlevante pan o delbibersclio da ondem do dis

Bumprln 5 Independenemenie de e wenha comvoeads, o et ds Admemiradan
devend comparecer 8 1oda @ Acsonhlas Gern ¢ prostar aon Quotstai i ilomoghes que e
o s ks

Dantgralat™  Sadve mosive de fonga o, & Assermbliss Genl deve nealare no docad ik rede ds
Asbenmsiradong, e quands for ralizeds g oses local, o8 snlinces o @ e enderpade o
comddenmon devem indicar, com clurza, o lugsr da reunilo, que s erdiam o pode realizar s
foea s bovalidade da vode.

Pandgsadn ™ ™a hupdacse de & comocagio de Assembléis Genl ser peaieads por s de covio de
Cifd - ou por e de donwio elromoo e Qeousess, @ Adissiiesdir deverd  enadar
sl a0 e a0 § et copa da eelends comunacs;ie § Comulon,

m A%Mdawmll_ﬂmmhm Wﬂh*w;
por mandstino legailmeme conmiudo bl meno de | fum ano, wndo qoe o mstrumento de ssndins deverd
st depoanado sy sede s Admnimtrabocs no prara de 2 (dos) Dan Uren smes o dana de eealieagio i
psarrbsliia Geral

Anigo &2 Remalvade o dspoto now parigedos dewie Anige ¢ observado o proviste
regulsmersacio apleivel, yoda ¢ qualquer manfria sebmetida b deliberacho dios Quotetas devers sy sprovads
pebos vitulines da mmuiors das Quacnas presenses & Assembiéis Gend

Batigrado 1* A sleragio e camcremucas, vumagees, deoetos ¢ obngacio dis Qoots Subondinudas
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dependerio da aprovagio dos imdarns da o das Quotas SuborBmadss em Ciroulacio.

Buignlcd® M wrgmitts watemis deverio ser aprovadas, ¢m pammem oo o, pelis tiadares
e Cruotas e represensern mions day Quotas eouncs, €. em vegunda conveesglo pels mainms da

Chcnas dos presenies:

i aleragho da eomuseracks da Adminmirsdons

(@ aheragin da polines de mvesuneno o da poliics de conoeslo de ertedia, emabelovidis nos
Capitules [Y & V] doie Regalinemio, ispectivanenie

() skerschs o Crnraon de Flepibiliclade;

(v} = marn provits oo Argn 38 ¢ 0o Padignite 2°de Ango 2 dote Reogulamenoo,

() cobrasgs de 1aes o encangs pobe Adiminbarsbon, de quabper naie g ndo e
rEpei R prermts nene Regulameming

() sumeno du degpesn ¢ rocanges ondnisiod do Fandy, mchwive 2 conratagio de prestsdenes
de ervigot & srurghn de deipiia 1 expreiidmeiie proveton neste Regubimeio, sab se
o aurnesin decorrer de exggencis legal ou regubinentar «

v rewdiracio de Amortragdes Programasdss de Quots Semions ¢ de Chatan Subopbnacdes

e zanmmn caclusmvamenne com vabuen de principul

Pagraio 3*  As sepames moéns deverSs ser aprovada, em primers convesglo, pelos tiubae
ila mhﬁnulihMJmummmh;hmeuhwphm

i

G

fu}

o}

simern do almeém de Cuoty Subse@indin Messsing o de Chutn Sobordiiatn fusss
extabebocidon no Ao 32 devie Regulamesnoy

crisgho de nona classs de Cuanta Subsenliriads Meraning subordinads o pan pere e claipes
o CQuictas. Subondiiusbas Memunno ji exiipsae ¢

mh%pmﬂdm:mﬂﬁnhhmw
it eouns dusdquer mifmces na rermnengio das Srninres o Chantay
Saibsanhnods Meranins ¢ R e

malizacho de amonzagies de Quotss Subordinades Jumior exchiivamene com vakes de
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! A sepunnes muarrias deverio ser aprovadss, em pamein someocscin, pok 1eukam
ibs eymaorla da Qrmas Suboniinads Merarune em circuladio, £, e sepunds corvesls reks #tzioria
e Qv Suboeilimadas Memanino dos persentes, sendo qoe caen s nef e oxhsivaneme 3w
nica chisse de Quonas Subondineda Mesaiinn existemes, nlo afetande b demus clases de Qs
s claswe em quenlio:

] erimo de povs elesee de Quces Subeurlinads Mezanino com pricndeds de ametizacio em
ek o @ clisce de Cramas Subordinads Memning j¢xmeme «

(w  aberegio die ceshrians, vankgem, i e wlmgacle die Quooas Salwondmeds
Melerars

Angsat M deieracons fomadia pelos Quotivian, ofwervados o qoonans emabeleodo soie
Regulumenta, serido exmtentes, vilids ¢ eficase pone 0 Fundo ¢ obsigaris 3 odin o0 Cuctisu,
endependemramine de terem comparcdo & Asspinbiéi Geral ou do ot profende as meme

Asign gt Ox Chacntictas podeviio, a qualquer tenpo, reairee om sl o fin de deliberar
sobie puténs de ey wterene, obnervaks o= provedimenies de copvoesgle, meulsdo ¢ defbersglo
prevancs mesie Repulasemo,

Ao b5 As decindes da Amercbliss Gesal devem sor divadpdss scs Qoo o pren
s de ¥ [irnga) dins comtados da s reilinagia,

Carimno XX - PUBLICIDADE B REMESSA D8 DOCDMENTOR

Angs o6 A Adwermrradon ¢ cbigads o drvalgar, ampla © imobaamene, qualquee a0 o0 fo
selevanie relainn ao Fundo, por ineio de publicaqis no Perbidico wilizado para o divaleacio de infirmasdes
do Funda, devendo peomanecer § dnpesiglo dos condleninet pars conudta, na sede ¢ aghcin s
Administracons « e itinuigles sorizads 3 detrbuir Quoess do Fundo, de moda a garsetir o nodkos oe
Quotinas. smee @ nfonnedn que posiam, direa oy diramene, @flue omosus decisfes guan
tEspertiva permandaen & miumn, w for o G

Arigo 67 A Adeninitradors deve, o praz mixime de 19 (ded) diss apde o encerrments de
cada mis, colocar 3 disposiglo des Quicenta, em e sede ¢ dependneiss, ufommecies swbee; (i o mimen de
Quanss dr propriedade de cads um £ o respective valon ) & reabilidade & Fundo, com base mis daibon
mlatoin a0 il dia do més; (i) o componamenio da canei de Direitos de Créelan o dirmais st (ks
Fanda, abrasgendo, mchusive, dados vobee o descmpenbio operado ¢ malizado € () 8 propengo entre o
wabor do Panawiaio Liquido do Fundo e o valor das Quotas Seniores, As abrigagles squi estsbelecicds nlo
prepucdicam e nio se confundem: com o ohigales de dvulpacio cuntides o Artige M, incmo 1V
inirruglo 0 156, alierada pels frmmagio 1 393, o CVML

& |
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Atige 63 A Admunsrradors deve colocar i demonstragies finanories do Fundu § disposcis
-L-qndgu-ulﬂm}uqmu silktitar, pbservados ou scguintes pramos srsixinos: ([} de 20 {viner) dias apn o
sacermmbento do perinda 8 g se referirem, em se tmands de demomirg e (s mosan, e 5] de o0

[ressera} dia apds o commeme de cads exorico secial, em se trarndo de demonitraghes finu s
e

Ao 43 As demonstragien lmaacniay do Fundo estario syees b o de cscrituracio
expedilin pels CVM ¢ serdo slitades por audiens independener rrgasesdi ms CVAL

Anige 7 A Adimmtzadion cabe divulgar, o minimo, sssaimence [f) o valor do Panmies
Liquido do Fands; (i) o valor da Quotas (if) 2 relagio mmre o Pariendenio Ligada ¢ o vador dis Quota
Seniotes; (7v) i ronshilicades scurmiladan no inés e no ano ol e (V) m wmulss dos rekatdrion da sgfncin
csilcadom de rsco contritadn pele Fundo, vem prejuizo dis demss obngaghes provitn pevie
Fegulamnemn v n begnlacho vigenee.

Pagigtalo Uniko divagscio das informacha provistss nerte Regiumeno deve ser feia por e
ide (i) de amimci publicado, em (omu de aviso, 0o Peritdico wilizado pata 1 divalgagio de bifomaghes do
Fands ou pov meko de (1) coneie eleminee e cans eovisdos: s Cuotrta, Chabiper nnadanca, com relaciio 3o
Penddicn, devers ses preceda de aveo aos Qe

CAPTIULO XXEY - Duseospoles Frxas

AmgaT] Todu & duposigies comdis sene Rogulirmemo que se comcermem comm
chrigacio de faer oy ndo fager » serem cumprels pelo Fonde, deverio ser comadomdn, sabvo afertncia
exprrvia em con sleio, cotn de respomabilidade cachimive da Admmisesdac

Amgo 72 O presenie: Regulamento, respeciivis. Seplomentos e vy akersoies secso kevadon s
rth.ﬂrmm:'m ﬁ"r;lmﬂ & Tmdos ¢ Docarmenton Incalivados ma Sede da Admenmtrsdors, em 15 [ﬁrﬂ
L Uheis contados ila delibers;io da Avemiblén Geral on da Adminsiradosa, & em ¥ (i) dias quandi 2
alversgo sdwir de exggino bngal o epulaimentar,

Ange 73 D exencicin sociad do Fundo tem duragio de uen s, enccrsando-se om 31 desembes
e caulla iy,

Dudiga 74 hﬁmﬁﬂfﬂuﬁ.ﬁﬁ:ﬁuﬂumﬁnnﬂiﬂ:m:mﬁnr
i tegiatrades i OVM ¢ evtardo supentas s porman contiben exgedie pels OVAL Encuuena o
CVM nlo ediar s noms, sphcanrese 30 Fundo o disposigies do COSEF, cosforme o Aatign 47 desar
Hegulamenta,
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Arige 73 Por ccudio da sadmoris de que tom o Anige M acima, o demonsntivie
irtrestrals do Funde sefio examimades pars, g o, sereen mibeneidos 3 sprovasglo &y CVRL s bren
da Temnacio OVM 354,

Aniga 74 Faea elte o o ds Corsares do Ris e Janeim, Basde do B de Jansins, pas
ihrnied cpusury qusstie ominds do peeeme Regulimeno.

Anige 77 A Geestors adots polsics de cxercicss e direits e voio (3 " Pl de Yoic™) om
uwhﬂ:u.qud’unpiumwﬂ o processn decilnn ¢ g S0 s masdne meinte
pars i sxerew do diexo deovino, A Poleics de Voo oriemia @ decniies do Geviors em

et de devermones de thdos & valores mobdiine que condizem soy sepi teetases o diseno de vonn

Parigrd 1* A TPelinc de Voin dy Gestars destingse 3 evtalelecer 3 panicipeio da Gesrors em
vocdas a msembiéies geas dos ensssoms de tinkos & wloses mobidines que confirm dive no de vous
soa fundos de mvertitenes sob s gendo, e hipiune prevotas om s ppocies. egalumenios
¢ b8 piid de pien cosvocsoles constauem @ inatdris el shegainin decras
referida Poliviea de Vo,

Paglgrala 2* A vendo iomeprl da Politics & Vianer ds Coomtons ercomi-ae disposta oo webihe da
Creszoas im0 enderegon waw bnymae s com b/ sl
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Sgocis de Clablicacio de B4

A de Pecelamentar

£ a BNY Mellon Sovigm Finscons. Deinbuslon &
Thivdon ¢ Valores Mohilidros 5.0,

o o Austin Fating Servigos Frruncens Lada, o s scssanm
& quabquer iy

# o Dewnache Bank 3.A = Baco Altrmdn, o e soeessor &
aquerkques ticubog

who gwensgdes fiumceem 3 wrem contransdin pohy Fusdao
cxchmivenene pun prsty sege e eochineneo e
walowes dos Thirchies de Crfrbts & sewmn depositados peln
s pectivos Devedores;

£ (i} o amonmacio parcld das Queonss Sepioms. prosevida
pelo Fundo nes Ditss e Amoniesgies  Programadss,
confarme previsto no Suplemesio da repective senc € (u] @
observads o citabelecidt o Astigo 40 do Regulumertcg

# o Maseonblfia Geral de Quonm s, ardnim ¢ comaoniinina,
pealivsds oo vernaos. do Capinado 360,

pho o e, sovos, dimmos @ invenstimestos | fiassenm,
distimeos dos Deretos de Criding, que compiem o Parnetni
Ligadc

£ KPMG Aufiores Independemes oo s sucessm 3
by TEuloy

& o Warcy Crmead dis Bresit

& o mercada de ukn de rerads s privida, mami pels
Bosha de Valosrs de 530 Paulo

wio todar a0 pesscan fisies ou paride s que venham 3 coder
Diretcn de Crbdino sa Pundo, nos womon des eypeetinns

Comranes de Cessdo ¢ Tormen de Cenidi

57
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L] i & & Comgianhia Brasilen de Diguidacio e Cuwttidia - COLC
CETIP ilml’i.ﬂ.-mt}pﬂu&miﬁurﬁrﬁuiml
& weu smiemn eleirinice jues nepocischs ile tlila ¢ valoes

s
Consmicacks de Benncis £ & comumkadc a4 sy oviads s Cuotem peb

Adrmmimrsdon om can e s reoincin i e fung oy

m ilﬂﬁfﬂbkﬂhﬁ&iﬂﬂﬁhﬂhﬁ,m
sl dcessor o guaalpeer dnalog

Cioma do Fuods € » oo cormenee 1* 1000708 de tindandade do Funda, por
ele marmichy janny 50 Dvutsche Bank 54 - Bunvo Alemio o
spincia 001, que send wilkeads pars vodn & movismentacdes
de monnos pelo Fuade, chure pus pegamen das
Olbuigaclies 4 Fumdey

Commas de Bocebamente [ ¢ a comtacormmte 0 884561 de tindaritade do Fundo,
por el mantidy junto so Banco Badeco SAL spincia *
FEH-GL b como (B) m comm bancinss s seseomn slwema ¢
oumidss peky Fando janio aos Agenies de Recebimemn, ¢
(i) a8 contee banchis sbertas ¢ mantzle por Coderme,
exchnvamene pars o rerbsmento de pagamemnos welsivos 8
q:n;hdrmpmﬂu:mmmoh-ﬂm.n

W podem ey movementade poe Ageme e
Ihndinmn oo quil encun abota de acondo comy
mitrughe s Consmkorm, excloivimente oa  fomu
emibelecids nox mepectives. Comrsto de Ageme  de

P el
Corrmy ok Sgeme de sio o8 Coemresen de Previagio de Servgo pass meccbimerno
Beochimenis dos vadores dos Direttos: de Cirfedien, oelebrade entre o Fundo,
4 Administrador, por canta v aedem do Fundo 1 Consubom,
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L2 AnALISE D CREDTTO

O e de erddao serd conodido 3 cala clients 4 partir da andlee & fichs cabastil ¢ du documensscon
chricdis e combulis iy nercads ealivadse, wtilirande o dis seguintey recumos, conduopme o g

al T e Inlormugies
b} Fomselors.

o Documentagde evpecifices do cliesme fav0 de comtauin da ociedade © 1 mipectives adberijies
prostonners, quando pesuna jurkii, codals de ideidade ¢ CFF MU, quand pessea (s, eicl

ALY} CRITERNF PARA AVALIACKS I Riso0 D8 CRETITO

A anilie do e de cridac paia a defincio dos limies deverd comiderar on seguames crisbios de avalisg o
A FEsirice dos chemtes dos Cedentes.

i"':i:.
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B [nemsscncm de protesion. ou cheques sem fundn o proertos seskzadios ros Shisnos 20 ansing
2  loconitnch de cocugio ialicah contrs o cliome.

2 Crimuhs s cenidies emmabin por Candemn de Protevto, comfomm o cas,

. Consalha re Freon, confonme o e

E Idormagles fomeeidas por fomecodores:

F. lolomugies fomeode por hanoes & dencnstraghes financera;

A4 SUsPENSAD OU BLOCUEIO DE CREDITO

O fpee e credng concedido 3 um deterrmnado clhenie devers sor inedistanmree i penso cm oo e
iesifme & cxisiuclacle

&) ikl em strme por e de 30 di

b} encargos financesos pendemes;

<) cheques devabvidon/ provesados; of ou

d)  matnvidade sho cieme por 12 mess ou mais,

LS REARIITACAD DE CREDTTO

A mrabsbracio de cridin ey condicionals § reahragio de novo processo de andlise do clieme.
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o
o Crumticdade de (e Senviee ()
1) Vkow Ulnitabni de Eomurader; [#];
o) Dhata e Ensisaden [o] de [#] de|o];

o) Thuma de Resgaae: dia 35 o [] mbs & comar da Daia v 1 Subsoigo de Quotn & 9" Sene de Quenss

Seniares do Fumidn, sendo que caso e01a data ndo sejs um D Uhl, @ Thata de Resgate serd defmids como o
Fha Uil {medistssneins subsegiieme;

£ Mets de Roanabilidade Priorivine acunudagio de (o] don Taxas D, colosdudes durimente wob foom de
cxpalizsgla compeants, comybase e o de 252 duis diew, wndo pertimo o sorscieio do Vo Usitario
e Refeebncia ewre doi Dia Ukel imedissmense adjacenes definade conforme formuly abaoo,

=T

Taxa T3 corvesponde i Tam DI aphicavel ao D Ul imciad

€ Amormesgsn Programades A presente sene de Quots: Seesonns senl amortieads insgralmente ma Dies
e Brpate, mao cxifindo outrn smoftmagtes programada ¢ ter wen prcopad smonadn pecslmeme
segrimulo on perstinian ¢ dite o weguir estabelecalin:

[ Percrsual du Princepal 4 ser Amontizas | Das de Arnigachs |

®
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ANEXO 'V - DEsercko na Poa e DE CORRANGA DO FUNDODE INVESTIMENTO EM DIREITOS

CREGUTORICR MULTISE TORLAE SOV AT MAKIMUM

A cobmsga dos Dirrios de Credito adaquinckos pele Fundo serd fraa pelo Comsakor.

A cobrngs dos Dheites de Cridnn sdquiridns pele Fundo serd {ea pelo Crumadora segundo o etapom da
cobirmngs #lo 4 g descnta:

(o)

)

apcn 3 firois) dise dha assingnera do Terme de Cemdo, & Consullues outiatl sos mrapecivon
Devedons dos Diritos de Crodne

. motilacachn s prepoctivos Devedoers da ool slos Dheeian de Citslze a0 Fundo,
e seendimenit 30 Artigo 200 do Chdigo Givili

[ o buleo de cobranca pam liguidasclo dow Durios & Cridiio gue prevera o
pagasnenm s Coma de Reochiinezno

apds 10 o) cBias ol oo dita Direeos. de Cridite, 3 Comaubors contimmark pmm s
sevpectivos Devedares o moebimess do boleto de cobrana, enediume:

. o malioaie de comme wiflocn ¢ oo de cormpondencs mm Dewnduers,
yobcranbo & confirmagdo por ecrite (i oy emal ou cang do mochimemo de
bode e eobrangs

I, ¢Ehnﬂﬂpnd-ﬂ.-hﬂdhm;1m=nlllmuum.mhﬂluﬂmﬂl
pror wecrive do Devedor i exrénom ¢ egiamedade do Charno de Coodinn,

b 003 feriy) chs ames do vencimenns do Diveto de Criddie, & Coimulioes piitrass em contato
pow Lebefone £om o respectivo Devedor que nio i confirmade o mocbinenu do boleso
e dnbrang s, com o ohicvo infommar s Devedor o vencimento do Thereite de Cridoo e, e
fulanmnﬁqﬁuqqm:hthqﬂdamthhuﬁﬁﬁm

apda 00 {don} dis dis vercimerno do Direito de Crfddito, o Comuhars entnard om contats
com o mepective Devedor pan comanid-lo do veadimeno € da neceviahide de pagamenn

do Do de Crédino comespondente em mé 3 (ish Diss Uei, comades de wl
CRnrEAsG

casa o) Do de Créidine ndo sej pago no prazo de 03 {ids) Dua Uels metscionade no fem
) acima, o Thido de Crafio mproetaties do Dimio de Condito seed bevado a proterto
pekas Comubons no compesee Camons de Protesoos
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[  cmo sgum comundn quuger diverpiacs doame todo o procekmene &

¢ cobringa provedos nene Anexa, & Comaidwrs, & seu exchinivg ambi ¢

nbservado o Betiites prevetos 0o Comres de Comubiuria, podesd conceder 3 prosrogagle,

desconmn o parcekimento dos vabres dos Cireeon de Crévdien, ou adotar currm aberntion

e[hmmmnumﬁiﬂmm:mi:ﬂdidﬂﬂhmmumﬂq-#
Crixliom;

ol havende sconds ou pegocingdo que permits o reechimenmo do valor dos Disvitis de
Crédite vercadon = ndo pagos, coefaree o procedimentn. acims previste, o Fundo mewd o
procedimenn de cobranga jusdicul do Theeno de Cridine comsa i Dievedor, o Cedemie ¢ o
revpecti gemitidor do Tiulo de Cirinlinns, confonme o cao, e scondn com s dispoacles
-hmpﬂihfﬂ'hﬂu*m

386



() SILVERADO

maydmum

: B T T GO

HII""|I|'Ir M t IIUN bl I:.'fl.::'ti-u':l'l}llll- I
ASSET SEHVIL NG

ANE RO W = SLUIMLE MENTO D0 REGLLME SO D 1 THST R GRS PURLICK D 1 SERTE [ OO0 A%
REMIORES

387



() SILVERADO

maydmum

B D G
e By

. o b e v i T el WL

SUPLEMENTO D0 REGLLAMENTO DA
1 BFISTRIBURC AT ICA DEQUDITAS SENIORES

FuUMDD BE I VES TSN TG B IREErTOs CrumryOmees ML Tise tom

S Bt MAXIMUN
P o S SR S

Splemenio a0 Rogilemenin e sositie da 1* Seie &2 Cuuoass da 1* Dunvsugh; fubies oo
Curess  Semiocos  do FUNDD G INVESTIMESTD £M DERETOS . CRESITOR
MULTIEETORIAL SILVERADD MAXMUM jo “Bundo™) reibibeds wod dersi de e

Hepulysems, maivnme & sopumie canoristica:

i i de (Puctag: wed 40000 (vime e vimms ) (iotas Semiures,
1) £8 Wakie Umitaro de gk BS 1 000,00 (mil rsis);

2 Dt ot Eiadaadis 17 de agerats e JUNTY,

d) Dheza de Rewgate, dia 0 do 367 més 3 comtar da Dwes do 1* Subserihe de (puctan & 1 Séric
& Cratas dio Funda, sendo que cxse eot dats nlo sgfs o D Uil @ Usts e Hengete yevd
definida cores & Dy Uil inwdimsmene iubsequmes,

% Meta e Bewmabdulnde Priceibeie scumlscio de Imu‘r;;_‘.n m:ﬁnﬁu-wmu
sodh el din cagitilimgho o hase oow i e de 251 dima Gl pu A
bt Mn:?m LETEE T ; Beferdecis putre dofs [has Thei inedmamsns bjsenb:
el miles oo |Svimmals sl

T

¥

= e ————

P

Fna DM cormupmde & Taxe 01 spdiciod o Um (il imical

% Ameehsghes Propreisday A preserie sine do (osas seri amomzsdn & Lena parod
conliae m Dates e Aasortersghn Pergroraday doscrns o seguir.

iy 2008 § el o ) dho vaior do provipel sponisde pot sl & de O
(pramine) mo e presco cmisska

fage B [vimhe puon cemit] e vador do principal apociadn pele msesinior @ firal o0 5
Iaeguadeod dnd O fresete s bsdo; €
friih S e o oo um Drals de Riuies

it B e Inbepenbuachs & ks © o ot ST

388



() SILVERADO

maydmum

e 1 Nl ol Tl BT

l\."ir —mi -....q,..'..... :_I._I'. -
LN e T d*l.Jn '!';‘:.
P W _i_.'_"'
I T RN T e | _._':__:':‘.""J'
__g_‘"'-_'.-"_,; i
i 1 urlurmedion e Suplessma, oo HLMImu-mmqm-m
mn phornll, que oo WA s e oatre Tommem, hevllo ou significadon pue Thes alo
mzpgdon 1 Regnlemanin
25 e Falla s 27
J:L‘i,WlM
FOsmn on INvESTIMENTO CREDTTOI0S MUL TR TORIAL S0YERATD
ATANTMILIAL BEFRESTNT

A T

L:El'llll.l.nl el LY =|--ltl.|I.
Meamar B b8 R P by T Momar LRI LEE Wy Li & TR
RO papa i mniy, i BE e, S4 ) WTl#

CRE: (ry 4vs, vps = §4 CRE: 54 41y Agg-8

389



() SILVERADO

maydmum

B it b, 0P o TR

BNY MELLON
ASSET SERVICING

ANENO VI = SUPLEMENTO PO RECGULAMEMTO 08, P IRsTRIBUTCAD TURLICA DA 24 5ERIE DE
UOTAS SENICHES

Aty

&5

390



() SILVERADO

maydmum

el h:lll Wl o & g e i

Ll e d ]
eyt o L e
R L
L R
N = L 8

FUNDO UE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MUL TISF TORIAL
BILVER AN ?
TR T B DT

EUPLEMENTD AQ REGULAMENTO, RELATIVO &
rA¥RIE THEQUOTAS SEXIDRES (RJETO BEISTRIBUIC A0 PUBLIC A

Suiplemetmy 5o Fagulsmeso fura sgissks s 3 Sére o Qustas Seninmee do Fusto b INvestisees 1o
Ehd BHRET TS CREMTORINE MULTIHETm AL SILVERADO MAMMUM (0 Tard ") mebost o

e de ey REpwlamente. § i chista da 2 Uit iphe Pabdes e 80 (e on Funde, soe e me 0
EEREAIE CETRIPE LN,

i) Chasedichadle de Chastas i 50 006 {cunaiania nuli G Seeioees.
b} O Vakar Usisdnio de Frmasdo: RS | 00050 (il nesss
o) Do e Errmaslen; 2§ che bt e 2506,

ol Dhain dai Reaguie i 3 do 657 més o corine da Dty de Ernigcles estabelecidn me e =2 acina, =il
e oo ema daa edo vegy am [m e, & Crats i Reagese ped dedfishla coe o DR 170 amallin s e e

wp Mets de Eomiahilidade Proriiste soomudsclc de 1259 do Tones IH, caiosisdan Sanameme « b
forme de cagiiinlizegls cornpeonie, pors s b W A0 de 237 diss e, senda pedlemo o srfsme e

'l'l-;"l-w Uisitiin g Fofmp=s mirs doia Dl Ui imidoatsmnenin s scarim iwfimds coniprme firmuls
L

el

canle N
Ties D comvesponde b Taxa D apticd st a0 [a Oiil imicial.

11 Aumatesbes Propmmetu. A prevmsd s dr Quosim sori isertasds e e persl omlis 5
Diwai de Amorissg b Programetss desentin & srgnin

i 2004 [vines o ceeeoj & valor o principed sperisdo pelo Beoalidor, @ tis M0 e L0 me e
il ks Dhida i Emiusade sutsheborids wo irm S scima, smda gor caio el s 2 st
san Do U] T 4 ettt pobmgllem e

[y NP vine pa cendo) do valer &0 prmespal & ped, po oty B a0 BT med w sonhe
al-d:['-m_hnﬂhmun'r'ﬁ' Mo iue caan eses dims nde ma un Lon
o i Tha L] imsedistaiesse subwigilesie .

GJ LT
&35

. A

391



(S SILVERADO

maydmum

L 1 TP S

A

i_-“__._‘.'

e

i 2L {viee por coesa) do valor 82 principal sporade pefo swemdar, so die Mo de AT ot
conim i Dty de Exssad spiabebeciis po ibem “¢™ scima, pemdo gue oo e daba plo s2pa
D Ui, s D Uil e mrmmis maabimonpliomatc,

a2 vink por cemgd de vildon do priscam] eperiads peio iweeodon, ne & M de 11* eulu
cociar & [t de Emisale stsbrlocids 60 jien " acimia, sondn qui coso e date nbo e
sizrs Era UL, o Thin Ui icedistemenis subsecionts.

y) Feomaa de baiegraliseho A vies ¢ e moeds coree necivesl.

b i M b dhe (ueatns o Semen. Dhntribediar O] fumad

ﬂu“m—rw_mmmm:mmwﬂ-nmﬁnlp
mmmmmnmmmmwpuamu-u
Regrianmeis

R de Janafen, 30 de julles de 20000

Fusno O INVESTIMENTO £ DIRETos CREM PoRos MULTEE TORIAL SILVERAT)
ML KCEATT S, B PRESENT AR POLA ADMAIRETTR AR BNY MELLON SERVICTR FinaxCERONE
DETRIBUTDORS BE TITCLOS BV L oREs MOTELLARSS 5.4

W@ﬁ,@ﬁ
SB e

L T e T Rt ]
I T
P s S P g
g D bl iy i
i Momee 88 A Lh | BT sy 3 P RAR
m. -'.-."- TR Y BEE vk Xi i &g
AL L R CPF: s vk rhs =¥

ey bl MY

iy i B TEEAE R

- AT R N R L
Bkt 0 iamde | ‘H.-"‘-

4y e T ELA | BT M

e PR Ly b I B P .
B H ik, ok s .."I‘ -
P TR LE I

. wig e N BT S

Ao LEERIN e
:.l:r':“-_-_._| 1 J';f‘._-‘.hl 1.-""_ st

392



(S) SILVERADO

maydmum

: Ak = ik & 1 | DD i
i

ENY MILLON st i S BT
ASSET SERVICING

AT RO VI - SUTLESERTO D0 BEGULAMENTO DA 1 DISTRIEUICAS PUBLICS TE Donas
SUMCHLEN SDAS MEZ ARINO

At A

393



(S) SILVERADO

maydmum

- a1, T TR
ol i) Ba

i e ,_.i:'_.lil-l

-“.”\t: -
-y "
iq’u“‘_l

FUMDODE (NVESTIMEN T EM DHREITOS j MUL TIAETORIAT
SILVERADD
TN, N GBS RA00) 64
SUFLEMENTO AD REGTL ATIVD A
I~ DISTRIBUICAD FUTLICA DE QUIOTTAS SUBL MEZANING
Wmn#_mmmm iy (i Ushwwrrlloaclan Messmaie &e

MULTRETOHIAR BN VERATEY
comliTe i S TEs CERierice

u@ﬂﬂwﬂimmmwwﬂ—im
13 Vishor Utsshruo de Emissha: 1§ 1.000,00 mil vesinl; 1
£1 Diat e Frmiage I8 de apostn 65 2009, i

) Thizn de wnm&ﬂﬁ:mumawm-&m'ﬂ acima, s
que e et dais ndo sejs w== i (U, @ Dt & Reoegate | dicfizeda ooy 0 (e Unl e laieses

R e

o) Mta, e Reminblldade Priericicis: scumuisdo o 170% dia Taxes D caloudsdus disnamars i
i e capitalaghsn o b s we wsi do 253 B diel, wenda, o scrfpcimn o
Wlar Vinithve de e dod T Uheis {meslisiensgre sanfree flemuls
aheani xa¢ ]

B o ) |

Tuns T commospotsie b Taxa [ splictved o Dia T iicl

=

11 Amorzapdes Progremades A presrad s o Doy perk mmorTiamitn i firms parsal somlinme w
nmd:wmmn-qt

(] 20| vimie por cesssh ko valor ks jricigel sporalo pelo investicr, 0o &4 1% 8o 1§ min 3
ﬂhmkmmﬂﬂmuﬁt“mnmmuu b bE
s Dhia U71o1, 50 Fia CHill st ispamssrie wiskwicapilentr;

(B) 20 {vinse por oo} do velor 86 pritcapal apertado pela, nn da B4 do 5 inds & canias da
st e Emislls eximbobocids Ao mem " Meinen, semds) que caao cund dule ke sgs e D
V16, o Thin U] dimsecinimmmontin !

£

.

394



($) SILVERADO

maydmum

L PRI i i T g
w T A

=l Pl il DT

g o L

s il
L

i qupmhmluwwﬂmﬁhuhdﬁhﬂﬁ
sontw da Dusa de Emsssin epabeiecals on fem ¢ i, serads g e’
m[ﬁmLﬂﬂlﬂﬂimﬂ_*nﬂ:::: .

{i=) mumwmuuhuﬁmwmm il 03 o AP s
enalar ds Duts de Frvudy entsbeiocids 0o fres “c” acisw, sess e :
um i Lail, po Des 1] wewcbniaments subsagtisnte. VAR S

B T de higiafuecio) A vtk ¢ em moeds corrones nacimal

hi) Mt Minime de Ot o Seren Dlatribaii 34 (viree ¢ cmon

mmmm—mm-nnmmimm% |
qu*ﬂnﬁﬁﬁhimﬁnﬂqdﬁ%#hﬂm:

Rio de fasedie, 3 ile mgrowio de 2000,

Pl N aag e, W EPEOENT A0 FELA ADNMRNTR A Bl BNY Micuon Servicns Fos s v
i riinanams, e Throsos o Vaomes MossuArsos 58

P fo bttt fliad,  Ium il
Home: —— N

Mifti oo
Covg Brag Crgac Lot Brens

= Gubioy
S i

YA -H-I‘,Hﬁll: T LE S R s Home FERITE LA fpmui
L]

R foThFa & -7 Rik L3ma bag wrvis
CPF: org g gaii - # CRF: gprediscy-1e

—
AT e e

]
1 s, TN B et T e i e o

S L T T T — g T
Ly 1;:&.#-1?'"* '?'.h\

395



() SILVERADO

maydmum

L e IY LN L e o
F U b EJ

BNY MIELLON
ASSET SERVICING

ANENO 1X ~ OBRIGACAD DE RECOMPRA A SER FSTABELECIDA NCS CONTRATOS DE CESSA0 DF
PR rTos D6 CREDTTO POE MED DR QLS O FUspo ADCTRs TRRCITOS DF CRECATO

WMMW&&*#WF&WHM&E@&M
ﬁnﬁﬂnwnﬁhwnh&nmmﬁ&m#ﬁrhcmﬂumwm
ytsizrcilmesis ;mb&mﬁmumﬂmhﬁﬂupﬂnkm:mx
werifipoe: & ooominc dis hipiine a seyuir emaheleckdas, © wme & wgur deverd sy wilisadn coi
referFocs purs rlshoracio da clinwds e pacstio o ver i now referidos contratia de cevado, sdmatinco-
e nes rafa i

WL A Codete se compromets 2 sdquinir do Cejonan, em mié w dis uiil contads do wecehimerno de
mﬁn;hpmhmﬁp&;fﬂhﬂﬂpﬁhmﬁ:&ﬂdﬂﬂlﬂdﬁh Dripeacs de
i Codhon, vitsoendos oy vencidos indicadon pelo Cirsionirns {4 *Beumgessio de Direaon v Cridhio™ ¢
o " Dagmibos de Crigfto Respooedicks ™), nas seguimes hipoizaes:

i} qustionamente por quakgeer dos Devedons dos D de Creddno Tedidon scenca d
exbafncis de qualquer dos Dirvins de Créditn Cedidos ou de spaalegurr vicio, defeito, oo
roclarmugho de quabquer oo nanaEs, no campramente poki Cadente de sun obsigacies da

M promogsio da des de wencimemo dos Drsites che Crécdine Codidos sten 8 pervia £ expemisa
2 dho Chssionks

(i@ alersgio ou o cancelamero, woul ou parcial, por quskpeer motve, d e de mereadans
i cha prestacin dow servigus dos quiass deconremn o Dinines ihe Credino Crdidiong

W) aprecentacs, pelo Devedor, de quabquer excogbo, defesa ou oun evplv de cbang: ow
ohiecio, il pi exrmjudicial, 30 pagamento, vl ou parciad, dos Diecitos de Cridac
Ceclickon, com Fundsmeno em qubgeer oo oo (26 de repansatelcdade do Celemis

() revima do Deveder em eferuer o pagumentn da respecve Dieito Credisorio Codado m i
respoctiva data de vencimento, com base om alegagio de cavo formuito of oo forga maion ©

(i o sibsituigio do Devedar Solidirks ou spreentaio de oo garmiln comidenda ko
Crssioming ommo s

XLl Uw&q&ﬁﬁ%hhﬂﬁmmmm&

Chiumuls .1 acim, serd o momanr cakubido pels Consultom, que deverd ser equivalenis &0 vilor proente

de Direiton de Crdudite om quende, caloalsdo con base m s wf entlo praticeda pelo Comnning puo
operacies e Retrcenaa de Darears Crodmdinos”

396



() SILVERADO

SlEEARLT i P
Ll 1R BN

= D et 0 [ 0 R
BNY MELLON
ASSET SERVICING

ANEX0 X - HIPOTESES D VENCIMENTO ANTECIFADO QUE THEVERAD COMST AN D OF 1t as (o
CRLDTO BANCARIO ADLUTRITIAS PELO PLWNGO

Coadorere extabebecado wo wib-mem = da alines by do Pamgrado 1% dooAroge 10 deoe Regulatnemo, @
Chhdin de Crédiee Barcdno a seremn adgumidas pelo fundo deverds comer cissubs e enabelesa
sibstancisdmerte, no minenws, o scpuime hpitao de waciments arercpadi din Codiilin e Crrdun
Thaneirn, O o & v devens ser wilizado oo selenincia pary elibomgio da climals o qrestio s sy
ey m peleodon concmios de osado, admEndese na varacio, O valors ndicados em 2o <,
T ;'ﬁqm%mﬁhﬂwnwﬂﬁiﬁhm*ﬁ#
m;m:ﬂ.ﬁpﬁiﬁ.h-nhmmﬁn;hnvﬂwﬁ{HMkﬂ&h.m-ﬁmk

Panmdeio Liguids & a stwscio econfimeoe omweln do Devedos o o aercemn garsiidor fome exista) ol
Cirhada e v Bamsinn om uasitie
Hipotees de Vincimensn Amecipaks

@ o pagamento, pehy Devedor das obrigighes pocuniirin devides sos tmudares das Céddula de Crédan
ik, nio vanada ne prae e OF (dob) diss e, comaden de e de vemeSmers mpeitiva

(@ redugio do nivel de chificsio de roco da Cadul de Crideo Bancano em irun de don nives em
rolago s nivel origieslmeme enabe leckdo;

Lt protsvio kepiizno & iviterado de tulos vostrs o Devedor, fo meradia lcal i insermacicnal e valor,
wndrvicual ou agregsh, superier & RS [o] ) smf) salve s no prcs de 30 {irmes) dos cormides
coitadkn oo eeferido prcacenn, (3) s validarener comprovado pelo Devedur que o) proteoly)
Tobforsin dlemadal) por e ou mielé de woors; b)) For/ fovem cancolidals], ow sanda i) [oecm
pressadss garantis em i

v pedido pes pane do Devedor de qualiquer ples de mouperagiio palicial oo estrajialicl & qualopes
eredar ou clene de credores, independenmemente. de ey wdo reguenids ou obieh emologecio
judicial da eeferido planag ou se o Devedar mypesar em eiten coim . nogiersme e de ipougeragEo
padical, ndependenismeme de defenmments do processneits di recoperacks ou de o cononn
pelo i conmpetentes ou, mimds, se 0 Devedor formdar pedido de solalincis.

i) liapmcdag i, sk o, extinglio s decrrugio de ol Ji Dervedon;

il realimagio de redugio de capiead sociall di Theveckor apie 8 cessdo dn Cithals de Crfelive Baseciniey,

v} podido de fakincn formulsdo por wneirs em fxce do Devedor ¢ mlo devidamente ehdid pedo
Dierveclosr mor praen die X3 {immina) dion cardos;

397

ma)imum




() SILVERADO

maydmum

[ TSRS LT ST
o ]

BNY MELLON o
LELET SERVICING

fwiit} @wm@#@uwmmmkwnmtu
famanicews do Dieveror, no memads keal ou snemacionad em valor, individosl au sgregado, supenor
u BS [)]*] reanll meveabads 3 kiphese do Devedor, por mew de qualquer medadi adicsl oo
aibitrl cabivel, comtestar @ eviar 3 formiaio do selendo  vencimeoio smecipado au
inachirmgple e em até 3 o) dis (e, v e jars tants teid e AR © U (ot pesinls
ois ot b e vakos comresponderar 10 montants s desuacads

o} nhﬂtpm:ﬂnﬁﬂhph:hmmhﬁpuinhmm:mumm&x
-ﬁ'ﬂﬂhfw:lWWﬂFhIH{IﬂIl]rnhﬂ,wmvﬂﬂﬂqd-ﬂeMEmmmll
mpﬂw&dlﬂm&mﬂm&-ﬁ;nﬁ:ﬁhmw

] Lﬁliﬂmﬂtﬁtﬁﬂpﬁﬂﬂdﬂt&*ﬂﬂuwnﬁmﬁmﬁlmufﬂlhﬂ
Crécliter Bancir o sanady em 30 (brints) diss coendon contadas e dea do eocbimento pelo
Deverlosr de svisa sserion que e for eovisdo por qualquer don tnudares dar Cédula de Criss

Tamcam.

398



(S) SILVERADO

maydmum

Wl B P | ok e D
} - URELRY Wl
kel T B0 Ry
BNY ML LLON
ASSET SERVICING

ANEXO X » SUPLEMENTO DO REGULAMENTO D 1 DISTRIBUTCAS PUBLICA D CRTITAY
SLUTHETE N ADAS MEF ARG CLASST B

53

399



() SILVERADO

maydmum

LT TERETE FY TSR DR
4= Baacad N4

e d B ey

FUNDO BE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MUD FLSE TOMI AL
SILVERADO SAKISUA

CML, M SRS 0 ) -

SUPLEMENTOAD RELATIVO A 1 DISTRIBU I AG PURLICA 1)
DUOTAS SUBDRDTX ADAS MEZANING CLASSE B

Suplemnento s Wl’lﬂ!ﬂ!ﬂlﬂ-ﬂl I* Demtribubsio Pibliben de Chaodos Subordbamdis. e zmnn
Clase [ do FUNDBD BE INVESTIMENTO M THREITOS CREBITORIFS  MULTSETama

FILVERADO ’:ﬁ-“"-lﬂ“-""' (i “Eunda”). renlizada nog tevised do sey Regubumeniv, confimie 20 sageimis

) Quarnldadde sle Qratas: até 10,000 {der onl) Guesas Subordinaites Mezamino £z 11
b0 Valow Uiniario de Baiisdio; F 1,000 00 {mil reai);
¢} Dhmin de Baniakis (s e Jultus de 20%:

it} Dk de Hevgade; oo die 83 do 71% mds o qoessr da Data dee Eamissiin des Cuzam Suboobmdis Nesinim
Classe B, vendo qoe cisy esin datx ndo seys um Dia Uhil, o Dies de Reigate serd definids coime o D Uil
g st rnen ¢ & by ilendn, o0 seja, 09 de junho de 3013

&) Mo de Remahalidads Prioating: scomslapto de 163% dio Taxas [, caloubsdas dianamenic sob
fratena de pagnislisagio compoita, oo Bess om o ano de 252 dun diem, sende pOFLEHD & aoriecmms do

Vales Upitdria i Befirtncin emvire dois [ise (el insbismemesie sdiscentes definide confanme ol
ataaxcr

_ e 0 o I

Tana 11 gorresponde & Taa 4 apluive! ao Eha Uil inicial

i Amestragdes Progremades ﬁp“lﬁud:ﬁ!nnm rnrizads de bonms pencsl oofrane on
Bluian de Amcareizagho Programsden degerib @ seguer.

(il 0% (vinhe et eemtlin) o vl & pnheipal aporfads pelio drvestidon, no did 05 do 23 mis 5
contar da Data de Bmasade des Qontas Sebondinades Meaaniso O s [L smdn g sase et
olains ko sifa e Dia Unil, no Dia Ol smediamamentie vobssglene

fith B Dvimie por cenig) d0 velor 9o princips] oponado pelo easndon, po dia 03 30 53 ks 3
punsini ibs Pisla de Firsivals dia Crintas Sarbordsnailes. Memumins Clawe B sesido ipae oo st
dlzirs ooy wega iied Thia TR mo Tia Lid) emedissmeiine sibssgionie

400



(S) SILVERADO

maydmum

Gy 20% (vinte por eznse) do valor do primcipal aporndo pel insestidor, o s U5 80 477 més &
cuni o Dte de Coisallo des Qruedas Subondinedas Meramme Chese 8, sends goe can oo

ilais nio sejs wm Dia Ul nn Daa Uil imeclistamente subsogiiants;

iteF 207 (vinte por cendo] do valkor i prinsipad aporisde pelo imvesiidor, no dis 0F do 59 mis g

comant ila Dain ¢ Ennissino das

) Forma de integralizaciio A visis £ om moeds eomento macionl

Iy Mamere Mismo de Chastas o Serem Dismibuiden: 2 (vine € sines)

: Gt Buboddinadng besmmine Ciaee 17, sembs gue daso g
it riboy v e ke LRI nis D LM Lsediatamenis wuhsegiieme,

O teymeos uilliesdes peuls Suplements, imiciados em ketras masieculsa (estapam o nrguber om o plomii,
e ndn sejain agul definidos de oubm lenw, tele on vigmficados gue Mes dbe sfbuideg an

Regulamento

o de Innairo, 0F de julho de 3000

Fusimg me Ty EsTissesmo e Dismrmos Cribimodn o MU s nsria S0 reami
MLAKIMUSL REFRESENTATRD PELA ADNISISTIADGILA BNY MELLON SERVICUS FINARCERINA
DrsTmmininons e TIrvLos B Y ALORES MoniLikmios 5.4

e dluent

=

Carls Lopm

i

Mo
Coargn

;;;_2@“"

R Bdnang Hodes
), CPF 18T

401




() SILVERADO

maydmum

Lol il =] el W s el = s
T

)- AR A IO B T

BNY MELLON
ASSET SERVICING

ANEXO NI - SUPLEMENTO B0 REGULAMENTO DA 1 DRSTRIBUICAO POBLICA Do 3+ SERIT 08
L HATTAS SEMIDRES

402



(S) SILVERADO

TG (T ey
4 SFajil Al

T e i, el

FLSNEM CE IS VESTINENTOEM DIREFTOS CREDITORIOS MULTISETORLAL
STLYE R A DO M AR N
08P N0l S AT RT n

SUPLEMENTO AD REGULAMENTO, RELATIVO A = DISTRIBUIC A0 PURLIC & DY
QUOTAL SESIORES DA - SERIF

Suglemenio so Regulamento pars eomssbo de 1* Disirbuigho Piblics de Ovotis Semiorrs ds 1 %th s
FUspn DE ISVESTIMENTO EM IHRETOS CREDOTORIOS MULTISETORIAL  S0LVERANG
MLAXINM (o Lundn”). restizads e termon o sei Regulamenio, confcemy; o g TS i L it e

o} Chunnticisde de (haotus: aie 60000 sessenis sl Qruosas Serores
b 03 Yadow Liniveiso de Eroaslio: B3 1000000 (el reaisy,
<) Dt e Enafiecia: 06 de jull de 2000,

) Dhda de Resgate HhmbWHﬁlmrhhh*Mthiﬁn“r Nt
scndo g caan cusa dats nlo sepy um T Unl, m Dads de Resgale seni ibelinida sos o Deg Uil
1ﬂlﬂhmmrﬂlﬂl+1ﬂhni;ﬂ#mi Ha Data de Besgase sord pagin iy 4 Juipatis 8
towafidude di vakor den Quotss, colealado nos lermos do Regulamento, cotproesdend, cases evisie, i

walor dov pringinel dporiads peloe Quubistss wisds nio getadn; © Gl & rentabilidady sl ssumibsis
#=da dala an questler;

e} Mein e Renabildede Priodtiis scomusclo de 129% dis Taxss 10 ealeulidi dlarimnem=
fiarria e capitalimiclo composia, com base ¢ um ano de 232 e dels, sendo porams o sodsipas e
Walor Unitimia de Refertneos siine dois Dhas. Unel sdsiamente siljscesies delimde. conlnmme fisnmaila

e

Taxa D1 penewponde & Tann U] aphicivel so D Uil indeial.

Tt Amertizaghos Progoermdas: A presenta pirie de Quolss sl imortissds de Sormy parcial comliise i
Diatan de Amdrviesgio Mopramedas descriios & seguir.

i i fvimie por conin) do valor do priscipel sponade polo svesidor, po dis 10 de 22 mis g
comiar d Dt de Emialo das Quetss Semioves da 1° Sabe sendo que caee evis (40 min séis
uem {hin Unit, o D Utal iinedissmmente subsegienie,

maydmum

403



(S) SILVERADO

maydmum

i i, i i -
Lk =LY
BT ) e

Lk 20 (winbe por o) e valor oo principal aporido polo imvesdor, s s 10 Jo %6 inds 5
GO mmuEﬂﬂnhMMﬁJ'hmw T T R
wan Chim Ui, o Caias Uil emsealiaaenene aubmeqiionne,

Al 20% (vines por oestn] dn valon do principe] sporisde polo isvestidoe, 1o i I8 do 48° s
Ecmliic g Dain de Emisslo des Crootnn Seniores dy 3 Sbne, sendo ise crey oas dats sl s
iertt D Ul e Dy U Y inefiaenstenie extwanDente:

(v 3PS vinde por oening dowiise do pringipal sporiado peis messodos, v dis 30 3o 387 mis .

mﬁm*m das Qontas Sermones dn 1* Sivie, sende tier cue mean dain e wes
wn Din Ukl no D Uil imedistamente sibaegliense

#) Forma de inoegralizacior A vt oo moeds cofronte oagmonal,
Wi Niusero M de Quitas & Seron Dhistribaddes: 23 vimie & omen),

Lis ermos u_lh:ld-ur- puuiqi‘m.i:mﬂummmun fesecian wir o nglar o s plaradj,
fpic nioe s s lfinidos de owra forene, el o8 significados gue lhes wlo Erlbildes e
H{yn.l-limilu

e de Samere, 02 de pulhe & 2002

Fumo on I vESTIWes 1o e TR Tos CEEBITORIOS Mmoo SiLvERADD

MANIVIUA, KEPHESENTARBO FELA ADMINISTHADORA BNY MELLON SPRVICDS FINANCE 08
DT anod s pe TITuLos £ Y alomes Mo iAssoe = 8

Log aon fin's

Plonm; ’ Mome
Cagyen; Earls Lopes Casgi
Frgwradhine
TiouEs
|, 5 3 M
et Mo
R CRF 180T 8001 o Adrians Hoaso

P ;.,'J:_ t‘.l'.!-'.m 2 AN 13758

404



	CAPA_SILVERADO_LETTER_051209
	00 ADVOGADOS
	ANEXO_I - REGUL_FUNDO
	ANEXO_II - SUPL_SILVERADO_240908
	ANEXO_III - SUPL_MEZANINO_240908
	ANEXO_IV - AUSTING RATING
	ANEXO_V - CLASSIFICACAO DE RISCO
	ANEXO_VI - DFP 2008 E 2007
	ANEXO_VII - RELAT_SILVERADO_240908
	ANEXO_VIII - INADIMPLEMENTO
	ANEXO_IX - ATA
	CONTRA CAPA



