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O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS SILVERADO OUTLIER (o “Fundo”) é regido pelas disposi¢des de seu regulamento, pela
Resolugdo n®2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetdrio Nacional (0 “CMN?”), pela Instru¢do CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada pela Instrugéo n° 393
de 22 de julho de 2003, pela Instrugdo n° 435 de 10 de julho de 2006, pela Instrugdo n® 442 de 11 de dezembro de 2006, pela Instru¢io n® 446 de 21 de dezembro de 2006 (a “Instrucao CVM 356
e “CVM”, respectivamente), pela Instrucdo n° 444, de 08 de dezembro de 2006 da CVM (a “Instrucdo CVM 444”) e pelas demais disposi¢oes legais e regulamentares aplicaveis. O Fundo é
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado e destina-se a adquirir, preponderantemente, direitos e titulos de crédito representados por duplicatas, cheques, cédulas de
crédito bancdrio ou todo e qualquer outro titulo representativo de créditos incluindo, mas ndo se limitando, a ordens judiciais de pagamento e contratos de qualquer natureza, desde que com objeto
licito (os “Documentos de Crédito”), originados de operagdes em qualquer segmento licito da economia, em sua aquisi¢do, vencidos ou a vencer, futuros ou ja formalmente constituidos sem
qualquer limitagdo quanto ao tipo de direito de crédito ou da Cedente (os “Direitos de Crédito”).

Seréo objeto de distribui¢io puiblica pela Coordenadora no minimo 01 e no maximo 25 (vinte e cinco) Quotas Seniores, em bolsa de valores de valores ou entidade de balc@o organizado, por meio da CETIP,
com Valor Unitdrio de Emissdo de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) na Data da 1* Subscri¢o de Quotas, perfazendo o valor total de R$25.000.000,00 (vinte e cinco milhdes de reais).

O Fundo foi constituido em 11 de setembro de 2008 e seu regulamento (o “Regulamento”) e o respectivo ato de constituigao foi registrado no 3° Cartério de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de
Janeiro, na mesma data, sob o n° 905448 e foi alterado em 20 de outubro de 2008 e em 18 de dezembro de 2008, havendo referidas alteracdes sido registradas perante o 3° Cartério de Titulos e
Documentos respectivamente em 20 de outubro de 2008 e em 18 de dezembro de 2009, em ambos os casos sob o n°907863. A Oferta estd registrada na CVM desde, 02 de fevereiro de 2009, sob o n°
CVM/SRE/RFD/2008/2009/004. O Fundo é 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°,13°¢ 17° (parte) andares (a ‘““Administradora”).

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, que devera ler a secio “Fatores de Risco”, conforme descrito nas paginas 28 a 33 deste Prospecto. Ainda que a Administradora e a
gestora tenham um sist de gerenci to de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”),nio ha garantia de ¢ li 40 da possibilidade de perdas para
o fundo e para o investidor. O Fundo néo 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.

a

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

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

As informacdes 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 atencdo as informacdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composicio da
carteira do Fundo, e das disposicoes deste Prospecto e do Regulamento que tratam dos fatores de risco. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.

“A CVM nao garante a veracidade das informacdes prestadas e,tampouco, faz j to sobre a qualidade das quotas a serem distribuidas.”

“Este prospecto foi preparado com as informagdes necessdrias ao atendimento das disposi¢des do Cédigo de Auto-Regulacdo da ANBID para os fundos de investimento, bem como das normas
emanadas da Comissdo de Valores Mobilidrios. A autorizag¢do para funcionamento e/ou venda das quotas deste Fundo néo implica, por parte da Comissdo de Valores Mobilidrios ou da ANBID,
garantia de veracidade das informagdes prestadas, ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, de sua Administradora e das demais institui¢des prestadoras de servigos.”
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no plural), t€ém o

significado a eles atribuidos nesta secdo.

Administradora

Agente Escriturador

Agentes de Recebimento

Amortizacio Programada

Assembléia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

BACEN

Cedentes

CETIP

Condicoes de Cessao

Consultora

Conta do Fundo

Contas de Recebimento

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

¢ o0 Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.
¢ 0 Banco Bradesco S.A..

¢ a amortizagdo parcial das Quotas Seniores promovida pelo
Fundo nas Datas de Amortizagdo Programada, conforme
previsto no Suplemento da respectiva série.

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

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

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

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

¢ a Camara de Custddia e Liquidacdo e seu sistema eletronico
para negociacao de titulos e valores mobiliarios.

sdo as condigdes para aquisi¢do de Direitos de Crédito,
estipuladas no Artigo 10 do Regulamento.

¢ a Silverado Informag¢des Cadastrais Ltda, ou sua sucessora a
qualquer titulo.

¢ a conta corrente de titularidade do Fundo, a ser por ele
mantida junto ao Deutsche Bank S.A. — Banco Alemdo na
agéncia 001, que sera utilizada para todas as movimentagdes de
recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento das Obrigagdes
do Fundo

(i) ¢ a conta-corrente de titularidade do Fundo, a ser por ele
mantida junto ao Banco Bradesco S.A., 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 operacdes de cessdo por elas contratadas
com o Fundo, as quais s6 podem ser movimentadas por estes,
exclusivamente na forma estabelecida no respectivo Contrato de
Agente de Recebimento;




Contrato de Agente de Recebimento

Contrato de de Cessao

Contrato de Cobranca

Contrato de Consultoria

Contrato de Custodia

Contrato de Distribuicao

Contrato de Escrituraciao

Contrato de Servicos
de Auditoria Independente

Critério de Elegibilidade

Custodiante
CVM

Data da 1* Subscri¢cao de Quotas

Data de Aquisiciao

Data de Resgate

Datas de Amortizacao

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

¢ 0 Contrato de Cessdo de Direitos de Crédito celebrado entre a
Administradora, em nome do Fundo, e cada Cedente, e seus
Termos de Cessao.

¢ o Contrato de Prestagdo de Servigos de Cobranga, a ser
celebrado entre a Administradora, o Custodiante e a Consultora.

¢é o Contrato de Prestacdo de Servigos de Consultoria celebrado
entre a Administradora, em nome do Fundo, e a Consultora.

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

¢ o Contrato de Distribuigdo Publica da 1* Série de Quotas
Seniores do Fundos, firmado entre a Coordenadora e a
Administradora, em nome do Fundo.

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

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

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

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

¢ a data da 1* subscri¢do de Quotas Seniores de cada série, ou
das Quotas Subordinadas, conforme o caso, em que os recursos
sdo efetivamente colocados, pelos Investidores Qualificados, a
disposigdo do Fundo.

¢ a data de aquisi¢do e pagamento prevista no Artigo 10 do
Regulamento.

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

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




Devedores

Dia Util

Direitos de Crédito Elegiveis

Direitos de Crédito

Direitos de Crédito a Vencer

Direitos de Crédito Vencidos

Documentos de Crédito

Documentos da Operacio

Encargos do Fundo
Eventos de Avaliacio

Eventos de Liquidacio

Fundo

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, ou que ndo
funcionar o mercado financeiro.

significa os Direitos de Crédito que satisfacam
cumulativamente, na Data de Aquisigdo, aos Critérios de
Elegibilidade, conforme definido no Artigo 12 do Regulamento.

sdo todos os direitos de crédito individualmente representados
por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e
qualquer outro titulo representativo de créditos incluindo, mas
ndo se limitando, a ordens judiciais de pagamento e contratos de
qualquer natureza, desde que com objeto licito, originados de
operagdes em qualquer segmento licito da economia, em sua
aquisic@o, vencidos ou a vencer, futuros ou ja formalmente
constituidos sem qualquer limitagao quanto ao tipo de direito de
crédito ou da Cedente.

os Direitos de Crédito que em sua Data de Aquisi¢do ndo
estejam vencidos.

os Direitos de Crédito que em sua Data de Aquisicdo estejam
vencidos.

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 2°, Pardgrafo
Unico do Regulamento.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos:
Titulos de Crédito, Contrato de Cessdo e seus Termos de
Cessdo, Regulamento e seus Suplementos, Contrato de
Escrituragdo, Contrato Custodia, Contrato de Servigos de
Auditoria Independente, Contrato de Agente de Recebimento,
Contrato de Servico de Classificacdo de Risco, Contrato de
Deposito.

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 57 do Regulamento.
t€m o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 50 do Regulamento.
sdo os Eventos de Avaliagdo que, apds deliberagdo da

Assembléia Geral, sejam considerados eventos de liquidagdo
antecipada do Fundo, nos termos do Artigo 52 do Regulamento.

¢ o Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-
Padronizados Silverado Outlier.




Gestora

IGP-M

Instituic6es Autorizadas

Instruciao CVM 209

Instruciao CVM 356

Instrucio CVM 391

Instru¢do CVM 400

Instruciao CVM 409

Instruciao CVM 444

Investidores Qualificados

Meta de Rentabilidade Prioritaria

Obrigacoes do Fundo

Patriménio Liquido

¢ a BNY Mellon Ativos FinanceirosLtda.

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

Sao as seguintes institui¢cdes financeiras e suas afiliadas:
Banco ABN-AMRO Real S.A;

Banco Citibank S.A.;

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

ING Bank N.V.S.A;

Banco do Brasil S.A;

Banco Bradesco S.A.;

Banco Itau S.A.;

Banco Unibanco S.A.;

Banco UBS Pactual S.A.;

Banco Safra S.A.; e

Banco Votorantim S.A.

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

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

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

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

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

¢ a Instrugdo n® 444 da CVM, de 08 de dezembro de 2006,
conforme alterada.

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentagdo em vigor a investir em fundos de investimento
em direitos creditorios — ndo padronizados.

¢ a meta de remuneragdo de cada série de Quotas Seniores
estabelecida no respectivo Suplemento, de acordo com o
Regulamento.

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

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




Periodico

Politica de Cobranga

Quotas Seniores em Circulaciao

Quotas Seniores

Quotas Subordinadas em Circulagio

Quotas Subordinadas

Quotas

Quotistas

Quotistas Seniores
Quotistas Subordinados

Razao de Garantia

Regulamento

Resgate Antecipado

Relacido Minima:

Resolucio CMN 2.907

SELIC

Suplemento

Taxa de Administraciao

Taxa de Consultoria

¢ o jornal Valor Econdmico.
¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos

respectivos Direitos de Crédito descrita no Anexo IV do
Regulamento.

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

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

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas emitidas, excetuadas as
Quotas Subordinadas resgatadas ou as que se encontrem em

tesouraria.

sdo as quotas da classe subordinada, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais distribui¢des.

sao as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas.

sa0 os titulares das Quotas.

sdo os titulares das Quotas Seniores.

sdo os titulares das Quotas Subordinadas.

¢ a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do
patriménio do Fundo e a parcela do patrimdnio liquido do
Fundo equivalente as Quotas Seniores.

¢ o regulamento do Fundo.

¢ o resgate antecipado das Quotas promovido pelo Fundo nos
termos do Paragrafo 1° do Artigo 31 do Regulamento.

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo Unico do
Artigo 50 do Regulamento;

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

¢ o Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 30, §1° do
Regulamento.

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

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




Taxa DI

Termo de Adesiio ao Regulamento

Valor Unitario de Emissao

Valor Unitario de Referéncia

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 capitaliza¢cdo composta, com base em
um ano de 252 Dias Uteis.

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

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

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

¢ o valor unitario de emissdao das Quotas Seniores de cada série,
ou das Quotas Subordinadas, na Data da 1* Subscricdo de
Quotas da respectiva série, que deverd ser de, no minimo,
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais).

significa (i) na Data de Emissdo de Quotas Seniores da série, o
respectivo Valor Unitario de Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis
subseqiientes a Data de Emissdo de cada série, o Valor Unitario
de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos
rendimentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade
Prioritaria estabelecida para as Quotas Seniores da série em seu
respectivo Suplemento. sendo certo que, nas Datas de
Amortizagdo, apds os pagamentos de amortizagdes, o Valor
Unitario de Referéncia sera deduzido do montante efetivamente
pago a titulo de amortizagdo das Quotas Seniores.




IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA, DA
COORDENADORA, DE CONSULTORES E AUDITORES

Administradora e Coordenadora da Coloca¢iao
das Quotas

Consultora

BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora
de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.

At.: Srta. Carla Lopes

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

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4618

Fac-simile: (21) 3974-4501

E-mail: fide@bnymellon.com.br

Internet: www.bnymellon.com.br

Gestora

Silverado Informacgdes Cadastrais Ltda.

At.: Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto

Av. Vereador José Diniz, n° 3725, conj. 51,
Séo 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° 663, salas 401, 402 e
403

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 2510-9900

Fac-simile: (21) 2510-9901

Email: fide@bnymellon.com.br

Internet: www. bnymellon.com.br

Consultores Legais

Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao

At.: Sr. Reginaldo Moraes da Cruz e/ou Sr. Mario
Sérgio Ruoco

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

Sao Paulo - SP

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

E-mail: reginaldo.cruz@db.com /
mario.ruoco@db.com

Internet: www.deutsche-bank.com.br

Auditores Independentes

Souza, Cescon Avedissian, 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

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



DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E DA COORDENADORA DO FUNDO

A BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., na pessoa de seu
diretor, Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, declara, na condigdo de Administradora e de Coordenadora
da Oferta que: (i) o presente Prospecto contém as informagdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos
investidores da Oferta, das Quotas do Fundo; e (ii) ¢ responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e
suficiéncia das informagdes prestadas por ocasido do registro da Oferta, constantes do presente Prospecto e
fornecidas ao mercado durante a oferta, nos termos do Artigo 56 da Instrugdo CVM 400

DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS RELEVANTES
Relagdo entre a Administradora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administragdo de 11 (onze) fundos de
investimento em direitos creditorios que sdo custodiados pelo Custodiante, sendo que a contratacdo e
remuneragdo paga ao Custodiante, exclusivamente pela prestagdo dos servicos de custddia, é efetuada,
individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de duragcdo do mesmo. A remunerago
decorrente destas contratagdes varia de 0,025% a.a. (vinte e cinco milésimos ao ano) do patriménio liquido do
fundo a 0,25% a.a. (vinte e cinco centésimos 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.

Relagdo entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto identificamos a existéncia de outros fundos administrados pela Administradora que
contam com a prestagdo de servicos da Gestora. Em todas estas relagdes a remuneracdo dos citados
prestadores de servicos esta contida nas taxas de administragdo e/ou performance, estando, portanto, limitadas
ao valor destas. Tais contratacdes vigem, em regra, pelo prazo de duracdo dos respectivos fundos de
investimento.

Relagdo entre a Administradora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Consultora ndo mantinham qualquer relacionamento comercial
ou qualquer ligacdo contratual relevante além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do
relacionamento existente em razdao da Consultora ter sido contratada para realizar a consultoria de
investimento de um fundo de investimento em direitos creditorios administrado pela Administradora, e do
estudo da possibilidade de contratagdo da Consultora para atuar como consultora de crédito de um outro
fundo de investimento em fase de constitui¢do e que sera administrado pela Administradora. Os honorarios da
Consultora pelos servigos por ela prestados a cada um dos fundos administrados pela Administradora sdo
independentes entre si e encontram-se estabelecidos nos respectivos Contratos de Prestagdo de Servigos de
Analise de Crédito celebrado entre a Consultora e cada um dos fundos, representado pela Administradora.

Caso a Administradora venha a contratar a Consultora para atuar como consultora de crédito de novos fundos
fundos, tais novos relacionamentos serdo objeto de novos contratos especificos a serem celebrados entre a
Consultora e tais fundos, representados pela Administradora, sendo as responsabilidades e remuneragdo da
Consultora estabelecidos para cada fundo de investimento de uma forma individualizada, com base nas
caracteristicas de cada fundo, sendo, portanto, independentes do relacionamento mantido entre a Consultora e
a Administradora em fungdo do presente Fundo.

Relagdo entre a Administradora e o Auditor Independente
Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administragdo de aproximadamente
800 (oitocentos) 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.

10



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 e auditados pelos Auditores
Independentes, o valor dos honorarios de auditoria ndo superam o valor individual por fundo de R$30.000,00
(trinta mil reais).

Além dos servigos de auditoria externa, a Administradora ndo contratou servigos dos Auditores Independentes
relacionados aos fundos por ela 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 os seus interesses.

Relagdo entre a Gestora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, o Gestor e o Custodiante ndo mantinham qualquer relacionamento comercial ou
qualquer ligag@o contratual relevante, além daqueles descritos neste Prospecto, ¢ do relacionamento existente
em razdo do Gestor ser gestor de outros fundos de investimento que t€ém como prestador dos servigos de
custddia o Custodiante, sendo que nesses casos, ndo ha relagdo contratual entre eles.

Relagdo entre a Gestora e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, o Gestor e os Auditores Independentes ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial ou qualquer ligacdo contratual relevante, além daqueles descritos neste Prospecto, e do
relacionamento existente em razdo do Gestor ser gestor de outros fundos de investimento que tém como
auditor independente os Auditores Independentes, sendo que nesses casos, ndo ha relagdo contratual entre
eles. Ainda, os Auditores Independentes atuam como auditores de outras sociedades do grupo do qual a
Gestora faz parte.

Relagdo entre o Custodiante e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, o Custodiante e os Auditores Independentes ndo mantinham qualquer
relacionamento comercial ou qualquer ligagdo contratual relevante, além daqueles descritos neste Prospecto, e
do relacionamento existente em razdo do Custodiante ser custodiante de outros fundos de investimento que
tém como prestador dos servicos de auditoria os Auditores Independentes, sendo que nesses casos, ndo ha
relagdo contratual entre eles.

11



CARACTERISTICAS DA OFERTA

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

Emissor Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Nao-Padronizados
Silverado Outlier, constituido sob a forma de condominio fechado,
nos termos da Instru¢do da CVM 356, Instrugdo da CVM 444, da
Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

Cedentes dos Direitos Creditorios sd0 todas as pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder
Diretos de Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos
Contratos de Cessdo e Termos de Cessio.

Direitos de Crédito sdo todos os direitos e titulos representativos de crédito
adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo, oriundos de
operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial ¢ de
prestagdo de servigos, de acordo com a atividade especifica de
cada um dos Cedentes ¢ as operagdes realizadas entre estes e
seus respectivos Devedores.

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

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

Custodiante Deutsche Bank S.A. — Banco Alemdo, sociedade andnima,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 62.331.228/0001-11, com sede
na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.900, 13°, 14° e 15° andares,
na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

Auditor KPMG Auditores Independentes, com sede na Cidade de Sao
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.

Quantidade de Quotas Seniores 25 (vinte cinco) Quotas Seniores
da 1% Série

Montante da Oferta até R$ 25.000.000,00 (vinte e cinco milhdes de reais)

Quantidade Minima de Quotas uma Quota.
Seniores da 1? Série

Valor Minimo de Investimento R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Data de Emissdo da 1* Série 1° de novembro de 2008, data da primeira subscri¢do da 1*
Série de Quotas Seniores do Fundo.
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Datas de Amortizacdo Programadas
das Quotas Seniores da 1 Série

Data de Resgate

Periodo de Caréncia da 1 Série

Rentabilidade Prioritaria das Quotas
Seniores da 1" Série

Prazo de Distribuicao das Quotas
Seniores

Procedimento de Distribuicio das
Quotas Seniores da 1* Série

Negociacio

Forma de Subscriciio e Integralizacio

Aplicacio dos Recursos pelo Fundo

Publico Alvo

As Quotas Seniores serdo amortizadas nas seguintes datas: (i)
20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo
investidor, no dia 30 do 17° més a contar da Data de Emissao,
sendo que caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util
imediatamente subseqiiente; (ii)) 20% (vinte por cento) do
valor do principal aportado pelo, no dia 30 do 29° més a contar
da Data de Emissao, 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 41° més a contar da Data de Emissdo, sendo que
caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util
imediatamente subseqiiente; e (iv) 20% (vinte por cento) do
valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 53°
més a contar da Data de Emissdo, sendo que caso essa data
ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente subseqiiente.

Dia 30 do 65° més a contar da Data de Emissao.

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

175% da Taxa DI.

180 (cento e oitenta) dias, contados da data da publicag¢do do
anuncio de inicio de distribui¢do de cada série.

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

As Quotas serdo registradas para negociagdo em bolsa de valores
ou entidade de balcdo organizado, na CETIP, de acordo com a
legislagdo vigente, observado que: (i) os Quotistas serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia das
Quotas de sua titularidade; e (ii) cabera exclusivamente aos
eventuais intermediarios assegurar que os adquirentes das Quotas
sejam Investidores Qualificados.

No ato de subscricdo das Quotas Seniores, o subscritor (i)
assinara o boletim de subscri¢do, que também sera assinado
pela Administradora; e (ii) se comprometera a integralizar as
Quotas Seniores subscritas conforme o previsto no
Suplemento de distribuicdo das Quotas Seniores da 1* Série,
respeitadas as demais condigdes previstas no Regulamento.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Seniores serdo
utilizados, pelo Fundo, na aquisi¢do dos Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimentos,
de composigao, de diversificagdo da Carteira do Fundo e a ordem
de alocag@o de recursos estabelecida no Regulamento.

Investidores Qualificados.

13



Publicacoes

Alteracio das Circunstincias,
Revogacio e Modificacido da Oferta

Cronograma das Etapas da Oferta

As publica¢des a cargo do Fundo, inclusive o antncio das
datas de inicio e término da Oferta bem como qualquer outro
anuncio relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “Valor
Econdmico”, da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

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
poderé acolher pleito de modificag@o ou revogagdo da Oferta.

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

A modificacdo 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 condigdes.

Na hipétese 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 Uteis contados do recebimento da comunicagio
da Administradora. A manuten¢do da aceitacdo da Oferta sera
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 corre¢do
monetaria e sem reembolso.

A Oferta seguira o cronograma tentativo abaixo:

DATAS
EVENTO o
INDICATIVAS
Protocolo do pedido de registro na CVM 30.10.08
Disponibilizac@o do Prospecto 1°.11.08
Registro da Emissdo na CVM 22.12.08
Publica¢do do Anuncio de Inicio 23.12.08
Final do Prazo de Distribuigdo 22.06.09
Publicagdo do Antincio de encerramento da Oferta 26.06.09

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

A partir da data de publicagdo do Anuncio de Inicio e
enquanto ndo tiver sido publicado o Anuncio de
Encerramento, o que deve ocorrer no prazo maximo de 6 (seis)
meses contados da publicacdo do Anutncio de Inicio, os
investidores poderdo aceitar a Oferta Quotas Seniores e
subscrevé-las junto a Administradora.
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Data de Inicio e Término da Oferta

Maiores Informacoes

A presente Emissao somente terd inicio apds (a) a obtengdo do
registro da Emissdo na CVM; (b) a publicagdo do Antincio de
Inicio, que devera ocorrer imediatamente apds a data da
concessdo do referido registro pela CVM; e (c) a
disponibilizagdo do Prospecto Definitivo aos investidores. A
colocagdo das Quotas Seniores devera ser efetuada até 22 de
junho de 2009, 180 (cento e oitenta) dias, contados da data da
publicagdo do antncio de inicio de distribuigdo da 1* Série (23
de dezembro de 2008).

Findo o periodo de distribui¢do, devera ser publicado Antncio
de Encerramento da Oferta.

Para maiores informagdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem
como para obtengdo de copias do Regulamento e deste Prospecto,
os interessados deverdo dirigirse a CVM, a sede da
Administradora ¢ Coordenadora da Oferta, ou seus respectivos
sites na Internet, nos enderegos indicados abaixo:

Administradora e Coordenadora:

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

Av. Presidente Wilson, n® 231, 11°, 13° ¢ 17° (parte) andares,
Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4518

Fac-simile: (21) 3974-4501
http://www.bnymellon.com.br/sf/pages/content/investimentfun
ds/fund.aspx?iditem=937

Gestora:

BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

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

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 2510-9900

Fac-simile: (21) 2510-9901
http://www.bnymellon.com.br/sf/pages/content/investimentfun
ds/fund.aspx?iditem=937

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

Rio de Janeiro, RJ

ou

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

WwWw.cvm.gov.br

Exemplares impressos do Prospecto estdo disponiveis para
retirada, pelos interessados, no endereco 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 informagdes contidas nesta Sec¢do foram retiradas do Regulamento, constante do Anexo I ao presente
Prospecto. Recomenda-se ao potencial investidor a leitura cuidadosa do Regulamento antes de tomar
qualgquer decisdo de investimento no Fundo.

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

FLUXOGRAMA DA SECURITIZACAO

< INVESTIDORES
MERCADO QUALIFICADOS

@ RS @ Quotas

Outros RS

Ativos @

FIDC SILVERADO

vy |

OUTLIER
ol
Direitos de
AGENTES DE Crédito @ R$
RECEBIMENTO
N CEDENTES

ol
Titulos de
Crédito @

DEVEDORES

1. As operagdes realizadas nos segmentos licitos da economia entre Cedentes e Devedores constituem
Direitos de Crédito lastreados em Titulos de Crédito.

2. O Fundo capta recursos mediante a emissdo de Quotas, as quais sdo adquiridas e integralizadas pelos
Investidores Qualificados.

3. O Fundo utiliza os recursos recebidos conforme o item 2 para adquirir Direitos de Crédito dos Cedentes ¢
outros Ativos Financeiros.

4. No vencimento dos Titulos de Crédito, os Devedores efetuam o pagamento dos valores relativos aos
Direitos de Crédito junto aos Agentes de Recebimento.

5. Os Agentes de Recebimento repassam ao Fundo os valores decorrentes do pagamento dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo, em até 01 (um) dia 1til de seu recebimento, nos termos do Paragrafo 1°
do Artigo 29 do Regulamento.
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O FunpO

O Fundo esta constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas Seniores somente podero ser
resgatadas (i) na Data de Resgate de cada série de Quotas Seniores, (ii) por deliberacio da Assembléia Geral de
Quotistas, nos termos do Artigo 54, Paragrafo 3° do Regulamento, ou (ii) em virtude de sua liquidagéo
antecipada, nos termos do Regulamento. O prazo de duragdo do Fundo sera indeterminado. O Fundo podera ser
liquidado por deliberag@o da Assembléia Geral, observado o previsto no Capitulo XX do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado no 3° Cartdrio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio
de Janeiro, em 11 de setembro de 2008, sob o n° 905448, e foi alterado em 20 de outubro de 2008 ¢ em 18 de
dezembro de 2008, havendo referidas alteragdes sido registradas perante o 3° Cartdrio de Titulos e
Documentos respectivamente em 20 de outubro de 2008 e em 18 de dezembro de 2009, em ambos os casos
sob 0 n° 907863.

O Fundo caracteriza-se por ser multisetorial, com “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 operagdes realizadas em segmentos licitos da economia.

Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serdo previamente selecionados pela Consultora,
mediante (i) a analise da capacidade econdmica ¢ financeira das Cedentes e dos Devedores ¢ (ii) a pré-
verificagdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no
Capitulo V do Regulamento. Apods a selegdo e pré-verificacdo dos Direitos de Crédito pela Consultora, o
Custodiante realizara a efetiva verificagdo do enquadramento do Direito de Crédito ao Critério de
Elegibilidade previsto no Capitulo V do Regulamento.

A Consultora possui departamento técnico especializado e experiente na analise, selecdo e avaliagdo de
crédito e compra de recebiveis.

Os recebiveis adquiridos pelo Fundo ndo contam com limite de co-obrigacdo por Cedentes, ou seja, um
Cedente podera ser coobrigado em até 100% (cem por cento) dos Direitos de Crédito por ele cedidos ao
Fundo. Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo tém como Devedores empresas de diversos setores de
atuagdo, sem concentragdo em um setor ou Devedor especificos. Ndo existirdo limites de concentragdo por
Cedentes e por Devedores. Ou seja, (i) o total de coobrigacdo e de cessdo de créditos de qualquer originador
ou Cedente, conforme previsto no respectivo Contrato de Cessdo, podera vir a representar até 100% (cem por
cento) dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, e (ii) o total de obrigagdo ou coobrigagdo de um unico
Devedor dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podera vir a representar até 100% (cem por cento) dos
créditos cedidos ao Fundo.

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

BASE LEGAL

O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907, a Instrug¢do CVM 444 ¢ a Instru¢io CVM 356,
conforme alteracoes.

PUBLICO ALVO

O Fundo ¢ destinado aos Investidores Qualificados.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas serdo utilizados, pelo Fundo, prioritariamente, para a aquisi¢ao

dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimento, de composi¢ao e de
diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecidas no Regulamento.
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OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O objetivo do Fundo ¢ proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de composicéo e
de diversificacdo de sua Carteira, a valorizagdo de suas Quotas por meio da aquisi¢do pelo Fundo: (i) de
Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento
do Fundo; e (ii) de Ativos Financeiros, observados todos os indices de composi¢ado e diversificagdo da carteira
do Fundo estabelecidos no Regulamento.

Cada série de Quotas Seniores tera caracteristicas especificas, inclusive com relagdo a meta de rendimento das
Quotas, data de resgate, datas de amortizagdes programadas, de acordo com as caracteristicas da emissdo,
condicdes de mercado, entre outros fatores.

A rentabilidade alvo das Quotas Seniores do Fundo para as Quotas Seniores da 1* Série é de 175% da Taxa DI.
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
legislacdo e regulamentacdo aplicaveis.

O Fundo ¢ voltado preponderantemente a aplica¢cdo em Direitos de Crédito representados por duplicatas,
cheques, cédulas de crédito bancario ou qualquer outro titulo representativo de créditos incluindo, mas néo se
limitando, a ordens judiciais de pagamentos e contratos de qualquer natureza, desde que com objeto licito,
originados de operacdes realizadas em qualquer segmento licito da economia, em sua aquisi¢do, vencidos ou a
vencer, futuros ou ja formalmente constituidos, sem qualquer limitagdo quanto ao tipo de direito de crédito ou
da Cedente.

Sem prejuizo das outras modalidades de investimentos para aplicagdo do remanescente de seu Patrimonio
Liquido, conforme descritas no item “Aplicagdo do Remanescente do Patrimdnio Liquido do Fundo” abaixo,
o Fundo devera manter, apos 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, percentual superior a 50%
(cingiienta por cento) de seu Patrimonio Liquido em Direitos de Crédito (a “Alocagdo Minima”).

Nao existirdo limites de concentragdo por Cedentes e por Devedores. Ou seja, (i) o total de coobrigagdo e de
cessdo de créditos de qualquer originador ou Cedente, conforme previsto no respectivo Contrato de Cessao,
podera vir a representar até 100% (cem por cento) dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, e (ii) o total de
obrigagdo de um tnico devedor dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podera vir a representar até
100% (cem por cento) dos créditos cedidos ao Fundo.

Nao existira limite de coobrigacdo por Cedentes, ou seja um Cedente podera ser coobrigado em até 100%
(cem por cento) dos Direitos de Crédito por ele cedidos ao Fundo.

O Fundo podera realizar operagdes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e suas coligadas ou outras sociedades sob controle comum da
Administradora, e/ou fundos de investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela
Gestora ou pelas pessoas a eles ligadas acima mencionadas, atuem na condi¢do de contraparte, sem qualquer
limitagdo.

18



Aplicacio do Remanescente do Patrimonio Liquido do Fundo

O Fundo poderd realizar investimentos, com a parcela do Patriménio Liquido ndo alocada em Direitos de
Crédito, em: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (iii) titulos de emissdo
do BACEN; (iv) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nas alineas “ii” e “iii” acima,
contratadas com as Instituicdes Autorizadas; e (v) certificados e recibos de deposito bancério e demais titulos,
valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de emissdo das Instituigdes Autorizadas, exceto quotas

do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), nos termos do § 2° do Artigo 40 da Instrugdo CVM 356.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, a parcela do Patrimoénio Liquido do Fundo
que ndo estiver alocada em Direitos de Crédito sera necessariamente alocada nos Ativos Financeiros, sendo
que o Fundo devera alocar no maximo 50% (cinqiienta por cento) do seu Patrimonio Liquido em titulos
mencionados nos itens “ii” e “iii” acima, ndo existindo valor minimo a ser alocado em tais titulos. O
percentual maximo ora estabelecido poderd ser excedido na hipdtese de realizagdo de emissdo de novas

Quotas por até 90 (noventa) dias contados da data da integralizacao de tais Quotas.
Demais Informacgades sobre a Politica de Investimento

Os Direitos de Crédito ¢ os demais Ativos Financeiros da Carteira do Fundo devem ser custodiados, bem
como registrados e/ou mantidos em conta de deposito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas
abertas no SELIC, no sistema de liquidagdo financeira administrado pela CETIP ou em instituigdes ou
entidades autorizadas a prestacdo de servicos de custodia pelo BACEN ou pela CVM.

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

O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu patriménio. 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 Seniores 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.

PATRIMONIO LiQUIDO

O Patriménio Liquido do Fundo correspondera ao somatério 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 Patrimonio Liquido, observado o disposto no Artigo 48 do Regulamento.

Para mais informagdes, veja a secdo “Metodologia de Avaliagdo”, deste Prospecto.
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RAZAO DE GARANTIA
O Fundo contara com Razdo de Garantia.

A relagdo minima da Razdo de Garantia sera de 105% (cento e cinco por cento) do patrimdnio representado
pelas Quotas Seniores, até que (i) a Raz8o de Garantia atinja 111% (cento e onze por cento) do patrimonio
representado pelas Quotas Seniores; ou (ii) transcorra o prazo de 6 (seis) meses a contar do inicio das
atividades do Fundo, o que acontecer primeiro. Apés a ocorréncia de qualquer um dos referidos eventos a
Razao de Garantia passara a ser igual a 125% (cento e vinte e cinco por cento). Caso a Razdo de Garantia seja
inferior a 111% (cento e onze) do patriménio representado pelas Quotas Seniores, por 15 (quinze) Dias Uteis
consecutivos serdo adotados os seguintes procedimentos:

(i) A Consultora informarda imediatamente a Administradora, a qual deverd entdo comunicar,
imediatamente, tal ocorréncia aos Quotistas Subordinados, mediante o envio de correspondéncia ou por
meio eletronico, em ambos 0s casos com aviso de recebimento, para realizar aporte adicional de
recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia, mediante a emissdo e subscri¢ao de
novas Quotas Subordinadas; e

(ii)  Os Quotistas Subordinados deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados a
partir do recebimento da comunicagdo prevista na alinea “a” deste paragrafo, tantas Quotas
Subordinadas quantas sejam necessarias para restabelecer a Razao de Garantia.

Caso os Quotistas Subordinados ndo realizem o aporte adicional de recursos, a Administradora devera
convocar Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do Capitulo XX do Regulamento, para deliberar acerca
do comprometimento das atividades do Fundo em razao de tal evento.

Caso a Razdo de Garantia seja superior 111% (cento e onze) do patrimdnio representado pelas Quotas
Seniores a Administradora podera realizar, a seu exclusivo critério, a amortizacdo parcial das Quotas
Subordinadas, do montante que exceder tal montante, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

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

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

(i)  desde que haja caixa disponivel no Fundo em montante suficiente.
SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
Contrato de Cessdo

Por meio do Contrato de Cessao, os Cedentes comprometem-se a ceder ao Fundo Direitos de Crédito que
atendam ao Critério de Elegibilidade, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acdes assegurados aos Cedentes, em razio de sua titularidade.

Cada uma das cessoes de Direitos de Crédito realizadas nos termos do Termo de Cessdo compreende: (a)
todos os instrumentos representativos dos Direitos de Crédito e seus respectivos anexos; e (b) os direitos
decorrentes de qualquer garantia acessoria, real ou fidejussoria, vinculada aos Direitos de Crédito, bem como
0s respectivos instrumentos constitutivos.

O Fundo, por sua vez, compromete-se adquirir Direitos de Crédito dos Cedentes, durante o prazo de vigéncia
do Contrato de Cessédo, observados (i) os termos ¢ as condigdes estabelecidos no Contrato de Cessdo, (ii) o
objetivo e a politica de investimentos do Fundo e a elegibilidade dos Direitos de Crédito ofertados, e (iii) a
discricionariedade da Administradora, de acordo com as orientagdes da Consultora.
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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 formalizag@o dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, por
eventuais oposigdes ou excegdes apresentadas pelos Devedores contra os Cedentes, o Fundo, a
Administradora e o Custodiante.

A aquisi¢do dos Direitos Creditorios ¢ realizada em carater definitivo. Com a aquisi¢cao dos Direitos de
Crédito, o Fundo tornar-se seu titular ¢ paga aos Cedentes, em contrapartida a cessdo dos Direitos de Crédito,
na Data de Aquisi¢do definida no Termo de Cessdo, o preco apurado na forma descrita no item “Preco de
Aquisi¢do dos Direitos de Crédito” deste Prospecto, em razio do que os Cedentes dao ao Fundo a mais ampla,
geral, irrevogavel e irretratavel quitacdo, servindo o comprovante de deposito como recibo de pagamento e
quitagao.

Nao obstante o carater definitivo da cessdo dos Direitos Creditorios, o Contrato de Cessdo estabelece a

obrigagdo de a Cedente adquirir do Fundo, em até um Dia Util contado da solicitacdo 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 reclamagdo de qualquer outra natureza, no cumprimento

pela Cedente de suas obrigagdes das quais decorram os Direitos de Crédito;

(il) prorrogacdo da data de vencimento dos Direitos de Crédito em questio 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
prestagdo dos servigos dos quais decorrem os Direitos de Crédito em questdo;

(iv) apresentagdo, pelo Devedor, de qualquer excegdo, 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 questdo na sua
respectiva data de vencimento, com base em alegacdo de caso fortuito e/ou forca maior; e/ou

(vi) nio substitui¢o do garantidor ou apresentacdo de outras garantias consideradas pelo Fundo como
suficientes, nos termos e prazos estabelecidos no Contrato de Cessao.

Nao ha previsdo de acréscimo, substitui¢do ou remogao de Direitos de Crédito da carteira do Fundo.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Custodia

Por meio do Contrato de Prestagdo de Servigos de Custddia, o Custodiante prestara ao Fundo os servigos de
custodia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, incluindo os servicos de que trata o Artigo 38 da
Instrucdo CVM 356.

Contrato de Prestacio de Servicos de Controladoria e Escrituracdo

Por meio do Contrato de Prestagdo de Servigos de Controladoria ¢ Escrituragdo, o Custodiante prestara ao
Fundo os servi¢os de controladoria e escritura¢do de Quotas.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Andlise de Crédito

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Analise de Crédito, a Consultora prestara ao Fundo servigos de
consultoria e assessoria para analise e selegdo de Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo.
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Contrato de Prestacdo de Servigcos 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 demonstracdes financeiras e das contas do Fundo.

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 ndo discriciondrio,
servicos de recebimento, conciliagdo e transferéncia de valores, compreendendo as seguintes obrigagdes: (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 e ordem do Fundo, Contato de Agente
de Recebimento com o Banco Bradesco S.A.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranca

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranga, a Consultora prestara servigos de cobranga,
judicial e extrajudicial, dos Direitos de Crédito que compdem a Carteira do Fundo, cujos pagamentos nao
sejam efetuados pelos Devedores em favor do Fundo, nas respectivas datas de vencimentos.

A Consultora ndo é responsavel, no entanto, pelos resultados obtidos na implementacdo da Politica de
Cobranga descrita no Anexo V do Regulamento nem pelo pagamento ou liquidagdo dos Direitos de Crédito
dos Devedores que estejam inadimplentes com o Fundo.

Contrato de Depdosito

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

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades previstas no Contrato de Deposito, o Fundo, com a anuéncia

do Custodiante contratou a Consultora a fungdo de guarda fisica dos Documentos de Crédito, conforme
permitido pelo Regulamento.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS DO FUNDO
FORMA E ESPECIE
As Quotas terdo a forma escritural, permanecendo em contas de depdsito em nome de seus titulares.

As Quotas constituem fragdes ideais do patrimonio do Fundo e serdo divididas em duas classes: Quotas
Seniores e Quotas Subordinadas.

As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢des comuns: (a) prioridade
de amortizacdo e/ou resgate em relagdo as Quotas Subordinadas, observado o disposto no Regulamento; (b)
Valor Unitario de Emissdo de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais); (c) valor unitario calculado todo Dia
Util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizagdo, amortizagio ou resgate, de acordo com os
critérios definidos no Capitulo XIII do Regulamento; e (d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto
de deliberagdo nas Assembléias Gerais, sendo que a cada Quota Sénior correspondera a 1 (um) voto.

As Quotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes: (a) subordinam-se as
Quotas Seniores para efeito de amortizagdo e resgate, observado o disposto no Regulamento; (b) somente poderdo
ser resgatadas apos o resgate integral das Quotas Seniores em Circulacdo; (c) Valor Unitario de Emissdo de
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) na Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas, sendo que as Quotas
Subordinadas distribuidas posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissio calculado todo Dia Util, observados
os critérios definidos no Artigo 38 do Regulamento; e (d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de
deliberagdo nas Assembléias Gerais, sendo que a cada Quota Subordinada correspondera a 1 (um) voto.

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

e o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro em Cartoério de Titulos e
Documentos, na forma do Artigo 30 do Regulamento; e

e a emissdo de Quotas Seniores seja levada a registro, ou se obtenha dispensa de registro, perante a
CVM, conforme a Instru¢do CVM 356.

Exceto pelos termos e condi¢des 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 sera equivalente ao somatdrio do valor das Quotas Seniores de cada série,
corrigidas segundo a meta prioritaria de rentabilidade ou o valor resultante da divisdo do Patriménio Liquido
do Fundo pelo nimero de Quotas Seniores, o que for menor.

EMISSAO DE QUOTAS SUBORDINADAS

O Fundo podera emitir Quotas Subordinadas, podendo ser mantido em circulagdo um nimero indeterminado de

Quotas Subordinadas. As Quotas Subordinadas somente poderao ser negociadas privadamente e entre Investidores
Qualificados, sendo vedada seu registro para negociacdo em mercado de balcao, organizado ou ndo.
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PRAZO DE DISTRIBUICAO

As Quotas Seniores serdo publicamente distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos,
contados da data da publicagdo do antncio de inicio de distribuigdo de cada série.

As Quotas Seniores da 1* Série serdo publicamente distribuidas até 22 de junho de 2009, 180 (cento e oitenta)
dias, contados da data da publicag@o do anuncio de inicio de distribui¢ao da 1* Série (23 de dezembro de 2008).

Tendo em vista que ainda nio sio conhecidas as datas para inicio e término da Oferta, estas serdo
anunciadas na forma indicada no item “Publicacées’, constante da secio “Caracteristicas da Oferta” acima.

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

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

A condiggo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de deposito em nome
do respectivo Quotista.

Nao sera cobrada taxa de ingresso pela Administradora.

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 determinagiio de seu valor de integralizagio, amortizagdo ou resgate,
nos termos do Capitulo XIII do Regulamento.

Os critérios de determinacdo do valor das Quotas Seniores t€ém como finalidade definir o valor de
integralizagdo de Quotas Seniores de cada série durante o respectivo periodo de distribuicdo.
Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus, quando da
amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais Quotas, conforme
calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizagdo, ou Data de Resgate, o que representa o limite
maximo de remuneragdo possivel para essa as Quotas Seniores.

A partir da Data da 1* Subscrigdo de Quotas Subordinadas, seu valor unitario sera calculado todo Dia Util,
para efeito de determinag@o de seu valor de integralizagdo, amortizagdo ou resgate, devendo corresponder ao
valor do Patriménio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em circulagdo, dividido pelo niimero de
Quotas Subordinadas em circulagdo na respectiva data de célculo.

AMORTIZACAO E RESGATE

As Quotas Seniores de cada série serdo resgatadas integralmente pelo Fundo na respectiva Data de Resgate
estabelecida para cada Série em seu respectivo Suplemento, observado o previsto no Capitulo XIV do Regulamento.

As Quotas Subordinadas poderao ser resgatadas integralmente pelo Fundo nos termos do Artigo 46 do Regulamento.

O Fundo podera realizar Amortiza¢des Programadas de qualquer série de Quotas Seniores, de acordo com as
condigdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

Os titulares das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas ndo poderdo, em nenhuma hipotese, exigir do

Fundo a amortizacdo ou o resgate de suas Quotas em condigdes diversas das previstas no Regulamento e no
respectivo Suplemento.

24



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, em cada Data de Amortizagdo ou Data de
Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme os Artigos 37 e 38 do Regulamento, e (ii) aos
titulares das Quotas Subordinadas na hipdtese prevista no Artigo 52 do Regulamento ou apds o resgate
integral das Quotas Seniores, nos montantes apurados conforme o Artigo 37 e 38 do Regulamento.

A Administradora efetuard o pagamento das amortizagdes ou resgates de Quotas por meio de Transferéncia
Eletronica Disponivel — TED ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN que venha
a substitui-las, servindo o comprovante de depdsito como recibo. Os recursos depositados na Conta do Fundo
deverdo ser transferidos aos titulares das Quotas, quando de sua amortiza¢do 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 hipotese
prevista no § 5° do Artigo 54 do Regulamento, em Direitos de Crédito.

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 ndo seja um Dia Util, ou seja, feriado na cidade de Sdo Paulo, a Administradora efetuara o
pagamento no Dia Util, ou no primeiro Dia Util da cidade ou estado de Sio Paulo, conforme o caso,
imediatamente subseqiiente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos.

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores serdo registradas para negociacdo na CETIP, de acordo com a legislagdo vigente, cabendo
ao intermediario assegurar a condi¢do 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 intermediarios na
negociagdo assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados.

Na hipdtese de negociagdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de deposito do novo
Quotista e o respectivo pagamento do prego serd processado pelo Agente Escriturador somente apos a
verificagdo, pelo intermediario, da condi¢do de Investidor Qualificado do novo Quotista.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os Direitos de Crédito, que em sua Data de Aquisi¢do estejam a vencer (os “Direitos de Crédito a Vencer”),
serdo contabilizados com base em seu custo de aquisi¢do, com apropriagdo de rendimentos feita em base
exponencial, com base em um ano de 252 Dias Uteis, pelo numero de Dias Uteis a decorrer até o seu
vencimento, sempre observadas as regras aplicaveis emanadas pelo BACEN, pela CVM e pela legislagdo e
regulamentacdo aplicavel. Na hipotese de vencimento dos Direitos de Crédito a Vencer sem que esses sejam
pagos, os mesmos deverdo ser objeto de constituicdo de provisio nos termos do Artigo 49 do Regulamento.

Os Direitos de Crédito que em sua Data de Aquisigdo estejam vencidos (os “Direitos de Crédito Vencidos”)
serdo contabilizados com base em seu custo de aquisicdo na data de assinatura do respectivo Contrato de
Cessdo ou Termo de Cessdo por meio do qual foram, adquiridos e permanecerdo contabilizados por tal valor
até (i) que ocorra seu efetivo pagamento ou (ii) que o crédito seja considerado extinto por decisdo judicial
irrecorrivel.
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Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito a Vencer, inclusive o agio ou o desagio apurado na sua
aquisicdo, serdo reconhecidos em razdo 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 valorizagio ou desvalorizagdo em contrapartida a adequada conta de receita ou
despesa no resultado do periodo. Os Direitos de Crédito Vencidos ndo serfo objeto (a) de apropriagdo de
rendimentos e/ou multas de mora; e (b) de aplicagdo de regras para provisdo de devedores duvidosos.

Os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e avaliacdo de titulos,
valores mobilidrios e instrumentos derivativos, conforme estabelecido na regulamentagdo em vigor (tais como
o critério de marcac¢do a mercado).

O Fundo tera escriturag@o contabil propria. Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito a Vencer,
inclusive o agio ou o desagio apurado na sua aquisi¢do, serdo reconhecidos em razdo 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 nimero de Dias Uteis a decorrer), computando-se a valorizagio ou
desvaloriza¢do em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo. Os Direitos
de Crédito Vencidos ndo serdo objeto (a) de apropriagdo de rendimentos e/ou multas de mora; e (b) de
aplicag@o de regras para provisdo de devedores duvidosos.

As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito a Vencer serdo reconhecidas no resultado do periodo conforme as
regras e procedimentos definidos na Resolu¢do do Conselho Monetario Nacional n° 2.682, de 21 de dezembro de
1999. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passara a constituir a nova base
de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao que
levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

O Fundo considerara como perda todos os Direitos de Crédito a Vencer em atraso a partir de 181 (cento e
oitenta ¢ um) dias ap6s o seu vencimento. Nesses casos, o Custodiante devera contabilizar a totalidade dos
valores relativos a Direitos de Crédito a Vencer devidos e ndo pagos ao Fundo como perda. No obstante, ndo
sera constituida provisdo para devedores duvidosos em relacdo aos Direitos de Crédito a Vencer que, nos
termos da Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n® 2.682, de 21 de dezembro de 1999, sejam
classificados como “nivel AA” ou “nivel A”. Adicionalmente, também ndo sera constituida provisdo para
devedores duvidosos em relagao aos Ativos Financeiros.

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

Na hipotese de existéncia de Direitos de Crédito a Vencer, com atrasos superiores a 181 (cento e oitenta € um)
dias na carteira do Fundo, a Consultora podera empreender seus esforgos para identificar potenciais
compradores para tais Direitos de Crédito.

Caso os Direitos de Créditos a Vencer que tenham sido inadimplidos sejam de alguma forma recuperados,
apods o provisionamento ou contabilizagdo de perdas acima referidos, os mesmos serdo destinados exclusiva e
integralmente ao Fundo.

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da 1* Subscrigdo de Quotas Seniores da primeira série até a liquidagdo integral das Obrigagdes do
Fundo, a Administradora se obriga, conforme orientagdo 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) devolug@o aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos previstos
em cada Suplemento de emissdo de Quotas Seniores, por meio do resgate ou amortizagdo da série de Quotas Seniores
especifica; e (d) pagamento dos valores referentes a amortizacao e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas.
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POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

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

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

Qualquer mudanga no periddico 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 Servicos 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 situacdo financeira e objetivos de investimento, todas as informacgoes constantes
deste Prospecto e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta Secdo.

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

As aplicacoes dos Quotistas nio 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 freqiientemente 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 ¢ controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e precos, desvalorizagdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negocio, a condi¢do financeira e os
resultados dos Cedentes e dos Devedores, os setores econdmicos especificos em que atua, os Ativos
Financeiros do Fundo, bem como a originagéo 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 inflacdo; (iii) alteracdes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros eventos
politicos, diplomaticos, sociais e econdomicos que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

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

Risco de Descasamento de Taxas

O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito. Considerando-se
que o valor das Quotas Seniores sera atualizado de acordo com as Metas de Rentabilidade Prioritaria atreladas
a Taxa DI, conforme estabelecidas em cada Suplemento, poderd ocorrer o descasamento entre as taxas de
retorno (i) dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo e (ii) das Quotas
Seniores. 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 razao de tais descasamentos.

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 ¢ cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser

afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo,
no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.
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Ri1SCOS 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 instauragdo de pedido de faléncia, recuperagéo judicial, de plano de recuperacéo
extrajudicial ou qualquer outro procedimento de insolvéncia dos Devedores ou dos Cedentes (co-obrigados
dos Devedores), o Fundo podera nédo receber os Direitos de Crédito que compdem sua carteira, o que podera
afetar adversamente os resultados do Fundo.

Risco de Concentracdo de Cedentes e de Devedores

Nao existirdo limites de concentracdo por Cedentes e por Devedores. Ou seja, (i) o total de coobrigacdo e de
cessdo de créditos de qualquer originador ou Cedente, conforme previsto no respectivo Contrato de Cessao,
podera vir a representar até 100% (cem por cento) dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, e (ii) o total de
obrigagdo de um tnico devedor dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podera vir a representar até
100% (cem por cento) dos créditos cedidos ao Fundo. A inexisténcia de limites de concentragdo aumenta a
exposi¢ao do patriménio do Fundo aos riscos de crédito dos Devedores e dos Cedentes e pode implicar em
restri¢des a negociagdo das Quotas do Fundo e redugéo de sua liquidez.

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

Risco de Insucesso nas acoes de cobranca

A carteira do Fundo também podera ser composta por Direitos de Crédito vencidos. A dificuldade na
localizagdo dos Devedores, assim como a situagdo patrimonial dos Devedores representa um risco adicional
ao recebimento dos Direitos de 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 mobiliarios
integrantes da carteira do Fundo sdo negociados e/ou outras condi¢des 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 amortizagdo 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 aplicagdes
usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que ndo existe, no Brasil, mercado
secundario com liquidez para tais Direitos de Crédito. Caso o Fundo precise vender os Direitos de Crédito
detidos em carteira, podera ndo haver mercado comprador e/ou o preco de alienacdo de tais Direitos de
Crédito podera refletir essa falta de liquidez, causando perda patrimonial para o Fundo.
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Restricdo a negociagdo das Quotas do Fundo

A distribuicao publica e negociagdo das Quotas do Fundo no mercado secundario estd sujeita a restrigdoes
impostas pela regulamentagdo em vigor face a ndo adogdo, pelo Fundo, de limite de concentracdo por
Devedor e/ou Cedente coobrigado igual ou inferior a 20% (vinte por cento) do Patriménio do Fundo em
rela¢do a determinados tipos de Cedentes ou Devedores.

A ndo adocdo, pelo Fundo, de limite de concentracdo igual ou inferior a 20% (vinte por cento) do Patrimoénio do
Fundo em relagdo a Cedentes ou Devedores que (a) ndo sejam registrados como companhias abertas perante a
CVM, ou (b) ndo sejam instituigdes financeiras ou equiparadas, autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, condiciona a livre distribuigdo publica e negociac@o das Quotas do Fundo a apresentagdo das demonstragdes
financeiras da referida Devedora e/ou Cedente coobrigado que exceder a 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo, (i) relativas ao exercicio social imediatamente anterior a data de constituicdo do Fundo
elaboradas em conformidade com o disposto na Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a regulamentagio
editada pela CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM; e (ii) anualmente, até a data de
encerramento do Fundo; ou até o exercicio em que os Direitos de Crédito relativos ao referido Devedor ou Cedente
deixarem de representar mais de 20% (vinte por cento) dos Direitos de Crédito que integram o Patrimoénio Liquido
do Fundo.

O Fundo ndo apresentard as referidas demonstragcdes financeiras dos Cedentes coobrigadas e/ou das
Devedoras. Tal fato implica na obrigagdo de o valor de emissdao das Quotas do Fundo ser sempre superior a
R$ 1.000.000,00 (um milhdo de Reais), sendo sua oferta publica destinada a no maximo 20 (vinte)
investidores. Adicionalmente, a negociacdo das Quotas somente podera ocorrer antes de completados 18
(dezoito) meses do encerramento da distribuicdo, caso: (i) o titular de Quotas aliene todas as Quotas por ele
subscritas para um unico investidor; ou (ii) a negociagdo se dé entre os titulares das Quotas. Tais restricdes
podem implicar impossibilidade de venda das Quotas ou venda a preco inferior ao seu valor patrimonial,
causando prejuizo aos Quotistas. Para mais informagdes acerca dos riscos inerentes a ndo adogao, pelo Fundo,
de limites de concentracdo veja o fator de risco “Risco de Concentrag@o de Cedentes ¢ de Devedores”.

Amortizagdo e Resgate Condicionado das Quotas

As tnicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortiza¢ao 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 dispord de
quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, das Quotas, o que podera
acarretar prejuizo aos Quotistas.

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros ¢ aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a
Administradora ¢ a Gestora alienarem os respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente os
Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e organizado para a negociago
dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujeicdo da amortizag@o e/ou resgate das Quotas a liquidacao dos
Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no pardgrafo 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 hipoétese,
pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, a Gestora ¢ o Custodiante, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.
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RISCO OPERACIONAL
Falhas de Procedimento

Falhas nos procedimentos de cadastro, cobrancga 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 de Crédito

O Custodiante é o responsavel legal pela guarda dos Documentos de Crédito e pela verificagdo da regularidade e
validagdo dos Direitos de Crédito em relagdo ao critério de elegibilidade estabelecido. 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 de Crédito. O Custodiante realizara auditoria
periddica, por amostragem, nos Documentos de Crédito e nos Direitos de Crédito cedidos para verificar a sua
regularidade, observados os pardmetros indicados no Artigo 27 do Regulamento. Uma vez que tal auditoria €
realizada apés a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter Direitos de Crédito
cujos Documentos de Crédito 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 e o Fundo tenham o direito contratual de acesso irrestrito
aos referidos Documentos de Crédito, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar uma
limitacdo ao Fundo de verificar a devida originagdo e formalizagdo dos Direitos de Crédito e de realizar a
cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos.

Por fim, os Documentos de Crédito serdo mantidos em uma unica 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 ¢ a
Consultora ndo serdo responsaveis por eventuais prejuizos incorridos pelo Fundo em razéo da impossibilidade
de cobranca dos Direitos Creditorios 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.

Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferidos para a Conta do Fundo pelos Agentes de
Recebimento, em até 01 (um) Dia Util do seu recebimento. Apesar de o Fundo contar com a obrigagio dos Agentes
de Recebimento de realizarem as transferéncias dos recursos depositados nas Contas de Recebimento para a Conta
do Fundo, caso haja inadimplemento dos Agentes de Recebimento no cumprimento de suas obrigagdes, inclusive
em razdo 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. Nao ha
qualquer garantia de cumprimento pelos Agentes de Recebimento de suas obrigagdes acima destacadas.

A conciliagdo dos valores depositados pelos Devedores nas Contas de Recebimento e 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, 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 altera¢do das Contas de Recebimento ou da Conta do Fundo, ou de substitui¢do 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. Ndo ha
garantia de que os Devedores efetuarfio 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. Ndo ha
garantia de que tais terceiros cumprirdo ou estardo aptos a cumprir com a obrigacgo descrita acima, situagao em que o
Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar os seus direitos.
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Risco de Sistemas

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

OUTROS RISCOS
Risco de Instrumentos Derivativos

A contratag@o pelo Fundo de modalidades de operagdes de derivativos podera acarretar variagdes no valor de
seu Patrimo6nio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal
situag@o poderd, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos Quotistas. Mesmo para o Fundo, que
utiliza derivativos exclusivamente para protegdo das posi¢des 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 duragao de
seus investimentos no Fundo, em fungdo da continuidade das operacdes regulares dos Cedentes e da capacidade
destes de originar Direitos de Crédito Elegiveis para o Fundo conforme o Critério de Elegibilidade estabelecido no
Capitulo V do Regulamento e de acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento.

Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado de suas obrigacdes 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, pardmetros e indicadores definidos no Regulamento.

Quanto ao Risco dos Cedentes destacam-se:

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

e A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou administrativa,
afetando negativamente o patriménio do Fundo. Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo sao
decorrentes exclusivamente de operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo 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
operacdes entre os Cedentes e os Devedores; e/ou (ii) ndo existirem Direitos de Crédito suficientes para
cessdo ao Fundo e que atendam ao Critério de Elegibilidade e a Politica de Investimento, serd dado causa
aos procedimentos do Capitulo XX do Regulamento. Os fatores politicos ¢ econdmicos do governo ¢ o
crescimento da concorréncia podem levar a diminuigdo da quantidade de Direitos de Crédito Elegiveis.

e  Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo sdao formalizados sob a forma dos Titulos de Crédito, com base
nas operagoes realizadas entre os Cedentes ¢ 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 conteudo. Assim, poderia ser necessaria decis@o 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.
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Riscos e Custos de Cobranca

Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca 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 Patriménio 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, ndo
sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdo 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 aplicagcdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo 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.

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 avaliagdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os
de marcag@o a mercado dos Ativos Financeiros, poderdo causar variagdes nos valores dos ativos integrantes
da carteira do Fundo, resultando em aumento ou redu¢do do valor das Quotas.

Risco Decorrente da Falta de Registro dos Termos de Cessdo.

As vias originais de cada Termo de Cessdo ndo serdo necessariamente registrado no Cartério de Registro de
Titulos e Documentos na sede do Cessionario ¢ da Cedente. O registro de operagdes de cessdo de créditos tem
por objetivo tornar publica a realizagdo da cessdo, de modo que caso o Cedente celebre nova operagéo de cessdo
dos mesmos direitos de crédito com terceiros, a operagdo registrada prevalega. A auséncia de registro podera
representar risco ao Fundo em relagdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido ofertados
ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario. Assim, na hipétese de o Cedente contratar a cessdo de um
mesmo Direito de Crédito com mais de um cessionario, a ndo realizagdo do registro podera dificultar a
comprovagdo de que a cessdo contratada com o Fundo ¢ anterior a cessdo contratada com o outro cessionario.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Quotas ¢ apenas uma meta
estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo 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 serd inferior a meta indicada no respectivo
Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em
direitos creditorios 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 moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos

Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, alteragdo na politica monetaria, alteracdo da politica fiscal aplicavel
ao Fundo, os quais poderfo causar prejuizos para o Fundo e para os Quotistas.
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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 relagio a nenhum Devedor, Cedente ou grupo
economico. O Fundo apresenta grande pulverizagdo em relagdo aos Cedentes, Devedores e Coobrigados nao
estando obrigado a observar limites de concentragdo para cada um desses, conforme estabelecido em seu
Regulamento. Para informagdes acerca dos mencionados limites de concentragio veja o paragrafo 1° do artigo
8° do Regulamento.
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LIQUIDACAO DO FUNDO
O Fundo tera prazo indeterminado, mas podera ser liquidado mediante um evento de liquidagéo, descrito abaixo.
EVENTOS DE AVALIACAO
Sao considerados eventos de avaliagdo do Fundo (os “Eventos de Avaliagdo™) quaisquer dos seguintes eventos:

(a)  inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigagdes 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 notificacao;

(b)  impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisi¢cdo de Direitos de Crédito que preencham o Critério de
Elegibilidade;

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

(d)  caso a Razdo de Garantia ndo seja atendida dentro do prazo estabelecido para o reenquadramento nos
termos do Capitulo XIX do Regulamento; e

(e) o somatorio 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 Patrimonio Liquido do Fundo durante os dois primeiros anos contados da Data da 1?
Subscri¢do de Quotas; (ii) 30% (trinta por cento) ou mais do Patriménio Liquido do Fundo durante o
terceiro ano ap6s a Data da 1* Subscricdo de Quotas; e (iii) 40% (quarenta por cento) ou mais do
Patriménio Liquido do Fundo a partir do quarto ano ap6s a Data da 1* Subscri¢do de Quotas.

O Fundo nido estara sujeito a liquidacdo automatica. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo sera
convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XX do Regulamento, para avaliar o grau de
comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliacdo, 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 convocagdo de nova Assembléia Geral nos termos do Artigo 58 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da realizagdo da Assembléia Geral, ela sera instalada e
deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagao 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 ndao liquida¢do 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 deliberacdo da Assembléia Geral referida no pardgrafo acima determine a liquidagdo antecipada do
Fundo, o Fundo resgatara todas as Quotas Seniores compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em igualdade de
condigdes e considerando o valor da participacdo de cada Quotista no valor total das Quotas Seniores em
Circulagdo, observados os seguintes procedimentos:

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

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

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

Na hipétese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Quotas Seniores, 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 legislagdo 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 ap6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagdo e observadas as deliberagdes da
Assembléia Geral referida no §2° do Artigo 54 do Regulamento, o Fundo nio disponha de recursos para o
resgate integral das Quotas Seniores, sera constituido pelos titulares das Quotas Seniores em circulagdo um
condominio nos termos do Artigo 1.314 ¢ ss. do Codigo Civil, que sucedera o Fundo em todos os seus direitos
e obrigagdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constituigdo do
referido condominio, cujas fragdes ideais de cada titular de Quotas Seniores serdo calculadas de acordo com a
proporcdo das respectivas Quotas detidas por cada titular sobre o valor total das Quotas em circulagdo,
respeitada a subordinacdo entre as classes das Quotas. A Administradora deverd notificar os Quotistas,
titulares das Quotas Seniores, (i) para que os mesmos elejam um administrador para o referido condominio de
Direitos Creditorios, na forma do Artigo 1.323 do Codigo Civil Brasileiro; e (ii) informar a propor¢do de
Direitos Creditorios a que cada titular de Quotas Seniores fizer jus. Referido condominio, que sucedera o
Fundo em todos os seus direitos e obrigagdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito
existentes na data de constitui¢do do referido condominio. Realizados tais procedimentos, a Administradora
estara desobrigada em relacdo as responsabilidades estabelecidas no Regulamento, ficando autorizada a
liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

Caso os titulares das Quotas Seniores ndo procedam a elei¢do do administrador do condominio, fica desde ja

estabelecido que essa funcdo sera atribuida ao titular de Quotas Seniores que detenha, isoladamente ou em
conjunto com suas Partes Relacionadas, a maioria das Quotas Seniores em Circulagao.
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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 demonstra¢des financeiras apresentadas pela Administradora;

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

(c)  deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo cobrada pela Administradora, inclusive na
hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducao;

(d)  deliberar sobre a incorporagdo, fusdo, cisdo ou liquidacdo 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 30, Paragrafo 1° do Regulamento;

(f)  aprovar a substituicio do Custodiante, dos Agentes de Recebimento, da Consultora ¢ do Auditor
Independente;

(g) aprovar a cobranga 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 contrata¢do de prestadores
de servicos e assun¢do de despesas ndo expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento
decorrer de exigéncia legal ou regulamentar;

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

(j)  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 alteragdo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinacdes das autoridades competentes e de
normas legais ou regulamentares, incluindo corre¢des e ajustes de carater ndo material nas defini¢des e nos
pardmetros utilizados no calculo dos indices estabelecidos no Regulamento, devendo tal alteracdo ser
providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes; e (ii) para a inclusio
de Suplementos elaborados nos termos do Anexo IV ao Regulamento.

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocacdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, quando em
primeira convocagdo, e com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas demais convocagdes, ¢ far-se-a
por meio de envio de carta, publicacdo no Periddico utilizado para divulgacdo das informagdes do Fundo
ou por meio de correio eletrdnico 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
informagdes e dos elementos adicionais necessarios a analise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da
Assembléia Geral.

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

A presidéncia da Assembléia Geral cabera & Administradora.

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

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

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

Na hipétese de a convocagdo 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 comunicacgdo 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 tteis antes da data de realiza¢do da Assembléia Geral.

As matérias submetidas a deliberagdo dos Quotistas deverdo ser aprovadas pelos titulares da maioria das
Quotas presentes a Assembléia Geral, exceto com relagdo a: (i) alteragdo da remuneracdo da Administradora;
(i1) alterag@o da politica de investimento e da politica de concessdo de crédito, estabelecidas nos Capitulos IV
e VI do Regulamento, respectivamente; (iii) alteragdo do Critério de Elegibilidade; (iv) as matérias previstas
no Artigo 57 e no Paragrafo 2° do Artigo 30 do Regulamento; (v) cobranga de taxas e encargos pela
Administradora, de qualquer natureza, que ndo estejam expressamente previstas no Regulamento; e (vi)
aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de prestadores de servigos e
assuncdo de despesas ndo expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia
legal ou regulamentar.

A alteragdo das caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigagdes das Quotas Subordinadas dependerdo da
aprovacao dos titulares da maioria das Quotas Subordinadas em Circulag@o.

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

comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.

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

O valor minimo de aplicagdo no Fundo ¢ de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais). Além disso, somente os
Investidores Qualificados poderdo adquirir as quotas do Fundo.

As Quotas serdo registradas para negociacdo na CETIP, de acordo com a legislagdo vigente, cabendo ao
intermediario assegurar a condi¢do de investidor qualificado do adquirente das Quotas. A integralizacdo, a
amortizagdo e o regaste de Quotas do Fundo podem ser efetuados por documento 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 hipétese de liquidagdo antecipada do
Fundo, conforme especificado no paragrafo 5°, Artigo 54 do Regulamento.

O prazo para efetivagdo de Amortizacdo Programada serd aquele definido no Suplemento de cada série de
Quotas. Se a Amortizagdo Programada ndo 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 preservacdo 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, ndo estando a Administradora, a Gestora ou o Custodiante, de qualquer forma,
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranca 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 administracdo do Fundo e outras
definidas no Regulamento, uma Taxa de Administragdo de 2 % (dois por cento ao ano, calculada por Dia Util
a base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinqiienta ¢ dois avos), sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo verificado no Dia Util anterior a realizagdo do referido calculo, sendo que este valor ndo podera ser
inferior a R$ 17.000,00 (dezessete mil reais) mensais.

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

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

A Taxa de Administragdo sera rateada entre a Administradora, a Gestora e a Consultora, na forma entre eles
acordada e observado o disposto 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 subscri¢do de Quotas.

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO

CUSTO ZOLRIIILLCLT LD V ALOR MONTANTE (RS$)
DA DISTRIBUICAO
Comissio de Colocagio 0,00% R$0,00
Assessoria Juridica 0,28% R$70.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01% 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,33% 82.870,00
Custos com Cartério 0,00% 1.000,00
Total 0,62% 153.870,00

REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

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

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

As Amortizagoes Programadas poderdo ndo ter o0 mesmo tratamento tributario aplicavel ao resgate das Quotas
Seniores, pois os prazos de amortizagdo sdo menores que o prazo de resgate, o que implica um tratamento tributério
menos favorecido ao Quotista. Ademais, o Fundo ndo tem como garantir aos seus Quotistas que a legislagdo atual
permanecera em vigor pelo tempo de duragdo de cada série do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo havera
alteragdo da legislagdo e regulamentac@o em vigor, e que esse sera o tratamento tributario aplicavel aos titulares de
Quotas Seniores a época do resgate ou da amortizagdo de Quotas Seniores de cada série.

TRIBUTACAO APLICAVEL AOS QUOTISTAS
IOF

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

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:

(1) Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:

e 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¢ao das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo':

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

¢ 20% em aplicagdes com prazo de 181 até 360 dias;
0 17,5% em aplica¢des com prazo de 361 até 720 dias;
¢ 15% para aplicagdes com prazo acima de 720 dias.

A Administradora buscard manter a Carteira do Fundo como de longo prazo, de forma a
proporcionar aos Quotistas o beneficio das aliquotas regressivas acima indicadas até a aliquota
minima de 15%. Todavia, a Carteira do Fundo podera apresentar variacdo do seu prazo médio,
passando a ser caracterizada como de curto prazo para efeitos tributarios.

Para fundos com carteira de curto prazo:

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

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

(i)  Para Quotista pessoa juridica ndo-financeira domiciliado no Brasil3:

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

e 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%;

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

Excecoes e Outras Incidéncias

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

TRIBUTACAO APLICAVEL AO FUNDO

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

da Seguridade Social — COFINS.

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

IOF

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

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

Em decorréncia das alteracdes constantes as quais a legislag@o fiscal brasileira esta sujeita, novas obrigagdes
podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.

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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PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

ADMINISTRADORA, COORDENADORA E COLOCADORA DAS QUOTAS DO FUNDO

O Fundo sera administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., sociedade andnima, inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-61, com sede na Av. Presidente
Wilson, n° 231, 11°, 13° e 17° (parte) andares, 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 o Fundo cumprindo com suas obrigagdes de acordo com os mais altos
padroes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que todo homem ativo e
probo deve empregar na condugdo de seus proprios negdcios, praticando todos os seus atos com a estrita
observéncia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) do Regulamento, (iii) das deliberagdes da
Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiduciarios, de diligéncia e lealdade, de informagdo e de preservacéo 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 administracdo de fundos de investimento no Brasil, tendo sido autorizada a administrar
carteiras através do Ato Declaratério 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 fundagdes, 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 creditorios, um volume
administrado proximo de R$ 2 bilhdes. Devido ao grande crescimento da demanda no mercado pelo produto,
e a preocupacdo com a qualidade na prestagdo do servigco, 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 servicos 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 servigos financeiros
para instituigdes, corporagdes 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 ¢ possui mais de US$20 trilhdes de
ativos sob sua custddia e administragdo e US$1 trilhdo de ativos sob sua gestao.

Substituicdo

A Administradora podera ser substituida através da sua rentncia, conforme previsto no Artigo 21 do
Regulamento, ou por decisdo da Assembléia Geral, devidamente convocada e reunida para este proposito.

GESTORA

Para a prestacdo dos servigos de gestdo do Fundo foi contratada a BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.
Breve Historico

A Gestora ¢ uma subsidiaria do The Bank of New York Mellon Corporation, independente e voltada
exclusivamente para a gestdo de recursos de terceiros no Brasil, devidamente autorizada a prestagdo dos

servigos de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios através do Ato Declaratorio da CVM n.°
9428, expedido em 23/07/2007.
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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 servicos financeiros focada em
ajudar clientes a gerir ativos financeiros. Ela opera em 34 paises ¢ atende a mais de 100 mercados. A
companhia é um provedor lider de servigos financeiros para instituigdes, corporagdes e pessoas fisicas, nos
segmentos de gestdo de ativos, gestdo de patrimdnio, administragdo e controladoria fiduciaria de fundos de
investimento e utiliza-se de uma equipe global exclusivamente voltada para atender as necessidades de seus
clientes e possui mais de US$23 trilhGes de ativos sob sua custodia e administragdo.

Substituicdo

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestacdo dos servigos de
administracdo 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 prestagdo dos servigos de escrituracdo 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 Instrugéo
CVM 356, o Fundo contratou o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.

Breve Historico

O Deutsche Bank vem prestando os servicos de custddia 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 custddia 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 Alemdo Transatlantico). Em 1930 o
Deutsche Bank expandiu seus negdcios 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 recuperacdo 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 Alemao que pertence inteiramente ao Deutsche Bank AG, Frankfurt. No inicio
de outubro de 1994, o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao, recebeu do Banco Central do Brasil, licenca de
banco multiplo, podendo atuar nos mais diversos segmentos do mercado financeiro brasileiro.

No Mundo o Deutsche Bank oferece seus servicos em 73 paises para seus clientes em 1.717 filiais ou
agencias e ¢ uma das maiores intituigdes financeiras do mundo possuindo excelente reputacdo, o que se reflete
nas excelentes avaliagdes concedidas pelas empresas de rating internacional como a Moody's, Standart &
Poors e Fictch IBCA.

Os Servicos de Custddia ¢ um dos focos de atuacdo do Deutsche Bank, com posi¢do de destaque no
cenario mundial. No Brasil, o Banco ¢ uma institui¢do credenciada pela CVM para a prestacdo de servicos
de custddia de titulos escriturais (dentre outros, Titulos Publicos Federais , Titulos Privados e de Renda
Variavel). O inicio dessa atividade data de 1994. Inicialmente oferecendo os servicos para investidores
estrangeiros ¢ em 1996, para administradores locais de recursos e investidores institucionais tais como
fundos de previdéncia .
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Substituicdo

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestagdo
dos servigos de custddia, 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 legislacdo e regulamentacao

vigente, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, indicou a Consultora para exercer, (i) na condigao de
fiel depositario, a guarda fisica dos originais dos Titulos de Crédito, seus anexos, seguros, garantias, € outros
documentos que lastrearem os Direitos de Crédito (os “Documentos de Crédito™); e (ii) a cobranga de todos os
Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo que ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de
vencimento, de acordo com a Politica de Cobranga do Fundo e as demais condigdes estabelecidas no respectivo
Contrato de Consultoria, havendo a Consultora sido contratada pelo Fundo para tais servigos.

Breve Historico

A Consultora atua desde 2001 na prestacdo de assessoria crediticia e cobranga 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 Fundagdo Armando Alvares Penteado.
Participagao freqiiente em cursos de curta duragdo em institui¢des de renome tais como INSEAD, AIF e CFA.
Atua ha 26 anos no mercado financeiro, havendo exercido as seguintes fungdes: (i) Managing Director do
Senior Corporate Bankers Group do Banco BankBoston S.A., 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 Financas Corporativas do Banco Rendimento S.A., responsavel pelo
desenvolvimento de produtos no mercado doméstico ¢ internacional no periodo de 1995 a 1996; (iv)
Managing Director do Banco Icati S.A., responsavel pela area corporativa e pelo desenvolvimento de
produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de 1992 a 1995; (v) Senior Officer da Area de
Operacdes Estruturadas do Banco Chase Manhatan S.A., responsavel por operagdes cambiais, de Hedge,
Swap e de Export Notes; entre outros. E detentor de grande expertise na analise de risco de crédito,
dedicando-se deste de 2001 a administragdo da Maximum Fomento Ltda. e a Silverado Maximum
Desenvolvimento de Negocios Ltda., sociedades de sua propriedade que tém por principal atividade a
realizag@o de operagdes de factoring.

Substituicdo

O Custodiante pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢8o para prestagdo dos servigos descritos no paragrafo
acima, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovada pela Assembléia Geral.

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

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

Paulo, Estado de Sdo Paulo, devidamente autorizada a prestar os servicos de classificag@o de risco

Qualquer alteracao da classificacdo de risco das Quotas constitui fato relevante para fins de comunicag@o aos
Quotistas.
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Breve Historico

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

A credibilidade da Austin Rating junto ao mercado foi construida ao longo dos seus 20 anos de atuagdo no
Brasil. Nesse periodo, a agéncia teve a oportunidade de acompanhar os momentos decisivos da economia
nacional e internacional e de suas implicagdes sobre empresas nacionais e, principalmente, instituigoes
financeiras, destacando-se pela seguranca e pela independéncia de suas opinides.

A manutenggo da profunda confianca adquirida exige que a Austin Rating esteja permanentemente realizando
investimentos na formagdo e atualiza¢do de seus profissionais, os quais ocorrem sob a forma de cursos nas
melhores escolas de economia ¢ 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 outra agéncia de classificacdo de risco, agindo sempre no interesse dos
Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.

AUDITORIA

Para prestagdo de servicos 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 servigos 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 representados por duplicatas,
cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer titulo representativo de créditos, incluindo mas nédo se
limitanto, a ordens judiciais de pagamento e contratos de qualquer natureza, desde que com objeto licito,
oriundos de operagdes em qualsquer segmento licito da economia, em sua aquisi¢ao, vencidos ou a vencer,
futuros ou ja formalmente constituidos sem qualquer limitagdo quanto ao tipo de direito de crédito ou da
Cedente.

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 formalizagao
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 relagéo a todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas
e acOes 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 Cessao, dos Termos de Cessao e da forma como se operam as cessoes, veja
a Secdo “Caracteristicas do Fundo — Sumario dos Principais Contratos — Contrato de Cessdao” deste Prospecto.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adotara taxas de desconto para o calculo do preco 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. Nao obstante.

O preco de aquisi¢do de cada Direito de Crédito Elegivel a ser pago pelo Fundo aos Cedentes na respectiva Data
de Aquisigdo sera calculado de acordo com a formula abaixo, especificada nos respectivos Termos de Cessdo:

onde:
Pci = Prego de cessdo do Crédito “i”
Vni = Valor nominal do Crédito “i” objeto de cessdo
Fator,. = Fator de cessao, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, de acordo com a
férmula abaixo:
DUi
1
Fatoree - 1+{(W+1Jw —1]><1,75
100
TaxaDI =  Taxa DI, conforme definida no Regulamento, referente ao Dia Util imediatamente anterior &
Data de Aquisicao
Dui = Numero de dias tteis compreendido entre a Data de Aquisi¢do, inclusive, e a data de

[73%1)
1

vencimento do Crédito “i”, exclusive
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O Fundo busca trabalhar com quatro niveis principais de Fator CE (taxas de desconto) para a aquisi¢do de
Direitos de Crédito, todos eles superiores a Taxa Minima de Retorno, sdo elas: (i) 2,0% (dois por cento) ao
més; (ii) 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) ao més, (iii) 3,0% (trés por cento) ao més; e (iv) 3,5%
(trés e meio por cento) ao més. Destaca-se que, ndo obstante o Fundo pretenda praticar as taxas acima
indicadas quando do inicio de suas operagdes, ¢ possivel que ao longo da vida do Fundo tais taxas venham a
ser alteradas em fungdo de variagdes na Taxa DI, de modo a permitir ao Fundo o atendimento da Taxa
Minima de Retorno na aquisi¢do de Direitos de Crédito.

Nao obstante busque trabalhar com as acima indicadas, em fun¢@o das condi¢des negociais verificadas no
mercado e da qualidade dos Direitos de Crédito em cada operag@o, o Fundo pretende realizar 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.

Dentre os elementos considerados pelo Fundo para definir o Fator CE, e por conseqiiéncia o Preco de
Aquisigdo, aplicavel em cada operagdo 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 condi¢cdo negocial de cada operacdo de aquisi¢do de Direitos de
Crédito.

Assim, o Fator CE de 2,5% (dois 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 obrigagdes 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); e Condi¢des (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 situag@o ndo ¢ tdo positiva no que se refere ao Cedente, ou seja, nos quais o Cedente
possui algum tipo de restricdo crediticia, porém o Devedor apresenta bom nivel de crédito segundo os
parametros de avaliagdo adotados pelo Fundo, este adota Fatores CE de 3,0% 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 Consultora como satisfatério, o Fundo adota Fatores CE
de 3,5% (trés inteiros e cinco décimos) por cento ao més. A adogdo de Fator CE superior a 3,50% ocorre
somente em situagdes excepcionais, em que embora o nivel de risco do Cedente néo seja considerado de boa
qualidade, o nivel de risco do Devedor, associado ao nivel de taxa contratado compense o risco da operacao.
Destaca-se que em 15 de setembro de 2008, o volume de operagdes com tais caracteristicas era inferior a
0,25% (vinte e cinco centésimos por cento) da carteira do Fundo.
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LIMITES DE CONCENTRACAO

Por tratar-se de um fundo multisetorial ¢ multicedentes, o Fundo ndo apresenta concentragdo relevante em nenhum
setor especifico da economia, bem como em relagdo a nenhum Devedor, Cedente ou grupo econdmico.

Os Direitos de Crédito sdo decorrentes de operagdes realizadas em qualquer segmento licito da economia, em
sua aquisi¢do. vencidos ou a vencer, futuros ou ja formalmente constituidos sem qualquer limitacdo quanto ao
tipo de crédito ou da Cedente.

Nao existirdo limites de concentra¢do por Cedentes e por Devedores. Ou seja, (i) o total de coobrigacio e de
cessdo de créditos de qualquer originador ou Cedente, conforme previsto no respectivo Contrato de Cessao,
podera vir a representar até 100% (cem por cento) dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, e (ii) o total de
obrigagdo de um tnico devedor dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podera vir a representar até
100% (cem por cento) dos créditos cedidos ao Fundo.

Nao existira limite de coobrigagdo por Cedentes, ou seja, um Cedente podera ser coobrigado em até 100%
(cem por cento) dos Direitos de Crédito por ele cedidos ao Fundo.

O Fundo podera realizar operagdes nas quais a Administradora, a Gestora seus controladores, sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas, 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.

CONDICOES DE CESSAO E CRITERIO DE ELEGIBILIDADE

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que, na Data de Aquisicdo ¢ Pagamento (a “Data de
Aquisi¢80”), sejam representados por Documentos de Crédito de qualquer espécie, que tenham sido
previamente avaliados e aprovados pela Consultora e atendam a duas ou mais das seguintes condigdes de
cessdo a serem verificadas pela Consultora (as “Condi¢des de Cessdo”):

(a)  estejam vencidos ou a vencer em sua Data de Aquisicao;

(b)  sejam resultantes de agdes judiciais em curso, da qual constituam objeto de litigio, ou em que tenham
sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;

(c)  sua constituicdo ou validade juridica da cessdo para o Fundo seja considerada um fator preponderante
de risco;

(d)  sejam originados de empresas em processo de recuperagdo judicial ou extrajudicial;

(e)  tenham existéncia futura e montante desconhecido, desde que emergentes de relagdes ja constituidas; e/ou
® sejam de natureza diversa, ndo enquadraveis no disposto no inciso I, do art. 2°, da Instru¢do CVM 356.
Além de atender a uma ou mais das Condi¢des de Cessdo acima indicadas, os Direitos de Crédito deverdo ser
decorrentes de operagdoes em qualquer segmento licito da economia, devendo tal condi¢do ser objeto de
verificagdo pela Consulta.

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢do ¢ Pagamento, apds a
analise pelo Custodiante do Critério de Elegibilidade estabelecido a seguir, sejam considerados pelo
Custodiante como Direitos de Crédito Elegiveis.

O Critério de Elegibilidade para aquisicdo de Direitos de Crédito (o “Critério de Elegibilidade™), a ser
verificado pelo Custodiante é que a Consultora devera ter verificado o cumprimento das Condi¢des de Cessdo

relacionadas acima, e informado ao Custodiante sua aprovacao, mediante envio de arquivo eletronico com
layout definido entre a Consultora e o Custodiante:
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TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

Todas as cessdes 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 agdes 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.

INADIMPLEMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo considerara como perda todos os Direitos de Crédito a Vencer e Ativos Financeiros em atraso a partir
de 181 (cento e oitenta € 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¢do
de Direitos de Crédito que estejam vencidos a mais de 181 (cento e oitenta e um) dias na carteira do Fundo.

O Custodiante analisard trimestralmente a documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios,
numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base sera selecionada uma amostra aleatéria simples
para a determinagdo de um intervalo de confianga para a propor¢do de eventuais falhas, baseado numa
distribui¢@o binomial aproximada a uma distribui¢do normal com 95% (noventa e cinco por cento) de nivel de
confianga, visando uma margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de quem sejam os
Clientes dos respectivos Direitos Creditorios selecionados, de acordo com a seguinte formula:

SR Lol )
& N +n,

Sendo:
50 - Erro Estimado

A . Tamanho da Amostra
N - Populagio Total

n, : Fator Amostral

Adicionalmente, o Auditor Independente realizara, na periodicidade definida pelo Custodiante, procedimentos
especificos, por amostragem, com o objetivo de verificar a exatiddo das informagdes 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) identificacdo dos Devedores cadastrados junto ao
Custodiante; e (ii) o valor da parcela a receber relativa ao més de referéncia da verificacao.

Parcela preponderante dos Direitos Creditorios adquiridos refere-se a operagdes de curto prazo cujos titulos
tém valor de face definido, sem previsao de cobranga de juros (i.e. duplicatas, cheques pré-datados, créditos
oriundos de relagdes comerciais ou de prestacdo de servico ja performadas). Assim, o Fundo entende néo
haver risco de amortizagdo ou liquidagdo antecipada dos Direitos Creditorios que possam afetar de modo
relevante o Fundo e seu fluxo de pagamentos.
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Historico de Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito em Carteiras Similares a do
Fundo

Tendo em vista que (i) 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 econdmico, ¢ (ii) a amplitude dos Direitos de Crédito passiveis de aquisi¢ao pelo Fundo, os
quais incluem desde créditos a vencer até créditos ja vencidos em sua data de aquisi¢do, a Administradora
declara ndo 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 e 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 esfor¢os para obter informagdes acerca dos
inadimplemento, perdas e pré-pagamento de carteiras semelhantes as do Fundo, ndo havendo encontrado
fundos que entendam ter perfil de carteira semelhante ao do fundo. Assim, ndo obstante tenham envidado
esfor¢os razoaveis, a Administradora e a Consultora declaram, nos termos do item 2.7 do Anexo III-A da
Instru¢do CVM 400, ndo ter conhecimento de informagdes estatisticas sobre Inadimplemento, Perdas e Pré-
Pagamento de Direitos de Crédito similares aqueles a serem adquiridos pelo Fundo.

POLITICA DE COBRANCA

O Anexo IV ao Regulamento contém a descri¢do detalhada da atual Politica de Cobranga adotada pelo Fundo.
GARANTIAS E REFORCOS DE CREDITO

Os Critério de Elegibilidade definidos no Regulamento do Fundo, bem como a Politica de Concessdo de
Crédito do Fundo ndo estabelecem a obrigatoriedade de concessdo de garantias ou de reforcos de crédito
como condigdo para a realizacdo de cessdes ao Fundo.

O Fundo pode, contudo, adquirir Direitos de Crédito que contem 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.

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, ¢ nédo
sendo, portanto, possivel descrever os termos de exercicio de tais garantias.
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ANEXOS

ANEXO I - REGULAMENTO DO FUNDO
ANEXO II - SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO A 1* EMISSAO DE QUOTAS SENIORES

ANEXO III- RELATORIO DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DAS QUOTAS SENIORES
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REGULAMENTO

Do

“FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
SILVERADO OUTLIER™

Datado de

I8 de derembro de 2008
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REGULAMENTO
Do
“FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
NAO-PADRONIZADOS SILVERADOS OUTLIER™

O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-
PADRONIZADOS SILVERADO OUTLIER™, discplinado pela Resolugdo n® 2.907, de 29 de
novembro de 2001, do Conselho Monetario Maciomal (o "CMN ™), pela Instrugio n® 356, de 17 de
demembro de 2001, alterada pela Instrugdo o 393, de 22 de julbo de 2003, pela Instrugdo ® 435
de 10 de julho de 2006. pela Instruciio i 442 de |1 de dezembro de 2006, pela Instrucdio n” 446
de 21 de desembro de 2006, todas da Comissdo de Valores Mobiliirios (a “Instrugfio CVM 3567
ea "CVMT”, respectivamente ) e pela Instrugiio n® 444, de 08 de dezembro de 2006 da CVM (a
“Instrucio CVM 444™), ¢ demais disposigdes legais e regulamentares aplicdveis (0 “Fundoe™),
serd regido pelo presente regulamento (0 “Regulamenio™).

CAPITULO 1= FORMA DE CONSTITUICAO DO FUNDO

Artigo 1" O Fundo ¢ comstituido sob a forma de condominio fechado, com duragio
por tempo indeterminado, ¢ tem por objeto a captagdo de recursos para aquiskdo de Direitos de
Crédio, conforme definido a seguir, de acordo comas dsposighes deste Regulamento

Paragrafo Unico Os termos miciados em  letra  maiiscula  wtilizados  neste
Regulamento, estejam no singular ou no plural, terdo o significado que lhes € atribuido no
Anexo | ao presente Regulamento

CariToro -0 ETO

Artigo 2° O Fundo ¢ uma comunhdio de recursos destinados, preponderantemente, a
aquisido de Dreitos de Crédito. de acordo com a politca de mvestimento descrita no Capitulo
IV deste Regulamento,

Paragrafb Unico Os direitos de crédito sio individualmente representados por
duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancaro ou todo e quakjuer outro titulo
representative de créditos incluindo, mas ndo se himitando, a ordens judicmis de
pagamento ¢ contratos de qualquer matueza, desde que com objeto  licio (os
“Documentos de Crédito™), onginados de operaghes em qualkjuer segmemio licito da
economia, em sua aquisicio, vencidos oua vencer, futwos ou ja formalmente constituklos
sem quakjuer limitagdo quanto ao tipo de direito de crédito ou quanto aos Cedentes (os
“Direfos de Credito ™),

61



CAPITULO 1 - PUBLICO ALVO

Antigo 3° As Quotas do Fundo serdo destinadas exclusivamente a Investidores
Qualificados, conforme regulamentagio da CWYM em vigor O valor minimo de subscrigio por
investidor ¢ de RS 1.000.000,00 {um milhdo de reais)

Parigrafb Unico Somente serid permitida a emissdo e negociagio de fragdo de Quotas
do Fundo para os Quotsias que possuam na minimo uma quota subscrita.

CAPITULO TV - POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Arnigo 4° O objetive do Fundo ¢ proporcionar aos seus Quotistas a valorizagio de
suwas Quotas por mew da aplicagdo de seu Patriminio Liqudo ma aqusigdo de (i) Direitos de
Credro que atendam ao Criterio de Elegibilidade estabelecdo no Capitulo V deste Regulamento;
e (ii) Ativos Financewros. observados todos os indices de composkdo e diversificagio da cantera
do Fundo estabelecidos neste Regulamento (a “Politica de Invesuimento e Composido da
Cartera™).

Paragrato 1 Os Dwreitos de Credto serdo adquiridos pelo Fundo juntamente com todos
o5 direitos, privilégos, preferéneias, prerrogativas ¢ agdes assegurados aos seus titulares,
nos termos dos Contratos de Cessdo firmados entre o Fundo e os Cedentes, observadas as
disposigdes dos respectivos Documentos de Crédino.

Paragrafo 2*  Os Dwenos de Credio ¢ Ativos Fmancewos devem ser registrados.
cistod mdos ou mantidos em conta de deposito diretamente em nome do Fundo. conforme
o caso. em contas especificas abertas no SELIC, no sstema de hquidagdo financeira
admmistrado pela CETIP ou em institugdes ou entidades auorizadas a prestagio de
servicos de custodia pelo BACEN ou pela CVM.

Paragrafo 3° A definiglo e implementagiio da politica de concessiio dos eréditos deserita
no Anexo Il do presente Regulamento, a andlise e selegdo dos Direntos de Credito a
serem adquirdoes pelo Fundo, bem como a avaliagiio da validade dos Documentos de
Credito ¢ da capaciade econdmica dos Cedentes ¢ dos Devedores, caberio
exclusivamente a Consultora, a ser contratada pela Administradora em nome do Fundo
especificamente para esse fim. Observado o disposto no Pamagrafo Unko do Artigo 23
deste Regulamento, ¢ uma ver atendida a condigo nele estabelecida, cabera
adicomimente 4 Consultora a amalise ¢ selegdo dos demais Ativos Financeros a serem
adguirdos pelo Fundo,

Parigratt 4° Uma vez definidos pela Consultora os Direitos de Crédito gque essa entenda

passiveis de aquisdo pelo Fundo, a Consultora deverd fornecer ao Custodante a relagdo
dos referidos Direitos de Crédito, acompanhada de deckragido de que os Dieitos de
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Crédito constantes da referda relcio atendem as Condigdes de Cessfio estabelecidas no
Capitulo V deste Regulamento.

Paragraf 5° Nio obstante caba & Consultora a mdicagdo ¢ a pre-verificagio do
enquadramento dos Direitos de Crédito as Condides de Cessdo. o Custodianie sera
resporsavel pela verficagio do enquadramento dos Direitos de Credito ao Critério de
Ele gimlidade estabelecdo no presente Regulamento.

Paragrafo 6° Nio obstante a diligéncia da Administradora, da Consultora. da Gestora ¢
do Custodiante em colocar em pratica a politica de mvestimento delineada neste
Regulamento, a Administradora, a Comsultora, a Gestora e o Custodiante ndo poderdo ser
resporsabilizados pelo adimplemento ou ndio dos Direitos de Creditos. por eventual
depreciagio dos bens ouativos mtegrantes da carteira do Fundo, ou por prejuizos ¢em caso
de liquidagio do Fundo, assumindo os Quotistas os riscos increntes a este tipo de
mvestimento, Nio ki garantia de que os objetivos do Fundo serdo aleancados.

Artigo 5° Decormidos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este devera
ter alocado percentual superior a 30% (cinglenia por cento) do seu Patriménio Liquido em
Direnos de Crédito, observado o Critéro de Elegibilidade estabelecido no Capitulo V.

Parera b Unico Na hipitese de realizagio de emissdio de novas Quotas apos a
alocagdo do Patrimono Ligudo do Fundo nos termos do caput deste Artigo 5% o Fundo
devera alocar os recursos provenientes da referida nova emissiio em Direitos Creditorios
que atendam ao Critério de Elegibilidade. no prazo de 90 (poventa) dias contados da data
da integralizagdo de tas Quotas.

Artigo 6° A parcela do Patrimdnio Liquido do Fundo que niio estiver alocada em
Diretos de Crédito sera necessarmmente alocada nos Ativos Fmanceiros a seguir relacionados

(a) moeda corrente macional,
(by  titulos de emissio do Tesowro Naconal,
(e} titulos de emissio do BACEN,

(d)  operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencomados nas alineas “b” e
"t acima, contratadas com Instiluigdes Autorizadas,

{e) cotas de fundos de mvestimento de renda fixa, admimistrados ou ndo pela
Admimstradora, que aphquem preponderanemente nos ativos listados em “b" e
T acima; e

() certificados e recibos de deposito bancirio ¢ demais titulos, valores mobiliarios ¢

atives financeiros de renda fixa de emissdo das Instituigdes Autorizadas, exceto
cotas do Fundo de Desenvolvimento Socml (FDS),
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Paragra fo Unico Decorridos 90 (noventa) das do inicw das atividades do Fundo, a
parcela do Patrmonio Ligudo do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos de Crédito
serd necessariamente alocada nos Ativos Financeiros, sendo que o Fundo devera alocar no
maximo 30% (cingienta por cento) do seu Patrimdnio Liquido em titulos mencionados
mas alineas *b"e "¢ acima, ndo existindo valor minimo a ser alocado em tais ativos. Na
hipotese de realizaciio de emissdo de novas Quatas por até 90 (noventa) dias contados da
data da megralizagdo de tais Quotas, o percentual maximo ora estabelecdo podera ser
excedido em relagao aos montantes de inte gralizagfio das novas quotas emitidas

Artigo 7 Considerando que em vista (a) da composkdo da carteira do Fundo e (b) do
fato de que o valor das Quotas Seniores, caso emitidas, seri atualizado na forma estabelecida no
Artigo 37 deste Regulamento, podera ocorrer o descasamento entre os valores de atualizagdo (i)
dos Direitos de Crédito e dos Atives Financeiros e (ii) das Quotas Senwores, a Gestora podera
realizar operagdes de derivativos de renda fixa, exclusivamente na modalidade “com garantia”,
nos mercados de boka de mercadorms ¢ futuros e de balcdio, com o objetivo de proteger as
posigdes da cartera do Fundo detidas a vista, tendo como contraparte as Instituigdes A utorizadas.

Paragrafo Unico  Os dspéndios efetivamente incorridos a titulo de prestagio de margens
de garanti em especie, ajustes diarios, prémios ¢ custos operacionass decorrentes da
manulengdo de posigdes em mercados organizados de derivativos, inchsive os valores
liqudos das operagdes, devem ser comsiderados para efeito de caleuls de Patrimono
Liguido do Fundo

Artigo §° Nio existira limites de concentragiio por Cedentes ¢ por Devedores, Ou
seja. (1) o twial de coobrigagdo ¢ de cessdo de crédios de quakquer originador ou Cedente.
conforme previsto no respectivo Contrato de Cessdo, podera vir a representar até 100% (cem por
cento) dos Direitos de Credito cedidos ao Fundo, e (1) o total de obrigagdo ou coobrigagdo de um
unico Devedor dos Direitos de Crédito adquirkdos pelo Fundo podera vir a representar até 100%
{cem por cento) dos créd itos cedidos ao Fundo

Paragrafo Unico O Fundo podera realizar operacdes nas quais a Administradora, a
Gestora. seus controladores, sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e suas
coligadas ou outras socedades sob controle comum da Administradora, e/ou fundos de
investimento admmistrados e/ou geridos pela Adminstradora e/ou pela Gestora ou pelas
pessoas a eles ligadas acima menconadas, atuem m condifio de contraparte. sem
qualquer limitagdo.

Artigo 9 As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia: (1) da Admimistradora;
(1) da Gestora; (11) da Consultora; (1v) do Custodiante; {v) de qualquer mecamsmo de seguro; ou
{vi1) do Fundo Garantdor de Créditos - FGC
CAPITULO V — CONDICOES DE CESSAO E CRITERIO DE ELEGIBILIDADE
Artigo 10 O Fundo somente adquirra Direitos de Credro que. na data de aqusigio ¢
pagamento (a “Data de Agquisiciio™), tenham sido previamente avaliados e aprovados pela

&1

64



Consultora e atendam a duas ou mas das seguntes condigbes de cessdo de acordo com a
caracteristica do direito creditorio objeto da cessdo, conforme aplicavel, a serem verificadas pela

Comsultora (as “Condicdes de Cessio™):

(a) sejam representados por Documentos de Crédito de qualquer especie:
(b} estejam vencidos cua vencer em sua Data de Aquisigio;

(c) sejam resultantes de agdes judicmis em curso, da qual corstituam ohjeto de litigio, ou
em que tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;

(d) sua comstituxdo ou validade juridica da cessio para o Fundo seja corsiderada um
fator preponderante de risco;

(e} sefamoriginados de empresas em processo de recuperagdo judical ouextrajudical,

(1) tenham exsiénca futura e montante desconhecdo, desde que emergenies de relagbes
Ja constituidas; ¢fou

(2) sejam de matureza diversa, nio enquadrivels no disposto no inciso |, do art. 2% da
Instrugdo CVM 356

Parieraf Unico. Alem de atender a uma ou mais das Condigdes de Cessio acina
indicadas, os Direitos de Crédilo deverdo ser decorrentes de operaghes em qualquer
segmento licito da economia, devendo tal conddo ser objeto de wverificagio pela
Consultora

Arigo 11 O Fundo somente adqguirra Direitos de Crédito gue ma Dat de Aguisiciio,
apos a amilise pelo Custodiante do Critério de Elkegibilidade estabelecido a seguir, sejam
comsiderados pelo Cuwstod ante como Direitos de Crédino Elegiveis.

Pardgralp Unxo O Critério de Elegibilidade para aquisgio de Direitos de Crédito (0
“Critério de Elegibilidade™). a ser verificado pelo Custodiante, ¢ que a Consultora devera
ter verificado o cumprimento das Condigdes de Cessiio relacionadas acima, ¢ informado
ao Custodiante sua aprovagdo, mediante envio de arquivo eletronico com lavoul definido
entre a Corsultora ¢ o Custod ante:

Artiga 12 O Fundo adquirira Direitos de Crédito Elegiveis ¢ todos e quasquer
direitos. garantias, privilégios, premmogativas e agdes a eles inerentes, observados:

(a) os demais termos e condigdes deste Regulamento,
(b) os termos, condigdes e procedimentos do Contrato de Cessdo,

(¢)  osprocedimentos pertinentes & aquisdo dos Direitos de Crédito e atendimento ao
Critério de Elegibilidade definido neste Regulamento; ¢
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(d)  apolitica de mvestimento e composigdo da cartera defimda no Capitulo 1V deste
Regulamenio.

Arigo 13 Cada uma dos Cedentes ¢ responsavel pela onginaglo, exsiéneia e correla
formalizagdo dos Direitos de Crédito cedidos, bem como pela liquidez e certeza dos Diretos de
Creditos a eles referentes. nos termos deste Regulamento e do Contrato de Cessdo.

Paragrato Unico Na hipotese de o Fundo adquire Dirertos de Credito em relagdo aos
quais os Cedentes se coobriguem com os Devedores, essas serdio tambeém responsaves
pelo pagamento dos Dirertos de Credino por elas cedidos. respondendo como devedoras
soldarias dos Devedores dos Dirertos de Credito.

CariTuno V1 = PoOLTHCA DE CONCESSAD DE CREDITO

Artigo 14 Tendo em vista a matureza do Fundo, ndo sera imposta as Cedentes
qualgquer obrigagdo de observar a politica de concessdo de créditos estabelecda na concessio de
créditos que venham a ser, de empos em tempos, por eles oferecidos ao Fundo,

CariTiro VI - FATORES DERISCO

Artigo 15 Os Dreitos de Credito ¢ o8 Alivos Fmanceros, por sua propria natureza,
estio sujeitos a diverses riscos, incluindo, mas mio se imitando a Nuiwedes de mercado efou n
riscos de crédmo das respectivas contrapartes. Antes de adquirir Quotas, os polencias
mvestidores devem considerar cuidadosamente, 4 luz de swas proprias situagtes financeiras ¢
objetivos de investimento, todas as informagdes disponives nos fitores de risco descritos a
seguir. A materializagdo de quakjuer dos riscos ¢ incertezas apomtados a seguir podera gerar
perdas ao Fundo e aos Cluotistas, sendo que nessa hipotese a Administradora, a Gestora, a
Comsultora ¢ o Custodiante o poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (1) por
qualquer depreciagdo ou perda de valor dos ativos integranies da cartera do Fundo: () pela
mexsténci de mercado secundano para as Quotas, os Direitos de Credito elou os Ativos
Fimancewros, ou (1) por eventua s prejuizos incomidos pelos Quotistas quando da amontizagdo ou
resgate de suas Quotas, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo 1°  Riscos de Mercado:
o) Efeitlos da Politica Econdomica do Governo Federal O Fundo. sews ativos, os Cedentes

e 05 Devedores dos Direitos de Crédito estdio sujeitos aos efeitos da politica
econdmica praticada pelo Governo Federal

O Governo Fedeml intervém freqlentemente ma politica monetaria, fiscal e cambial e,
comsequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controkir a inflagdo
compreendem controle de salirios e pregos, desvalorizagdo cambial. controle de

66



capitais e limitagdes no comercio exterior, entre outras. O negocio, a condigdo
financeira ¢ os resultados dos Cedentes ¢ dos Devedores, 0s setores econdmicos
especificos em gue atua, os Ativos Financewros do Fundo, bem como a ongimagiio ¢
pagamento dos Direitos de Creédito podem ser adversamente afetados por mudangas
mas politicas govermamentais, bem como por: (1) Nutuagdes das taxas de cimbio: (n)
alieragdes na inflagde: (1) aleragdes nas taxas de juros; (1v) aleragbes ma politica
fiscal: e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, socials e econdmicos que possam
afetar o Brasil, ouos mercados internaconais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabihidade econdmica, bem como a
especulacio sobre eventumis atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasilera e uma mawr volatihidade no mercado de capnais nacional,
afetando adversamente os negocios, a condiglo financeira ¢ os resultados dos
Cedentes e dos Devedores. bem como a hgudagio dos Direitos de Credio.

{b) Risco de Descasamento de Taxas O Fundo aplicara suas dsspomibilidades financeras
primordalmente em Direitos de Crédito. Comsderando-se que o valor das Quotas
Senwores sera atwalizado de acordo com a Meta de Rentabilidade Proritdra atrelada 4
Taxa DI, conforme estabelecidas em cada Suplemento, podera ocorrer o descasamenio
entre as laxas de retorno (1) dos Direitos de Crédito e dos Ativos Fimanceiros
integrantes da carteira do Fundo e (u) das Quotas Seniores. Caso ocorram tais
descasamentos, o Fundo podera sofrer perdas. sendo que a Administradora, a Gestora,
a Consultora e o Cistodiante ndo se resporsabilizam por quaisquer perdas sofridas
pelos Quotsias, mclusive quando ocorridas em razdio de as descasamentos,

i) Flutuaedo dos Ativos Financewos. O valor dos ativos que infegram a cartera do
Fundo pode aumentar ou dimmuir de acordo com as flutuagdes de pregos e colagtes
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 earteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo exsstindo, no entanto, garantin de que ndo se estenda por periodos
longos ¢lou indetermimados.

Paragmip 2°  Rscos de Crédito:

(a) Rsco de Crédito relativo acs Direitos de Crédito, Decorre da capacidade dos
Devedores em honrarem sews compromissos pontwl e integralmente, conforme
contratados. Em caso de instauragdo de pedido de faléncm, recuperacdo judical, de
plano de recuperagdo extrajudicial ou gualquer outro proced imento de msolvéncia dos
Devedores ou dos Cedentes (co-obrigados dos Devedores). o Fundo poderd nio
receber o5 Diretos de Crédao que compdem sua carteira, o que poderd afetar
adversamenie os resultados do Fundo,

(by Risco de Concentracdo de Cedenies ¢ de Devedores. MNio existicdo lmites de
concentragdo por Cedentes ¢ por Devedores, Ou seja, (1) o total de coobrigagio e de
cessdio de créditos de qualquer originador ou Cedente, conforme previsto no
respectivo Contrato de Cessdo, podera vir a representar até 100% (cem por cento) dos
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ic)

(d)

Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, e (ii) o total de obrigagdo de um unio devedor
dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo poderd vir a representar até 100% (cem
por cenio) dos crediios cedidos ao Fundo. A mexssienca de limites de conceniragdio
aumenta a exposkdo do patriménio do Fundo aos riscos de erédito dos Devedores ¢
dos Cedentes e pode implicar em restrigdes 8 negociagio das Quotas do Fundo e
redugio de sua hquidez Para mais informagdes a respero veja o fator de risco
“Investimento de Baixa Liqudez”, corstante da alinea “c¢” do Paragrato 3" deste
Artigzo.

Risco de Cridio Relativo aos Abvos Fmancewros. Decorre da capacidade dos
devedores efou emissores dos Ativos Fmanceiros ¢/ou das contrapartes do Fundo em
operagies com tais ativos. Alieraglies no cemirio macroecondmico que possam
comprometer a capacidade de pagamento, bem como alteragdes mas condigdes
finance iras dos emissores dos referidos ativos efou na percepedo do mercado acerca de
tas emissores ou da qualdade dos eréditos, podem trazer impactos significativos aos
precos e ligudez dos ativos desses emissores. provocando perdas para o Fundo e pama
os Quotistas. Ademais, a falta de capacidade efou disposgdo de pagamento de
gqualquer dos emissores dos ativos ou das contrapantes nas operagdes integrantes da
carteira do Fundo, acarretara perdas para o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer
em custos como fim de recuperar os seus créditos.

Risco de Insucesso mas agoes de cobranga. A carteira do Fundo também podera ser
composiz por Dircitos de Crédito vencidos. A dificuldade na localizaclio dos
Devedores, assim como a situagdo patrimonil dos Devedores representa um risco
adewonal ao recebimento dos Diresos de Créditos.

Parigrafo 3° Roseos de Ligudez

(a)

(b)

Liguider Relativa aos Auvos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a
faltn de liguidez dos mercados nos quais os tiulbos e valores mobilirios
infegrantes da carteira do Fundo sio negociados efou outras condigdes atipicas de
mercado. Caso 1sso ocorra, o Fundo estard sueito a riscos de liqudez dos Ativos
Financeros detidos em carteira. sitwcdo em que o Fundo podeni ndo estar apto a
cfetuar pagamentos relativos 4 amortizagiio ¢ resgates de suas Quotas.

Liguidex Relativa aos Direitos de Crédito. O investimentio do Fundo em Direitos
de Crédito Elegiveis apresenta peculiaridades em relagdo ds aplicagbes wsuais da
maria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vsta 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 prego de alienagio de s Direitos de Crédito podera
refletir essa falta de hquidez cawando perda patrimonial para o Fundo.

(c) Restricio a negociacio das Quotas do Fundo A distribuigio publica e negociacdo

das Quotas do Fundo no mercado secundario esta supeita a restrigdes impostas pela
regulamentagdo em vigor face a ndo adogdo, pelo Fundo, de hmite de

0
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(d)

concentragiio por Devedor e/ou Cedente coobrigado igual ou nferior a 20% (vinte
por cento ) do Patriménio do Fundo em relagdo a determmnados tipos de Cedentes
ou Devedores.

A nio adogdo, pelo Fundo, de limite de concentragdo igual ou mferior a 20%
(vinte por cento) do Parimonie do Fundo em relagio a Cedentes ou Devedores
que (a) ndo sejam registrados como companhias abertas perante a CVM, ou (b)
mio sejam nstituicdes linanceiras ou equiparadas, auorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil. condiciona a livre distribuigdo publica e negociagfio das
Quotas do Fundo a apresentagio das demonstragdes financerras da referda
Devedora efou Cedente coobrigado que exceder a 20% (vinte por cento) do
Patrménio Ligudo do Fundo, (1) relativas ao exercicio social imediatamente
anterior & data de comstituigio do Fundo elaboradas em conformudade com o
disposto ma Lei n” 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a regulamentagio editada
pela CVM, e auditades por awdior independente regstrado ma CVM. e (i)
anumlmente. at¢ a data de encerramento do Fundo: ou até o exercicio em que os
Dieitos de Credito relatnvos ao referddo Devedor ou Cedente demarem de
representar mais de 20% (vinte por cento) dos Direitos de Crédito que itegram o
Patrimdnio Ligwdo do Fundo.

O Fundo ndo apresentara as referidas demomstragdes financeras dos Cedentes
coobrigadas efou das Devedoras. Tal fato wmplica na obrigagdo de o valor de
emusdo das Quotas do Fundo ser sempre superior a RS 1.000,000,00 (um milhao
de Reais), sendo sua oferta publica destinada a po maximo 20 (vinte) investidores.
Adiomalmente, a megocmgdo das Quotas somente podera ocorrer antes de
completados 18 (demoito) meses do encerramento da distribuigdo, caso. (1) o titular
de Quotas aliene todas as Quotas por ele subscritas para um gnico investidor; ou
() a megociagdo se dé entre os ttulares das Quotas. Tais restrigies podem
implicar impossibilidade de venda das Quotas ou venda a prego inferior ao seu
valor patrimonial, cawsando prejuizo aos Quotstas. Pam mais informagdes acerca
dos riscos merentes 4 o adogdo, pelo Fundo, de limites de concentragdo veja o
fator de risco “Risco de Concentragdo de Cedentes e de Devedores”, comstante da
alinea “b", paragrafo 2° deste Artigo 15,

Amortmcio e Ressle Condiciomdo das Quotas. As tnicas fontes de recursos do
Fundo pama efetwr o pagamento da amortizagiio ¢/ou resgate das Quotas ¢ a
hiqudacio: (1) dos Direitos de Creédito pelos respectivos Devedores: e (i) dos
Ativos Financeiros pelas respectivas contrapartes Apos o recebimento desses
recursos €, se for o caso, depos de esgotades todos os mewos cabiveis para a
cobranga, extrajudical ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo o dispora de
quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo efou o resgate, total ou parcial
das Quotas, o que podera acametar prejuizo aos Quotistas.

Ademas, o Fundo esta exposto a determinados riscos merenies aos Direitos de

Credeo e Ativos Financeiros e ans mercados em que sdo negocados. inclumdo a
eveniual impossibilidade de a Admimstradora e a Gestora alienarem os
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respectivos ativos em caso de necessidade, especalmente os Direitos de Credilo,
devido 4 mexistiéncia de um mercado secundaro alive e orgamzado para a
negociagdo dessa especie de ative. Comsiderando-se a sujexdo da amortizacio
¢/ou resgate das Quotas 4 hquidagio dos Direitos de Crédito efou dos Ativos
Financemos, confbrme descrito no pardgralo acima, tanto a Administradora quanto
a Gestora ou o Cwstodiante estio  impossibilitados de  assegurar que as
amortizagdes efou resgates das Quotas ocomerdo mas datas originalmenie
previstas, rdo sendo devido, nesta hipdtese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa,
incluindo a Administradora, a Gestora ¢ o Cwstodiante. qualquer multa ou
penalidade. de qualquer natureza.

Paragralp 4°  Riscos Operaconais!

(a)

(b)

Falhas de Procedimentos Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranga e

fixagdo da politica de erédito e controles internos adotados pela Consultora podem
afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito Elegives e sua
respectiva cobranga, em caso de inadimplemento.

Documentos Comprobatdrios. Nos termos da legslagio vigente, o Custodiante ¢ o

responsavel legal pela guarda da documentagdo relativa aos Direitos de Crédito ¢
demas ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como pela vahdagiio dos
Direitos de Crédito em relagio aos critério de elegibihidade estabekcido neste
Regulaimento. Sem prejuizo de tal resporsabilidade, o Custodianie. com a
anvéncia da Administradora. aceita a indicagdo da Consultora para exercer, na
condiciio de fiel depositirio, a guarda fisica dos Documentos de Crédio. O
Custodiante realizard auditoria periodica, por amostragem, nos Documentos de
Crédito ¢ nos Direitos de Crédito cedidos a0 Fundo para werificar a sua
regularidade, observados os parametros indeados no  Artigo 27 deste
Regulimento. Uma vez que tal auditoria é realizada apos a cessio dos Direitos de
Credito ao Fundo, a Carterra do Fundo podera conter Direitos de Crédito cujos
Documentos de Crédito apresentem imegularidades. que poderdo obstar o pleno
exercicio. pelo Fundo, das premogativas decorrentes da titulardade dos Direitos
de Crédio.

Ademais, embora o Cuwstodiante, a Admmistradora ¢ o Fundo tenham o direilo
contratual de acesso wrestrito aos referidos Documentos de Credito, a guarda de
tas documentos por terceiros pode representar uma hmitagdio ao Fundo de
verificar a devida originagiio ¢ formalizacio dos Direntos de Crédito e de realizar a
cobranga, judicial owextrajudical, dos Direitos de Crédito vencidos e nio pagos

Por fim, os Documentos de Credito serdo mantidos em uma unka via, ndo
existindo copas de seguranca dos mesmos, de modo que m hipotese de seu
extravio ou destruiiio o Fundo podera ter dificuldades em comprovar a existéncia
dos Direitos de Crédito aos quais se referem A Administradora | a Gestora ¢ a
Consullora o serdio resporsavels por eventuais prejuizos incomridos pelo Fundo
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(e}

(d)

em razio da impossibilidade de cobranga dos Direntos de Crédito decorrentes do
extravio ou destrudo dos referdos documentos.

Movimentagio dos Valores Relativos aos Direntos de Crédito de Titularidade do
Fundo. Todos os recursos decommentes da hquidagdo dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo serdo recebidos diretamente ras Contas de Recebimento.

Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferxdos para a Conta
do Fundo pelos Agentes de Recebimento, em aié 01 (um) dia il do seu
recebimento. Apesar de o Fundo contar com a obrigagdo dos Agentes de
Recebimento de realizarem as transferéncns dos recursos depositados nas Contas
de Recebimento para a Conta do Fundo, caso haja madimplemento dos Agentes de
Recebimento no cumprimento de suas obrigagdes, inclusive em radio de falhas
operacionais no processamento ¢ na tramsferéneia dos recursos para a Conta do
Fundo, a rentabilidade das Quotas poderd ser negativamente afetada, causando
prejuizo a0 Fundo e aos Quotistas, Ndo hd quakjuer garantia de cumprimento
pelos Agentes de Recebimento de suas obrigagdes acima destacadas

A conciliagio dos valores deposilados pelos Devedores mas Contas de
Recebimento ¢ a transferéneia dos recursos de titularidade do Fundo para a Conta
do Fundo serdo realizadas pelos Agentes de Recebimento. Caso os Devedores oua
Consultora prestem  informaghes incorretas ou imprecisas aos Agentes de
Recebimento, poderd haver uma conciliagdo e transferéncia incorretas de valores a
Conta do Fundo, o que podera acarretar prejuizo ao Fundo ¢ aos Quotistas.

Ademais, em caso de alteracdo das Contas de Recebimento ou da Conta do Fundo,
ou de substitui@io dos Agentes de Recebimento ou do Cistodante, os Devedores
serdo notificados e solicitados a realizar os pagamentos dos Direitos de Credito
para 4 nova conia compelente indcada pelo Fundo e repassada pela Consultora
dos Devedores. Nio ha garantia de que os Devedores efetuardo os pagamentos
re ferentes aos Direitos de Cred o diretamenie ma nova conta indicada. mesmo se
notificados para tanto. Caso os pagamentos referidos acima sejam realizados em
qualquer oulra conta que ndo esteja sob conirole do Fundo., ou de ferceiros
contratados como Agentes de Recebimento ou Custodante, os terceiros que
receberem tais valores em pagamento serdo obrigados a restitui- 1os ao Fundo. Nio
ki garantia de que tais terceiros cumpririo ou estardio aptos a cumprir com a
obrigagdo descrita acima, situagdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo
inclsive ncorrer em custos para conse guir recuperar os seus direitos.

Reco de Swtemas. Dada a complexidade operacwonal propria dos fundos de
mvestimento em direitos creditorios, ndo ha garantia de que as trocas de
informagdes entre os sistemas eletronicos dos Devedores, Cedentes, Consultora,
Gestora, Custodiante, Administradora ¢ do Fundo ocorrerdio livre de emos, Caso
qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicio, cobranga ou realizagdio
dos Direitos de Crédito podemi ser adversamente aftada, prejudicando o
desempenho do Fundo.

13
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Paragrafo 3° Outros Riscos:

{n) Rsco de Imnstrumentos Dervativos. A contratagio pelo Fundo de modalidades de
operacdes de derivativos podera acarretar variagdes no valor de seu Patrimonwo
Liguido superiores dquelas que ocorreriam se tais estratégrs ndo fossem utilizadas
Tal situagiio poderd. anda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos Quotstas.
Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para protegiio das
poskdes @ vista, existe o risco da posikdo nio representar um “hedge” perfeito ou
suficiente para evitar perdas ao Fundo.

(b) Ruco de Descontinudade, A Politica de Investimento do Fundo desceria no Capitulo
IV estabelece que o Fundo deve destimar-se, primordialmente, 4 aplicagdo em Direitos
de Crédito, Neste sentido, a continuidade do Fundo pode ser comprometida,
independentemente de qualquer expectativa por parte de Quotistas, guanto ao tempo
de duragdo de seus investimentos no Fundo, em fungdo da continuidade das operagdes
regulares dos Cedentes e da capaciade destes de origmar Dureitos de Crédito
Elegiveis para o Fundo conforme o Critério de Elegbilidade estabelecido mo Capitulo
V deste Regulamento ¢ de acordo com a Politica de Investimento deserita no Capitulo
IV acima

Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado de suas
obrigagdes decorrentes dos Documentos de Crédto. Este evento poderdt prejudicar o
atendimento, pelo Fundo, de seus objetivos efou afetar sua capacidade de atender aos
indices, pardmetros ¢ indicadores definidos neste Regulimento

Quanto ao risco dos Cedentes, destacam-se:

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

A cessio de erédito pode ser invalidada ou tormar-se ineficaz por decisdo judiial e/ou
admimistrativa, ateando mnegativamente o patrimono do Fundo Os Dreitos de
Crédito a serem adquirkdos pelo Fundo sio decormrentes exclusivamente de operagdes
realizadas nos segmentos comercial industrial, wmobibaro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil ¢ de prestagfio de servigos realizadas entre os Cedentes ¢ os
Devedores, e devem, necessariamente, respear os parimetros da Politica de
Investimento descrita no Capitulo 1V do Regulamenio Na hipotese de, por qualguer
situagdo, (1) deixarem de ocomrer as referidas operagdes entre os Cedentes e os
Devedores. efou (n) ndo existirem Dirgitos de Crédio suficientes para cessfio ao
Fundo e que atendam ao Critério de Elegibilidade e a Politica de Investimento, serd
dado caisa aos procedimentos do Capitulo XIX do Regulamento Os fatores politicos
¢ econdmicos do governo € o crescimento da concorréncia padem levar a dimimuigdo
da quantdade de Direttos de Crédito Elegiveis
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(e}

(e)

(

Os Direitos de Crédio ceddos ao Fundo sfio formalizados sob a forma dos
Documentos de Credito, com base ras operagdes realizadas entre os Cedenfes ¢ os
Devedores. Esses Documentos de Crédio represeniativos dos Direitos de Credito
adquiridos pelo Fundo podem apresentar vicios questionaves juridicamente, podendo
ainda apresentar irregularidades de forma ou confeudo. Assim, poderia ser necessaria
decsdo judicial para eletivagio do pagmento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
Devedores, ou amda podera ser proferida decsio judicial desfavomivel. Em qualquer
casp, o Fundo poderia soffer prejuizos seja pelr demora, seja pela ausénci de
recebimento de recursos

Riscos e cusios de cobranga. Os custos incomidos com os procedimentos judicias ou
extrajudicias necessarios & cobranga dos Direitos de Crédito e dos demais ativos
mtegrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos. interesses ou garantias
dos conddominos, sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser
suportados até o limite total de seu Patrimdnio Liguido, sempre observado o que seja
delberado pelos Quotisias em Assembléin Geral A Adminisimdor, a Comsultora, a
Gestora, o Custodiante e quasquer de suas respectivas pessoas controldoras. as
sociedades por estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outmas
socedades sob controle comum, mdo &0 responsaveis, em comunio ou soladamente,
pela adogio ou manmtengdo dos referidos proced imentos, caso os titulares das Quolas
Seniores ¢ Subordinadas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto

A realizagio de mvestimentos no Fundo
expie o vestidor aos rscos a que 0 Fum‘n esti sujeito, os quas poderdo acarmetar
perdas parm os Quotistas. Embora a Administradorn mantenha sstema de
gerencamento de riscos das aplicagtes do Fundo. ndo ha qualkjuer garanta de
completa eliminaglio da possibilidade de perdas para 0 Fundo ¢ para os Quotistas. Em
condigbes adversas de mercado, esse sstema de gerenciamento de riscos podera ter
sua eficiéncia redusida

Bisco decorrente da precificacio dos atives. Os alivos integranies da carteira do
Fundo serdio avaliados de acordo com eritérios ¢ procedimentos estabelecidos para

registro e avaliagdo conforme regulamentagdo em vigor. Referdos critérios. tas como
os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeros, podero causar variagdes nos
vilores dos ativos mtegramtes da carteira do Fundo, resultando em aumento ou
redugio do valor das Quotas

Risco decorrente da falta de registro dos Termos de Cessio. As vias originais de cada
Termo de Cesslo ndo serdo necessariamente registrado no Cantorio de Registro de
Titubos ¢ Documentos na sede do Cessiondrio ¢ do Cedente. O registro de operagdes
de cessio de creditos tem por objetivo tornar publica a realizaglio da cessfio, de modo
que caso o Cedente celebre nova operagiio de cessao dos mesmos direitos de crédito
com terceiros, a operagdo regstrada prevalega. A awsénci de registro podera
representar risco ao Fundo em relagdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros
gue tenham sdo ofertados ou ceddos pelo Cedente a mas de um cessionario. Assim,
na hipotese de o Cedente contratar a cessdo de um_mesmo Direito de Credito com
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mas de um cessonario, a mo realizacio do registro pode @ difieultar a comprovagio
de que o cessfio contratada com o Fundo € anterior a cessdo contratada com o outro
cessionario. A administradora, a Gestora, o Custodiante ¢ a Consuliora ndo serfio
respomsdvels por eventwais prejuizos  meorridos pelo Fundo em  fungdo da
impossibihdade de cobranga dos Direntos de Crédito em decoméncia da falta de
registro de Termos de Cessdio,

(2) Inexisténcia de Garanti de Rentabilidade O indicador de desempenho adotado pelo
Fundo para a rentabibidade de suas Quotas ¢ apenas uma meia estabelecida pelo
Fundo, rdo comstiuindo a Meta de Rentabilidade Prioritdria garantiz minima de
rentabilidade aos investxores, seja peln Administradora. pelo Cwstodante, pela
Gestory, pela Consuhora, pelo Fundo Garantidor de Crédtos — FGC ou qualquer outra
garantia. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, niio constituam
patrimonio suficiente para a valorizagdo das Quotas Seniores, com base na Meta de
Rentabilidade Prioriaria, a rentabilidade dos Quotstas ser mierior a meta indicada
no respectivo Suplemento, Dados de rentabilidade verificados no passado com relagio
a quakquer fundo de mvestimento em dweitos creditorios no mercado, ou ao proprio
Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

th) Auwséncia de classificagdo de risco_das Juotas. As quoias que ndo forem objeto de
distribugdio publica ndo possuirdo classificagdo de rseo emitida por agéncm de
rating, 0 que pode dificultar a avahagio, por parte dos nvestidores. da quahdade do
crédito representado pelas Quotas ¢ com a capacxlade do Fundo em honrar com os
pagamentos das Quotas. Alem disso, a awéncia de classificagdo de nsco pode
restringir @ negociaclo das Quotas no mercado secundario a um numero menor de
mvestidores e, assim. reduzir a hqudez das Quotas nesse mercado. Caso os titulares
das Quotas desejem se destazer de seu investimento antes do pram de vencimento,
podem ser obrigados a oferecer descontos substancias para vendé-ks no mercado
secundario;, realizando uma perda de parte de seu vencimento. Niio ha garantias de que
os nvestdores conseguirdo se desfazer de seus investimentos antes do prazo de
vencimento das quotas

() Outros Rscos O Fundo também poderi estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exogenos ao controle da Administradora, s como moraloria,
inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveils aos Dreos de
Crédio e Ativos Financeiros, alieragfio ma politica monetana, alieragio da politica
fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdio causar prejuizos para o Fundo ¢ para os
Quotistas.

CAPiTULO VI - ADMINIS TRADORA
Artigo 16 O Fundo sera administrado por BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS

DisTRIBUIDORA DE TIiTULOS EVALORES MOBILIARIOS S.A., socedade andmima, inscrita sob o
CHNPIMFEF sob o n® 02 200 30 1/00001-61, com sede na Avenida Presdente Wilson, n® 231, 117,13
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¢ 17 andares (parte), na Cidade do Rio de Janciro, Estade do Ro de Janciro (a
“Administradora™).

Pardgrafo Unico A Administradora devera administrar 0 Fundo cumprindo com suas
obrigagdes de acordo com os mas altos padmes de diligénem ¢ coreglo do mercado,
enterclidos, no minimo, como aqueles que todo homem ative ¢ probo deve empregar ma
condigdo de seus proprios negdcios, praticando todos os seus alos com a estrita
observincia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, () deste Regulamento, (i)
das deliberagdes da Assembléia Geral (iv) dos deveres fidwidrios de diligéncia e
lealdade, de mformagdo ¢ de preservacio dos direitos dos Quotistas,

Artigo 17 Observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulamento ¢ nas demais
disposkdes legas e regulamentares vigentes ¢ observada a delegagdo de poderes a Gestora, a
Administradora tem poderes para praticar todos os alos necessarios 4 administragdio do Fundo,
exercer os dwetos merentes aos Direitos de Crédito e aos outros ativos que mtegrem a caneira do
Fundo

Paragrafo 19 As atribudes da Admimistradora sdo aquelas dispostas no Artigo 34 da
Instrugdo CVM 356 ¢ suas posteriores alteragdes. e toda e qualquer outra obrigagio da
Administradora prevista ma Instrugdo CVM 356,

Paragrafo 2° Sem prejuizo do disposto no pargrafo anterior e na legslagio e
regulamentagdo aphicaves ao Fundo, sdo obrnigagdes da Admimstradora;

{a) mtormar imediatamenie aos Quolisias:

1L & substituigd@io do Audtor Independente, da Gestora, da Consultora ou do
Cistodiante e/ou swa propria substituigio:

i aocorréncia de quakjuer Evento de Avaliagio oude Lgmdagdo; e

{b) mformar os Quotistas sobre eventual rebaixamento d.‘_] classilicagdo de rsco das
Quotas do Fundo, no prazo mdsximo de 5 (cinco) Dias Utes contados da sua ciénca
de tal fato: e

(¢) no caso de pedido ou decretagdo de recuperagdo judical ou extrajudicial, Bléncia,
mtervengio ou hiquidagio extrajudicial dos Agentes de Recebimento, Custodiante, ou
qualquer outra institugdo financeira onde estejam depositados Guaisquer recursos ou
Direitos de Crédito da carterra do Fundo, requerer o imediato direconamento do fuxo
de recursos provenientes de tais Direitos de Crédito para outra conta de depositos, de
titularidade do Fundo.

Paraorafp 37 Nas hipoteses previstas na alinea (a) do Pardgrafo 2" deste Artigo 17 os
Quotistas serdo considerados devidamente notificados caso tenham sido convocados, nos
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termos do Artigo 60 abaxo, para deliberar em Assembléia Geral sobre os temas previsios
ma referida alinea (a).

Paragrath 4°  E vedado a instituigio Administradora:
(a) prestar fianga. aval. aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes

praticadas pelo Fundo. melusive quando se ratar de garantias prestadas as operagdes
realizadas em mercados de derivativos:

(b) utilizar ativos de sua propria emissio ou coobrigagdo como garanti das operagdes
praticadas pelo Fundo: e

(c) efetar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo.

1 As vedagoes de que tratam os itens (a) a (¢) deste Paragrafo abrangem os recursos
proprios  das pessoas fisicas ¢ das pessoas Juridicas controladoras da
Admmistradora, das sociedades por els direta ou indiretamente controladas ¢ de
coligadas ou oufras sociedades sob controle comum. bem como os ativos
ntegrantes das respectivas carteiras ¢ 08 de emissio ou coobrigagdio dessas.

i, Excetvam-se do disposto no item  anterior os titulos de emissdo do Tesouro
Nacwnal, os titulos de emissio do Banco Central do Brasil ¢ os crédios
securitizados pelo Tesouro Nacwral, além dos titulos piblicos estadwuais,
inte grantes da carteira do fundo.

Parjgralo 37 E vedado a Admimstradora, em nome do Fundo:

(a) prestar fianga, aval. aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando
se tratar de margens de garanta em operagdes realizadas em mercados de derivativos,

(b) realizar operages ¢ negociar com atives firmnceros ou modahidades de ivestimento
ndo previstos neste Regulamento,

(c) aphear recursos diretamente no exterior.
(d) adquirir Quotas do proprio Fundo,

(e) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razio do descumprimento de normas
previstas neste Regulamento,

() vender Quotas do Fundo a prestagiio;
(g) vender Quotas do fundo a instituigdes financeiras e sociedades de arrendamento

mercantil Cedentes de Direntos de Crédito, exceto quando se tratar de Quotas cuja
classe se subordine ds demais para efeito de resgate,
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(h) prometer rendimento predetermmado aos Quotistas:

(1 fazer, em s propaganda ou em outros documentos apresentados aos Investdores,
promessas de retiradas ou de rendimentos. com base em seu proprio desempenho. no
desempenho alhewo ou no de ativos financeiros ou modahdades de mvestimento
disponiveis no dmbito do mercado financero:

(1) delegar poderes de gestdo da canteira do Fundo;

() obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituigio de créditos ¢ a assungdo
de responsabilidade por débitos em decorréncia de operagdes realizadas em mercados
de dernativos, e

(m) efetuar locagio, empréstimo, penhor ou cawdo dos diretos e demais ativos
integrantes da cartera do fundo, exceto quando se tratar de sua utilizagdo como
margem de garantia mas operagdes realizadas em mercados de dervativos.

Artigo 18 Seri devida 4 Administradora, a titulo de honorars pela atividade de
admimistragdo do Fundo ¢ outras defimdas peste Regulamento, uma Taxa de Administragdo de
2% (dois por cento) ao ano, calculada por Dia Util & base de 1/252 (um inteiro ¢ duzentos ¢
cinglenia e dos avos), sobre o valor do Pairménio Liguido do Fundo verificado no D Unl
anterior a realizagdo do referido cikeulo, sendo que este valor ndo poderd ser inferior 4 R$
1 7.000.00 (dezessete mil reas) mensas.

Pardgrafo 1° A remuncragdo de que trata este Artigo |8 sera paga pelo Fundo
mensalmente até o 3% (quinto) Dia Util do més subseqilente ao vencido, a partir do més
em que ocorrer a primeira subscriglio de Quotas, sendo vedada qualquer participagdo nos
resultados auferidos pelo Fundo

Pardgrafo 2° A Taxa de Administragio serd rateada entre a Administradora, a Gestora e
a Comsultora, na forma entre eles acordada e observado o disposto no Artigo 25 abaixo

Artigo 19 A Administradora  podera  estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados,
desde gue o somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante wial da Taxa de Administragio.

CAPITULO IX -SUBSTITUICAO ERENUNCIA DA ADMINISTRADORA

Artigo 20 Medante aviso prévio de 90 (noventa) das, por correio eletrdnico, através
de carta enderegada a cada Quotista ou medante publicagdo de aviso no Perodico utilizado para
divulgar as informagdes referentes ao Fundo (a “"Comunicacio de Rentncma™), o Administradora
poderd renunciar @ administragdo do Fundo, desde gue convoque, no mesmo ato, Assembléa
Geral a ser realizada em a¢ 60 (sessenta) dias contados da Comunicacio de Rendncia, para
decdir sobre sua substituido ou sobre a liquidagdo do Fundo, nos termos da legislagiio aplicavel
e do disposto no Capitulo XXI a segur.
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Artiga 21 No caso de renuncia, a Administradora deverd permanccer no exercicio de
suas fungdes até 90 (noventa) dias da data da Comuncagiio de Rendncia, ou até sum efitiva
substitugdo, O que OCorTer primeiro.

Pamegmain 1° A Admmistradora deverd colocar 4 disposiido da mstitwigdo que vier a
substitui-la, no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da data da deliberagio da sua
substituigdo, todos os regstros, relatdrios, extratos, bancos de dados e demass
informagdes sobre o Fundo, ¢ sua respectiva administragdo, que tenham sido obtidos,
gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro
emvolvido diretamente ma administragdo do Fundo, de lorma que a institui¢do substitutn
possa cumprir, sem solugdo de continuidade, com os deveres ¢ as obrigagdes atmbuidos
Administradora, nos termos deste Regulamento, O prazo de 30 (rinta) dias estabelecido
neste Pardigratb, podem ser ultmpassado, conforme o caso, limitade ao prazo de 90
(noventa) dias contados da Comunicagdo de Renuncm, conforme o disposto no capt
deste Artigo 21,

Paragrafo 2°  Caso, os Quotistas, reunidos em Assembléia Geral ndo  indiquem
instituigdo substituta ate 60 (sessenta) dias conados da Comunicagdo de Renunem, ou por
qualquer razio, em at¢ 62 (sessenta e dois) dias contados da Comunicagdo de Renuncia
nenhuma nstitucdo  assuma  efetivamente  todos os deveres e obrigaghes da
Administradora, a Administradora convocard uma Assembléia Geral para deliberar sobre
a liquidagdo do Fundo e comunicari o evento a CVM. Caso ndio haja quorum suficiente,
observado o disposto no Artigo 60 deste Regulamento, para deliberar sobre a ligudagdo
do Fundo, o Administrador procedera a liqudagdo do Fundo, nos termos do Capitulo XX
deste Regulamento

Artipo 22 Mas hipoteses de substituxdo da Admmistradora ¢ de liguidagdo do Fundo
aplcam-se, no que couberem, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores ¢ gerentes de institugdes financeiras, independentemente
das que regem a responsabilidade da proprin Administradora.

CAariTuLo X -CONTRATACAO DE TERCEIROS

Artigo 23 Os servigos de gestdo da carteim do Fundo serdo realizados pela BNY
MELLON ATIVOS FINANCEIROS LTDA., com sede na Av Borges de Medeiros. 633 — salas 401,
402 e 403, Cade do Rio de Janciro, Estado do Rio de Janewro, inserita no CNPJ sob o o
08.896 477/0001-09 (a “Gestora™), contratado nos termos do inciso I, do Artigo 39 da Instrugdo
CVM 356,

Pardgrafo 1* A partir da qualificagio da Consultora perante a CVM para atuar como
gesiora de carteira nos termos da regulameniacio vigente, caberd 4 Consultora a anahise ¢
seleglio dos demais Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observado o
disposto no Artigos 6% ¢ no Artigo 87 desie Regulamento, Nessa hipotese, a Consuliom
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podera, observado o dsposto no paragrafo 2° deste artigo, a qualjuer tempo substitur
integralmente a Gestora designada no caput deste Artigo passando a exercer também as
fungdies desta.

Pargerafo 2% A efetivagdo da substitudo da atwal Gestora pela Consultora nos termos
do Paragrafo 1 acima, dependerd. necessaramente: (1) de deliberagio em Assemblén
Geral de Quotsitas, (i) de alteragdo do Regulamento do Fundo e (i) de publicagio de
fato relevante.

Artigo 24 O Fundo contratou a Consultora SILVERADD INFORMACOES CADASTRAIS
LA, sociedade empresaria limitada, inscrita sob o CNPIMF sob o n® 07.721.5391/0001-35,
comsede na Avemida Vereador José Diniz, o® 3725, conj, 51, ma Cudade de S3o Paulo, Estado de
Sio Paulo {a "Consuliora”), contratada nos termos do inciso | do Antigo 39 da Istrugiio VM
356, para a prestagdo dos servigos de (1) analise ¢ selegio de potenciais Cedentes ¢ dos
respectivos Direitos de Cridito para aquiskgdo pelo Fundo, observado o Criterio de Elegibilidade,
conforme previstos no Capitulo V deste Regulamento, (1) negociagie dos valores de cessdio com
os respectivos Cedentes; (ii1) cobranga de iodos os Direilos de Crédito inlegranies da carera do
Fundo que ndo tenham sido pagos mas respectivas datas de vencimento. de acordo com a Politica
de Cobranga do Fundo e as demais condigdes estabelecidas mo respectivo Contrato de
Consultoria.

Parigrafp 1°  Observado o disposto no Paragrafo Unico do Artigo 23 deste Regulamenio,
e uma vez atendida a condigdo nele estabelecida, cabera adiconalmente 4 Consultora a
anmilise ¢ selecdo dos demais Ativos Financeros a serem adquiridos pelo Fundo.

Pardgrafp 2° Na hipotese de renincia da Consultora, a Administradora ficara obrigada,
em at (05 (cinco) dias contados do recebimento da notificagio acerca da renuncia da
Consultora, comvocar Assemblén Geral de Quotistas para ¢ledo de seu substituto, sendo
tal convocagdo também facullada ans Quotisias que detenham ao menos 5% (cinco por
cento) das Quotas emitidas.

Pardgrafo 3°  Nio obstante a entrega da notificacdo de renince, a Consultora deverad
permanecer no exercicn de suas fungdes (1) até swm efetiva substituigdo, ou (i) pelo prazo
maximo de 30 (trinta) dias a contar da data de entrega da notificacfio de renincia, dos dois
O (e OCOTTEr Primeiro

Artigo 25 Sera devida a4 Comsultora, a titule de honorrios pelas atividades
estabelecdas peste Regulamento, uma Taxa de Comsultoria a ser dedwada da Taxa de
Administragio, nos fermos acordados em documento celebrado entre a Administradora ¢ a
Consultora, a ser paga pelbo Fundo mensalmente at¢ o 5° (quinto) Dia Util do més subseq dente ao
vencido, a partr do més em que ocorrer a primera subscrigdo de Quotas,

Artigo 26 Os Direntos de Crédito somente poderdo ser adquirdos pelo Fundo apos

prévia analise e seleciio pela Consultora e a verificacdo de seu enquadramento no Critério de
Elegibilidade pelo Custodiante, conforme previsio neste Regulamento
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Parigrafo 1*  Sem prejuizo das demais responsabilidades do Custodiante nos termos da
regulamentagdo aplicavel, os Documentos de Creédito ficardo sob a guarda da Consultora

Pardgrafn 2°  Nos termos do Contrato de Consuliorim, o Fundo outorgon a Comsultora
todos os poderes necessarios a realizagdo dos servigos descritos no capur do Artigo 24

Paragrafo 3* A Comsultora ndo ¢ responsavel, a qualquer tempo, pela exsténcia ou
pagamenio dos Direitos de Créd itos cedidos ao Fundo

Artigo 27 O Fundo contratou o D EUTSCHE BANK S.A. — BANCO ALEMAO, socedade
andmma, mserita no CNPIMF sob o o® 62.331 228000111, com sede ma Av. Brigadero Farm
Lima, n® 3900, 13* andar, na Cade de Sdo Paulo, Fstado de Sao Paulo. mstituk:do financeira
regularmente autorizada pelo BACEN e credenciada perante a CVM, para prestar os servicos de
custodm qualificada, escrituragdo e controldorm ao Fundo (“Cuwstodmnte™ ou “Agente
Escriturador”, conforme o caso). nos termos da regulamentagdo aplicavel ¢ do Contrato de
Cistodia.

Paragrafo 1° Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante nos termos  desie
Regulamento ¢ na legslagio e regulamemagio vigente, o Custodiante, com a anwénen da
Admimstradora, aceta a indicagdo da Consultora para exercer. na condigdo de fiel
deposttaro. a guarda fiskca dos originais dos Documentos de Crédito. seis anexos.
seguros, garantas, ¢ outros documentos que lastrearem os Direntos de Crédito.

Paragrafo 2° O Custodiante devera proceder a awditorias periodcas, no  minimo
trimestrais, dos Documentos de Crédito e dos Direitos de Crédito ceddos ao Fundo com
vistas a verificar a regularidade desses Tais aud toras periodicas poderdio ser realizadas
por amostragem, desde que observados pardmetros de quantidade e de diversificagio de
Devedores descritos a seguir. Sem prejuizn da respomsabilidade do Custodianie pela
realizagdo das refenidas awditorms penddicas, sera permitdo ao Custodiante, ds suas
expensas, delegar a operaconalizagdo das referidas audiorias periodicas o empresa de
aud itoria contabil devidamente cadastrada ra CVM

Pardorafh 37 O Cuwstodiante amabsard trimestralmente a documentagiio que evidencia o
lastro dos Direitos Creditorios. numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-
base serd seleciorada uma amostra aleators simples para a determinagdo de um intervalo
de confianga para a proporgdo de eventuas falhas, baseado numa dstribugdo binomial
aproximada a uma distribuic@o normal com 953% (novenia ¢ cingco por cento) de nivel de
confiangs, visando uma margem de erro de 10% (dez por cento), independeniemenie de
quem sejam os Chentes dos respectivos Direitos Cred itdrios selecionados, de acordo com
a seguinte formula:

_Nxn,
N+n,

n, = A

¢,r|14|._.
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Sendo:

Erro Estimado
A Tamanho da Amostra
N Popukicdo Total
" Fator Amostral

Paragrafo 4° O Fundo. com a terveniénci e anuwéncia da Administradora e do
Custodiante. aceita a contratagdo da Consultora para, de acordo com os procedimentos de
cobranga previstos no Capitule X1, adotar as medidas cabiveis com relagio a cobranga
Judicial e extrajudicial contra os respectivos Devedores que ndo efetuarem o pagamento
de Drreitos de Credito, sendo que o Fundo, por meio do seu representante legal, devera
atuar no polo ativo de qualquer cobranca judicial conira tas Devedores, e reembolsar a
Consultora de 1oda e qualguer despesa, efetiva e comprovadamente ocorrida na defesa dos
interesses do Fundo. observado o disposto no Artigo 57, nos termos do Contrato de
Cobranga. Em hipotese alguma sera a Administradora responsavel pelo pagamento ou
reembolso a Consultora de quaisquer despesas porventura ndo alocadas ao Fundo.

Artigo 28 Como Auditor Independente do Fundo o1 contratada a KPMG AUDITORES

INDEPENDENTES, mscrita no CNPUMFE sob o 057.733.217/0001-29, com sede na cidade de Sio

Paulo,

Estado de Sdo Paulo, ma Rum Dr. Renato Paes de Barros. 33, sociedade devidamente

cadastrada na CWVM (o “Auditor Independente™).

Paragrafb nico O Auditor Independente realizara procedimenios especificos, como
objetivo de verificar a exatidiio das seguintes informagdes fornecidas pela Administradora
e¢/ou Comnsultora, com base no arquivo dsponibilizado pelo Custodiante, relativas aos
Direitos de Crédito de tempos em tempos adquiridos pelo Fundo, por amostragem. (1)
dentificagdo dos Devedores cadastrados junto ao Custodiante; e (ii) o valor da parcela a
receber relativa ao més de referéncia da verificagdio. O Awditor Independente elaborari ¢
enviara 4 Admmistadora. 4 Gestora, ao Custodiante e 4 Consultora relatérios
sumarizados dos resultados dos procedimentos descritos neste paragrafd (o “Relatorio de

Avaliagio™)

CAriTULo X1 - POLITICA DE COBRANCA

Artigo 29 Observados os termos ¢ as condigdes da kegislagdo aplicavel, os Devedores

efetivariio o pagamento da wialidade dos valores decorrentes dos Direitos de Crédito, cujos
respectivos Direitos de Crédito sejam de titularidade do Fundo. por mewn de depdsito tnico em
uma das Contas de Recebimento, na forma do Contrato de Cessiio ¢ dos Contratos de Agente de
Recebimento, conforme informado pela Consuliora aos Devedores,

Paragrafo 1® Observado o dsposto neste Artigo ¢ nos Contratos de Agente de
Recebimento, os Agentes de Recebimento deverdio proceder & conciliagdo dos valores
recebidos nas Contas de Recebimento, de forma a identificar quais Direitos de Crédito
foram liquidados. Os Agentes de Recebimento deverdo transferir para a Conta do Fundo,
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ematé (1 (um) Da Util do seu recebimento, os valores relativos aos Direitos de Crédito
de titukaridade do Fundo depositados pelos Devedores mas rtespectivas Contas de
Recebimento,

Paragrafo 2° Na hipotese de os Cedentes virem a receber valores referentes a qualquer
pagamento dos Dreitos de Credro por eles cedidos ao Fundo, os Cedentes deverdo
transferir ao Fundo o montante porventura recebido, em até 2 (dois) Dias Uteis. contados
do recebmento de tas valores e informar a Consultora acerca da transferénea, sob pena
de em ndo o fazendo. ficarem impedidos de reahzar cessdes ao Fundo. Uma vez
informada. a Consultora devera trarsmitir a nformagdio ao custodiante até o primeiro Dia
Uil imed mtamente subsequente ao recebimento da mfbrmagao

Paragrafo 3°  Além das dsposxdes deste Artigo, a Comsultora sera respornsavel. nos
termos do Contrate de Consultoria e da Politica de Cobranga deserita no Anexo V deste
Regulameno, pela implementagdo dos proced imentos de cobranga judical e extrajud cial
dos Direttos de Crédno, cujos Devedores estejam madimplentes. na qualidade de
mandatara do Fundo e prestadora de servigos especalmente contratados pelo Fundo

Paragrafo 4°  Nao obstante o dsposto no Paragrafo 17 acima, a Consultora ndo sera
resporsavel pelos resultados obtidos na implementagdo da Politica de Cobranga descrita
no Anexo V nem pelo pagamento ou lguidagio dos Direitos de Crédito dos Devedores
que estejam inadimplentes com o Fundo

CarimTuno XIT - QuoTas

Artizo 30 A Admmistradora, em pome do Fundo, ¢ medante instrugdes da
Consultora, poderi emitir uma ou mais séres de Quotas Seniores, desde que.

(a) nenhum Evento de Avaliagio ou Evento de Ligudaciio tenha ocorrido e esteja em
vigor,

(b} o respectivo Suplemento seja devidamenie preenchido e levado a registro em Cartdrio
de Titulos e Documentos; ¢

(¢) a emissdo seja levada a registro, ou se oblenha dispensa de regstro, perante a CVM,
conforme a Instrucdo CVM 356

Pardgrafp 1° Cada emissio de série de Quotas Seniores pelo Fundo devera ser,
necessariamente, precedida do preenchimento do Suplemento da respectiva série, na
forma do Anexo IV a este Regulamento, o qual devera conter as seguintes informagoes
relativas a série; (1) quantdade de Quotas Seniores, (1) Yalor Unitario de Emissdo, (i)
Data de Emissiio, (1v) Datas de Amortizagdes Programadas, (v) Data de Resgate, (vi)
Numero Minimo de Quotas; (vii) Meta de Remtabilidade Proritaria da respectiva série de
Quotas Seniores, ¢ (viil) forma de integralizagio (o “Suplemento™).  Fia desde ja
autorizada a inclusdo de Suplementos elaborados nos termos do Anexo IV ao presente
Regulamento por meio de ato da Administradora, sendo dispersada a realizagio de
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Assembléia Geral de Quotistas para tanto

Pardgrafo 2° A Meta de Rentabilidade Prioritaria de cada série de Quotas Seniores serd
estabelecxda no Supkemento de emissdo da respectiva série, e as Quotas terdo seu valor
calculado com base no Artigo 37 a seguir

Paragrath 3°  As Quows Seniores (€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direos ¢
obrigagdes comuns:

(a) priotidade de amomizagdo efou resgate em relagdo as Quotas Subordinadas,
observado o disposto neste Regulamento,

(b) Valor Unitario de Emissdo fixado no respectivo Suplemenio de emissio;

ic) Valor Unitario calculado todo Dia Util, para efeno de definicio de seu valor de
mntegralizagdo, amortizagdo ou resgate, observados os eritenios defimidos no Artigo
37 deste Regulamenio, e

(dy  direto de votar todas e quasquer matérias objeto de deliberagio nas Assembléias
Geras, sendo que a cada Quota Sénior correspondert a | (um) voto,

Paragrafo 4°  As Quotas Senores serdo disiribudas no prazo maximo de 180 {cento e
oitenta) dias cormidos. contados da data da publicagdo do anuncio de inico de distribukio
de cada séne.

Paragrafo 5 Fiea autorizado o cancelamento do saldo nio colocado das Quotas Senwores
emitidas pelo Fundo. O funcionamento do Fundo esta condicionado a subserxdo de no
minimo 1 {uwma) Quota Senior.

Artizo 31 O Fundo emitira Quotas Subordinadas podendo ser mantido em circulagio
um namero ndeterminado das mesmas.

Paragrafo 17 As Quotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vamagens,
direitos e obrigagdes:

(a) subordinam-se s Quotas Seniores pam cleito de amortizacdo ou resgate,
observado o dsposto neste Regulamento,

(k)  somente poderio ser resgatadas apos o resgate mntegral das Quotas Senwores em
Circulagdo, admite-se que sua integralizaciio, amorizagho e resgate sejam
cletuados em Direitos Cred iorios;

(¢) o Valor Unitirio de Emissdio na Data da 1" Subscrigio de Quotas Subordinadas
sera de RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais). sendo gue as Quotas Subordinadas
distribuidas posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissio calculado com
base na alinea (d) a seguir,

B
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(dj valor unitario caleubado wodo Dia Util, para cfeito de definigdo de seu valor de
nte grahizagdo, amortizagdo ou resgate, observados os eritéros de finidos no Artigo
38 deste Regulamento,

(e) direito de votar todas ¢ quasquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléias
Gerais, sendo que a cada Quota Subord inada correspondera | (um) voto, ¢

(n ¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinagio ou tratamento ndo
igualitirio entre os titulares de Quotas Subord inadas.

Artigo 32 As Cluotas o ranslérives e terdo a lorma eseritiral em contas de deposito
em nome de seus titulares.

Pardgrafd 1°  As Quotas Seniores serfio passiveis de negociaglo nos termos do Capitulo
XV deste Regulamento.

Pardgrafh 2°  As Quotas Subordinadas rdio serdio objeto de oferta publica de quotas ¢
somente poderdo ser negociadas privadamente e entre Investidores Qualificados sendo
vedado seu registro em mercado de baledo organizado ou riio

Artigo 33 As Quotas do Fundo ndo serfio avaliadas por agéncia classificadora de
reco especmlizada, exceto se realizado a distribuido publica das mesmas.

CApiTULO X111 - EMISS A0, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

Artigo 34 As Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas serdo emitidas por seu valor
calulado ma forma dos Artigos 37 e 38 deste Regulamenio, respectivamente, na dala em gque os
recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, a disposigio do
Fundo {1sto €, valor da Quota para 0 Da Utl em questdo), por meo de Tramsferéncia Eletronica
Disponivel = TED ou outra forma de transferénci de recursos autorizada pelo BACEN que
venha a substitui-las, servindo o comprovanie de depdsito como recibo de quitagio

Artigo 35 A condiglo de CQuotsta caracteriza-se pela abertura, pelo Agente
Escriturador, de conta de deposito em nome do respectivo Quotista.

Paragrafo 19 No ato de subscricio de Quotas Senwores, o subseritor (1) assinard o boletim
de subscricio (que sera assinado pel Admimistradora), e (i) se comprometers a
integralizar as Quotas subscritas, conforme o previsto no Suplemento de distribudo da
respectiva série de Quotas Seniores, respeitadas as demass condigdes previstas neste
Regulamento

Paragrafo 2° O extrato da conta de deposito, emitido pelo Agente Escriturador. sera o

documento habil para comprovar (1) a obneacio da Administradora, perante o Quotista,
de cumprir as dsposighes constantes deste Regulamento e das demais normas aplicaves
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ao Fundo, e (i1) a propriedade do nimero de Quotas pertencenies a cada Quotsia
Antigo 36 Nfo sera cobrada taxa de mgresso pela Administradora.

Anigo 37 A parir da Data da 1" Suh_scrici‘tn de Quotas Senwores de cada sére. seu
respectivo valor unitario sera calculado wodo Dia Util, para efeito de determinagdo de seu valor de
niegraliza¢do, amorizacdo ou resgate. devendo corresponder ao menor dos seguintes valores:

(a) o Patriménio Liguwdoe dividido pelo numero de Quotas Semores em Circulagio; ou

(b) o Valor Unitario de Referéncia (conforme defimdo no Paragrafo 4° a seguir)
Paragrato 1 Os critérios de determmacdo do valor das Quotas Seniores de cada serie.
definidos no capur deste Artigo, ©@m como finahidade definir o valor de integralizagdo de
Quotas Semores de cada sere durante o respectivo periodo de distribugdo.

Parggrafo 2°  Independentemente do valor do Patriménio Liguido, os ttulares das Quotas
Semiores rdo fardo jus. quando da amortizagdo ou resgate de suns Quolas. a uma
remuneragdo superior ao valor de tas Quotas, cakulado conforme o capmr deste Artigo,
ma respectiva Data de Amortizagdo e Data de Resgate. o que representa o hmite miximo
de remuneragdo possivel para as Quotas Sentores.

Pardierath 3°  Em todo Dia Uil apos a incorporagio dos resultados deseritos no item (b)
do caput deste Artigo as Quotas Semiores, o eventual excedente decorrente da valorizagio
da carteira do Fundo no periodo serd incorporado ds Quotas Subordinadas.

Panigralo 4 Com relagdo a cada séne de Quotas Seniores, o Valor Unitirio de
Referéncm serd (i) na Data de Emissdo de Quotas Seniores da série, o respectivo Valor
Unitério de Emissiio. ou (i) nos Dias Uteis subsequientes 4 Data de Emissdo de cada série,
o Valor Unitario de Referéncia do Da Ul imediatamente anterior, acrescido dos
rendimentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritara estabelecida para
as Quoias Seniores da série em seu respectivo Suplemento. sendo cerio que, nas Datas de
Amortizagdo, apos os pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitirio de Referéncia sera
deduzido do montante efetivamente pago a tiulo de amortizagdo das Quotas Senores.

Artigo 38 A emissio da primeira série de Quotas Subordinadas ocomera em
ate 30 (trinta) dias contados do registro do Fundo perante a CVM.

Paragrafo Unico A partir da Datn da 1" Subscrigdo de Quotas Subordinadas, seu
valor unitario sera caleulado todo Dia Util, para efeito de determmaciio de seu valor de
integralizacio, amortizagio ou resgate, devendo corresponder ao valor do Patrimanio
Liguido, deduzido o valor das Quotas Senores em Circulagdo, dividido pelo numero de
Quotas Subordinadas em Circulagio na respectiva data de caleulo.
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CAariTuLo X1V - AMORTIZACAO E R ESGATE DAS QUOTAS

Artigo 39 As Quotas Seniores de cada série serfio resgatadas inmegralmenie pelo
Fundo nas respectivas Datas de Resgate, observado o previsto neste Capitulo

Pardgrafo Unico A ocoméncia de feriado na cidade em que seja sedmda a
Administradora ndo alterara a data prevista para qualquer resgate ou amortizagdo,
devendo as mesmas ser pagas nas datas originalmente previsias. Na hipotese de a data
prevista para qualquer resgate ou amortizagdo ndo ser dm il ou ser erado ma cdade de
S8o Paulo, referida amoriizmcdo ou resgate sera realizado no promewro Da Vol ou Dia ol
na cidade de Sao Paul, conforme o caso, imediatamente subseqiente.

Artigo 40 Sem prejuizo do previsto no Artigo 41 a seguir, o Fundo poderd realizar
Amortizedes Programadas de qualquer série de Quotas Senwores a ser emitida, de acordo com as
condigdes estabelecdas no respectivo Suplemento,

Artigo 41 Observada a ordem de alocagiio dos recursos prevista no Artigo 47 deste
Regulamento, e desde que o Patriménio Liguido permita e o Fundo tenha disponibilidades para
tanto, a Assembléia Geral poderst determinar alieragdes nas Amontrzagdes Programadas de uma
ou mats séries especificas de Quotas Senores em Creulagdo, nas datas e valores a serem
estipulados ma referida Assembléia Geral

Artigo 42 Quasquer alteragdes nos direitos, vantagens ¢ garantias, bem como nas
Datas de Resgate e Amortizagdes Programadas e Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas
Senores de qualquer série deverdo observar os quoruns especificos estabelecidos no Capitulo
XX deste Regulamenio,

Artigo 43 E facultada a amortizagdo parcial de Quotas Subordinadas antes do resgate
das Quotas Senmores no montante equivalente ao patrimonio das Quotas Subordinadas que
exceder a Razio de Garantia, desde que o Fundo tenha disponibilidades para tanto.

Paragrafo Unico Em cada data de Amortizagio Programada de Quotas Seniores elou
de Quotas Subordinadas serfo tambem realizadas amortizagdes parcias de Quotas
Subordinadas Junior no montante equivalente ao patrimdano das Quotas Subord nadas que
exceder a Relgio Mimima, desde que o Fundo tenha dsponibilidades para tanto.
observado o disposto no Artigo 532 a seguir.

CAPITULO XV = PAGAMENTO A0S QUOTISTAS

Artigo 44 Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 47 desie
Regulamento, o Custodmante, mstruido pela Administradora, seguindo oriemagdes da Consultora
devera transferm ou cred itar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (1) aos titulares das
Ouotas Senores, em cada Data de Amortizagdo ou Dala de Resgate, conlforme o caso, nos
montantes apurados conforme  Artigo 37 deste Regulamento. e (i) aos titulares das Quotas
Subord madas na hipotese prevista no Artigo 52 deste Regulamento ouapos o resgate integral das

2
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Quotas Seniores, nos montantes apurados conforme Artigo 38 deste Regulamento

Paragrafo 1° A Administradora efetuara o pagamento das amortizagbes ou resgates de
Quotas por meio de Transferénca Eletronica Disponivel — TED ow oura forma de
transferéneia de recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui- las,

Pardgrafo 2*  Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
trtulares das Quotas, quando de sua amortizagdo ou resgate. de acordo com os registros de
titularidade mantidos pelo Agente Eseriturador, nas respectivas Datas de Amortizagiio, ou
Data de Resgate. conforme o caso,

Paragrato 3* Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente naconal ouw ma
hipotese prevista no Artigo 57 deste Regulamento, em Direitos de Crédito.

Paragrafo 4°  Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas ndo seja um
Dr Unl, ou seja fermdo na cidade de Sdo Paulo. a Administradora efetuara o pagamento
no Dia Uil imediatamente subsequente. sem qualquer acréseimo aos valores devidos.

CAPITULO X VI - N EGOCIACAO DAS QUOTAS

Artigp 45 As Quotas Seniores poderdio ser registradas para negociaglio em boka de
valores ouentidade de balcdo organizado, no SOMAFIX. no BOVESPAFIX e/ou na CETIP S A
- Baledo Organizado de Ativos e Dervativos, de acordo coma legislagio vigente, observado que:
(1) os Quotistas serdo responsaves pelo pagmento de todos os custos, ributos ou emolumentos
decorrentes da negociacio ou transferéncia de suas Quotas; ¢ (i) cabera exclusivamente aos
eventuas  mtermed@irios da negociagdo assegurar que os adquirentes das Quotas sgjam
Investidores Qualilicados.

Artigo 46 MNa hpotese de negociagdo de Quotas Semores, o transferéncw de
tiulanidade para a conta de deposito do nove Quotista ¢ o respectivo pagamento do prego serd
processado pelo Agente Escriturador apos a verificaglo, pelo intermediario gue representa o
adquirente, da condigdo de Investidor Qualificado do novo Quotista

Pariemlo Unko Na hipotese de realumedo de distnibudo poblica de Quotas, a
megociapdo de qualquer das Quotas do Fundo somente poderd ocorrer antes de
completados 18 (dezoito) meses do encerramento da dstribukdo, caso: (i) o titular de
Quotas aliene odas as Quotas por ele subscritas par um onico mvestidor, ou (n) a
negociagdio se dé entre os titulares das Quotas. A distribuigdo publica de cada série de
Ouotas Semores sera destinada a o maximo 20 (vinte) investidores.

CAPITULO XVII - ORDEM DE ALOCACAQ DE RECURSOS

Artigo 47 Duariamente. a partir da Data da 1" Subscrgdo de Quoias Seniores da
primeira série até a liquidagio integral das Obrigagdes do Fundo, a Administradora, conforme
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orentagdo da Consultora, se obriga a utilizar os recursos disponives para atender as
exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(a)

(b)

(ch

(d)

pagamento dos Encargos do Fundo:

provisionamento de recursos equivalenies ao montanie estimado dos Encargos do
Fundo, a serem incorridos no més calendiaro imedatamente subseqlente ao més
calendirio em que for efetuado o respective provisiomamento,

devolugio, aos titwlares das Quotas Semores, dos valores aportados ao Fundo,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdio de Quotas
Senores, por meio do resgate ou amortizaglio da série de Quotas Semores
especifica; e

pagamenio dos valores referentes 4 amoriizagdo efou ao resgale das Quotas
Subordinadas.

CAPiTULO X VI - M ETODOLOGIA DE AVALIACAD DOS ATIVOS DO FINDO

Artigo 48 Os ativos que compdem a carteira do Fundo terdo seus valores calculados
todo Dia Util, medianie a utilizacdo dos seguinics critérios:

(a)

(b)

(e}

o5 Ativos Financeiros serdo precilicados de acordo com procedimentos para
registro ¢ avaliagdo de titulos, valores mobilidrios e instrumentos derivativos,
conforme estabelecido na regulamentagdo em vigor (tais como o critério de
marcagio a mercado),

o5 Direiios de Credito, que em sua Data de Aqusiclo estejam a vencer (os
“Diretos de Crédito a Vencer™), serio contabilizados com base em seu custo de
aquisigdo. com apropriagio de rendimentos feita em base exponencml, com base
em um ano de 232 Dias Uteis, pelo numero de Dias Utes a decorrer até o seu
vencimenio, sempre observadas as regras apliciveis emamadas pelo BACEN, pela
CVM e peh legislagdo e regulamentagdo aplicavel Na hipotese de vencimento dos
Direttos de Crédito a Vencer sem que esses sejam piagos, 0s mesmos deverdo ser
objeto de constitugdo de provisdo nos termos do Artigo 49 a seguir,

os Direitos de Crédito que em swa Data de Aquisicdio estejam vencidos (os
“Diretos de Credito Vencidos™) serfio contabilizados com base em seu custo de
aquisido ma data de assinatwa do respectivo Contrato de Cessdo ou Termo de
Cessdo por meo do qual foram adquiridos ¢ permanecerio contabilizados por tal
valor até (i) que ocorma seu efetivo pagamento ou (1) que o credilo seja
considerado extinto por decisdo judicial irrecorrivel

Paragrafd 1* O Fundo tera escrituracdio contabil propria

k]|
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Parigrafo 2°  Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito a Vencer, melusive o
agio ou o desagio apurado na sw aquisiclio, serdo reconhecidos em mzio da fluéneia de
seus prazos de vencimento (sempre com cilculo de rendimento Rito de forma
exponencial, com base em um ano de 252 Drs Utes e comsiderando o numero de Das
Uteis a decorrer), computando-se a valorizagio ou desvalorizagdo em contrapartida o
adequada conta de recesa ou despesa no resultado do periodo. Os Dreitos de Crédio
Vencidos mio serdo objeto (a) de apropriacdo de rendimentos ¢/ou multas de mora; ¢ (b)
de aplkagdo de regras para provisdo de devedores duvidosos,

Artigo 49 As perdas e provisdes com os Diretos de Crédto a Vencer serdo
reconhecidas no resultado do periodo, conforme as regras ¢ procedimentos definidos ma
Resolugdio do Conselho Monetario Nacional n® 2,682, de 21 de dezembro de 1999, O valor
ajustado em razio do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passar a constitur a nova
base de custo. admitindo-se a reversio de tas perdas e provisdes, desde que por motivo
justificado subseqiente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos scus respectivos
valores, acrescidos dos rendimentos auferidos,

Pardgrafo 1°  Nio obstante o estabelecido no caput, nio sera constituida provisio para
devedores duvidosos em relagdo aos Dretos de Créddo a Vencer que. nos termos da
Resoluciio do Conselho Monetario Nacomal n® 2682, de 21 de desembro de 1999, sejam
classificados como “nivel AA™ ou “nivel A™

Paragrafo 2° Nio obstante o estabelecido no caput. ndo sera constituda provisio para
devedores duvidosos em relagdio aos Ativos Financeros.

Paragrafn 3° MNdo obstante o estabelecido no caput, as provsdes para devedores
duvkdosos atmgira os demais Dwreitos de Créditos do mesmo devedor madimplente. ou
seja, sera estabelecido um valor adcionmal de provisio, mesmo que amda ndo conhecidas
por se refermem a Direntos de Credito A Vencer. mas comuns ao mesmo devedor,
ocomrendo, assim, o chamado “efeito vagio™

Paragraio 4° Nio obstante o estabelecido no caput o Fundo considerara como perda
todos os Direttos de Crédito a Vencer em atraso a partir de 181 (cento e ostenta ¢ um) dias
apos o seu vencimento. Nesses casos, o Custodiante devera contabilizar a totalidade dos
valores relativos a Direitos de Crédito a Vencer devidos e ndo pagos ao Fundo como
perda

Paragrafd 5° Na hipotese de exsténcia de Direitos de Crédito a Vencer, com atrasos
superiores a 181 (cento e oftenta ¢ um) dias ma carteira do Fundo, a Consultora podera
empreender seus esforpos para dentificar potencias compradores para tais Dreitos de
Crédito.

Paragrafo 6°  Caso os Direitos de Créditos o Vencer que tenham sdo madimphdos sejam

de alguma forma recuperados, apos o provisionamento ou contabilizagdo de perdas acima
referidos, os mesmos serio destmados exclusiva e integralmente ao Fundo,
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Paraerafn 79 O Custodiante deverd realizar a conciliagiio da posigdo “em ser” da carteira
de Direitos de Crédno do Fundo, de acordo com as informagdes dsponbilizadas pelo
Agente de Recebimento,

CAPITULO XTX « ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

Artigo 50 Desde a Data da 1" Subscrigiio de Quotas Seniores at¢ a ultima Data de
Resgate, a Consultora verificard, todo Dia Util, se a relagdo, expressa em valores percentuats,
entre o valor do Patrimdnio Liguido ¢ o valor total das Quotas Seniores do Fundo (a “Razio de
Garantia™) ¢ igual ou superior a Relagdo Minima, conforme definida abaixo.

Pardgrafo Unico Para fins deste Artigo 50, a Relagfo Minima sera de 105% (cento ¢
cinco por cento) até que a Razio de Garantia atiga 111% (cento ¢ onze por cento) ou
tramscorra o prazo de 6 (seis) meses a contar do inicio das atividades do Fundo, o que
acontecer primero, Apés a ocoméncia de qualquer um dos dois eventos estabelecidos
neste paragralo a Relag@io Minima passara a ser iguala 111% (cento ¢ onze por cenio) (a
“Relagiio Minima™).

Arigo 51 Caso a Razio de Garante seja mierior & Relagdo Minma por 10 (dez) Das
Uteis consecutivos serfio adotados os seguintes procedimentos:

{a) A Consultora mformard imedatamente a Administradora, a qual deverd entdo
comunicar, imed atamente, tal ocorréne &1 aos Quotistas Subordmados, medante o
envio de carta ou correio eletrdnico, para realizar aporte adicional de recursos
para o reenuadramento do Fundo a Razio de Gamantia, medmnte a emussio ¢
subscricio de povas Quotas Subord inadas; ¢

() s !'.;:-Llnlis’fas Subordinados deverfio subscrever, no prazo maximo de 5 {cinco)
Dias Utew, contados a partir do recebimento da comunicacdo prevista ma alinea
“a” deste pardgrafd, lantas Quotas Subordinadas quanias sejam necessaras para
restabelecer a Razio de Garantia

Paragrafo Unico “aso Os Quotistas Subordinados ndo realizem o aporte adicional de
recursos conforme a alinea (b) do caput deste Artigo, a Administradora devera adotar os
proced imentos do Artigo 53 deste Regulamento.

Artigo 52 Caso a Razio de Garantia seja superior a Relagdo Minima (o “Excesso de
Cobertura™), a Administradora podera realizar. conforme orientagfio da Consultora, a amortizagdo
parcial das Quotas Subordinadas do montante gque exceder a Relagao Mimma. desde que sejam
atend idos 0s se glintes requisitos!

{a) o Fundo tenha liquidado todos os sews encargos ¢ despesas vencidos, bem como

tenha feito as provisdes exigidas pela regulamentagiio pertnente e por este
Regulimenio;

(b)  awe a data da amortizagdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
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Avaliagio ou Eventos de Lwjudagdo. ou, caso tenham ocorrdo tais eventos, eles
tenham sido samados nos termos deliberados em Assemblen Geral: e

ic) desde que haja caixa disponivel no Fundo em montante suficente.

Pardgrato 1° Para fins do previsto no capur deste Artigo, a Administradora devera
comunicar em 01 (um) Dia Util apos o recebimento de notificagdo a ela enviada pela
Consultora nos termos da alinea “a” do Artigo 51 acima, a ocorréncm de Excesso de
Cobertura aos titulares de Quotas Subord inadas.

Parmgmio 2° A Administradora, observado o disposto no capur deste Artigo 52, devera
realizar a amortizagho parcal das Quotas Subordimadas  em ate 02 (dos) Dias Utes
contados do recebimento da comunicagdo da Consultora prevista no capur deste Artigo,
supeito a confirmag@io pela Comnsultora da continuidade do Excesso de Cobertura

CAPITILO XX - EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 53 Sdo comsiderados eventos de avaliagio do Fundo quaisquer dos seguintes
eventos (os “Eventos de Avaliagio™):

(a) rebaxamento da classificagdo de nisco de qualquer sere de Quotas Seniores em
Creulacdo em 02 {dois) niveis abao da classificacdo de risco originalmente
atribuida;

(b) iobservincia. pelo Custodiante. de seus deveres ¢ obrigagdes previstos neste
Regulamento, no Contrato de Cessido e no Contrato de Custodia, desde que, notificado
pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, nio o faga no prazo
de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificagiio;

(¢) mpossibilidade, por qualquer motive, de aquisgdo de Direitos de Crédito que
preencham o Critério de Elegibilidade

(d) cessagiio pela Comsultora, a qualjuer tempo e por gualguer motivo. da prestagio dos
servicos objeto do Contrato de Consultora, ¢

(¢) caso a Razio de Garantia ndo seja atendida dentro do prazo estabelecido para o
reenguadramento nos termos do Capitulo XIX deste Regulamento,

(0 osomawro do valor contibil dos Dreitos de Crédito vencidos e nflo pagos, por prasm
igual ou superior a |80 (cento ¢ oitenta) dias cormridos, representar, a qualquer
momento: (i) 20% (vinte por cento) ou mais do Patrimdnio Ligusdo do Fundo dumnte
0s dos primeiros anos contados da Data da 1" Subscrigdo de Quotas: (ii) 30% (trinta
por cento) ou mais do Patriménio Liquido do Fundo durante o tercero ano apos a
Data da 1* Subserigdio de Quotas; e (in) 40% (quarenia por cento) ou mais do
Patriménio Liguido do Fundo a partir do guarto ano apos a Data da 1° Subscrigdo de
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Cuotas

Artigo 54 O Fundo rbo estara sujeito a hqudagio automatica Na ocorréncm de
qualquer Evento de Avaliagdo sera convocada Assemblkéia Geral, nos termos do Capitule XX,
para avaliar 0 grau de comprometimento das atividades do Fundo em razio do Ewvento de
Avaliagio, podendo a Assembléia Geral deliberar (1) pela ndo Iquidagio do Fundo ou (1) que o
Evenlo de Avaliagdo que deu causa 4 Assembléin Geral constitui um Evento de Liquidagio,
estipulando os procedimentos para a hquidagio do Fundo, independentemente da convocagiio de
nova Assembliéia Geral nos termos do Artigo 58 deste Regulamento,

Pardgrafo 1" Mesmo que o Evento de Avaliaglo seja samado antes da realizagio da
Assembléia Geral prevista no capur deste Artigo, a referida Assembléia Geral serd
instalada ¢ deliberard normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do Fundo,

Parigrafp 2"  Na hipotese de os Quotistas deliberarem pela liguidagdo do Fundo, esses
deveriio estabelecer em Assembléia Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados
para preservar seus direfos, interesses ¢ premogativas

Parigraft 3° No caso de decsdo assemblear pela ndo liguidagdo antecipada do Fundo,
send assegurado aos Quaotistas dissidentes, o resgate das Quotas Seniores por eles detidas,
pelo sew valor, na forma prevista no Suplemento e neste Regulamento. Caso o Fundo ndo
tenha recursos, em moeda comente macional, 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 macional disponives
no Fundo serdo priortariamente wilizados para o resgate de tais Quotas. Em observinci
ao Artigo 15 da Instrugdo CVM 356, o Fundo estd vedado de realizar o resgate de Quotas
detidas por Quotsias dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito,

Paragrafp 4° Caso a deliberagdo da Assemblém Geral referida no Pardgrafo 2° deste
Artigo determine a liqudagdo antecipada do Fundo, o Fundo resgatara todas as Quotas
Seniores compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em iguakdade de condigdes e considerando
o valor da participago de cada Quotsta no valor total das Quotas Seniores em
Creulacio, observados os seguintes proced imentos.

(@) a Administradora e a Gestora hgudardo todos os investumentos ¢ aplicagdes do
Fundo, tramsferindo todos os recursos para a Conta do Fundo,

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

ic) observada a ordem de alocaglo dos recursos defimida no Capitulo XVIL a
Admimistradora determinara ao custodmnte que debie a Conta do Fundo e

procederd ao resgate das Quotas Seniores em Circulagiio até o limite dos recursos
disponiveis.
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Paragrafp 3 Na hipotese de imsuficiéncia de recursos para o pagamenio iniegral das
Quotas Senwores. a Admimistradora podera convocar Assembleia Geral de Quotistas para
deliberar sobre a possibilidade do resgate dessas (Quotas em Direiios de Credito, nos
termos ¢ cond Kdes constantes da legislagio em vigor

Parierafo 67 Caso seja deliberada a liquidagdo do Fundo, ate o pagamento integral das
Quotas Semwores. quer em dinheiro ou em Direitos de Crédito, ficard suspenso o resgate
das Quotas Subordinadas, que somente serdo resgatadas apos o resgate mtegral das
Quotas Seniores,

Artigo 35 Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Paragrafo 4° do Artigo 54
acima, serdo utilizados para o pagamento das Obrigagdes do Fundo de acordo a ordem de
alocagiio de recursos prevista no Capituly XVIL Os procedimentos deseritos no Paragrafo 4° do
Artigo 54 acima somenie poderdo ser interrompidos apos o resgate integral das Quotas Semores,
guando o Fundo podera promover o resgate das Quotas Subord inadas

Artigo 56 Caso apos 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avahagdo ¢
observadas as deliberagdes da Assembkia Geral referida no Paragrafp 2° do Artigo 54 acima, o
Fundo ndo disponha de recursos pam o resgate inegral das Quotas Senores, serd constituido
pelos titulares das Quotas Senores em Circulagdio um condominio nos termos do Artigo 1 314 e
ss. do Cadigo Civil, cujas fragdes ideais de cada titular de Quotas Seniores serdio calculadas de
acordo com a proporgio das respectivas Quntas detidas por cada titular sobre o valor total das
Quotas em circulagdo, respeitada a subordinagdo entre as classes das Quotas. A Administradora
devera notificar os Quotistas, trulares das Quotas Seniores, (1) para que 0§ mesmos elejam um
administrador para o referdo condominio de Direitos Creditorios, na forma do Artigo 1.323 do
Codigo Cwvil Brasileiro, e (1) informar a proporgiio de Diretos Creditorios a gue cada titular de
Quotas Seniores fizer jus. Referido condominio, que sucedera o Fundo em todos os seus direitos
g obrigacdes, nclusive quanto & titulardade dos Direitos de Crédito existentes na data de
comstitugdo do referdo condominio.  Realizados tas procedimentos, a Administradora estar
desobrignda em relagio &s responsabilidades estabelecdas neste Regulamento, fando
autorizada a liquidar o Fundo perante as autordades compete ntes,

Parigrafp Unico. Caso os titulares das Quotas Seniores rdo procedam @ eleigdo do
administrador do condominio, fica desde ja estabelecido que essa fungfo sera atribuida ao
titular de Quotas Seniores que detenha, isoladamente ou em conjunto com suas Partes
Relgciomadas, a maoria das Quotas Senores em Creulagio

CAPITULO XXI - DESPESAS EENCARGOS DO FINDO

Artigo 57 Constitvem  Encargos do Fundo, alkém da Taxa de Adminsiragdo. as
seguintes despesas (os “Encargos do Fundo™):

a) taxas, impostos ou contribuighes federais, estaduais, municipais ou autirquicas,
que recatam ou venham a recair sobre os bens, direitos e Obrigagdes do Funda,
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b)

d)

c)

2

h)

1

despesas com impressio, expedigdo ¢ publicagdo de relatoros, formularos ¢
informagoes peniodicas, previstas no presente Regulamento ou ma legslagio
pertinente,

despesas com comespondéncus de mieresse do Fundo. inclusive comunicaghes
ans uotistas,

honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstraghes
financermras ¢ das contas do Fundo, da analise de sua situacido e da atmwgdo da
Administradora,

emolumentos ¢ comissbes pagas sobre as operagdies do Fundo,

honorarios de advogados, custas ¢ despesas correlatas festas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo, incluindo, mas ndo se limitando ao valor da

condenagfio, caso o Fundo venha a ser vencido,

quaisquer despesas inerenies 4 constitukdo ou 4 ligudagdo do Fundo ou &
realizaciio de Assemblém Geral de Quotistas;

taxas de custodia de ativos do Fundo.
despesas de registro ¢ contribuigio anual devida & bolsa de valores e mercado de
balkcdo organizado, em que o Fundo tenha suas Quotas admitidas 4 negocuglo, ¢

despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas, na forma do inciso 1, do Artigo 31, da [nstrugiio CVM 356

Paragrafo Unico As despesas mdo previstas neste Regulamento como Encargos do
Fundo devem comer por conta da Administradora

CAariTinn XXII - AssEMBLELS GERAL

Artigo 58 Sem prejuizo das demais atribuigdes previstas neste Regulamento, compete
privativamente & Assemblkéia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagio:

(a)

(b)

(c)

tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (guatro) meses apds o encerramento do
exercicio socml, as contas relativas ao Fundo ¢ deliberar sobre as demorstragdes
financeiras apresentadas pela Administradora.

deliberar sobre a substiuigiio da Admmistradora;

deliberar sobre a elevagio da Taxa de Admimstragio cobrada pela
Admimstradora, inclusive na hipotese de restabelecimento de taxa que tenha sido

n
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objeto de redugdio;

(d) delberar sobre a incorporagdo, fusio, ¢1sdo ou hquidagio do Fundo, observado o
procedimento do Capiiulo XV deste Regulame nio:

(e) aprovar qualquer alteraglio do Regulamento, excecdo feita a inchsdo de
Suplementos nos termos do Artigo 31, Paragrafo 1* deste Regulamento;

()  aprovar a substitugdo do Cwstodinte, dos Agentes de Recebimento, da Gestora,
da Consultora e do Auditor Independente;

(g)  aprovar a cobranca de taxas e encargos pela Admimistradora, de qualquer natureza,
que o estejam expressamente previstos neste Regulamento;

{h) aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, mclusive a
contratagio de prestadores de servigos e assungio de despesas ndo expressamente
previstas neste Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncm legal ou
regulamentar;

() aprovar a liquidagio do Fundo. na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de
Avaliagio; e

] aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Quotas do Fundo
med ante dagfo em pagamento de Direitos de Crédito.

Arntigo 59 O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembléia
Geral, (1) sempre que tal alterago decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
determinagdes das auordades competentes ¢ de normas legais ou regulamentares, ncluindo
cormregdes e ajustes de cardter ndo material nas definigdes ¢ nos parametros wilizados no calculo
dos indices estabelecidos reste Regulamento, devendo tal alieragdo ser provdenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autordades competentes, ¢ (1) para a inclusio de
Suplemenios elaborados nos termos do Anexo IV,

Artigo 60 A convocaglo da Assemblem Geral deve ser feita com 10 (dez) das
corrdos de antecedénci, quando em primeira convocagdo, ¢ com 5 (cinco) dims comridos de
antecedéncia, nas demais convocactes, e far-se-a por meio de publicagiio no Periddico utilizado
para divulgagdo dos informagdes do Fundo ou envio de carta ou cormeio eletrdnico aos Quoiistas,
dos gquas constardo o dm, a hora e o local em que serd realizada a Assemblém Geral e, amda que
de forma swinta, a4 ordem do dia, sempre acompanhada das informagbes ¢ dos elemenios
adkcionais necessarios  amlise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral

Paragrafo 1° A Assembléa Geral podera ser convocada (1) pela Administradora ou (i)
por Quolktas que representem, no minimo, 5% (cinco por cenio) das Quotas em

circulacio

Parderafn 2° A Assembléia Geral sera considerada validamente instalada em primeira
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convocagdo com a presenca de Quotistas gque representem, no minimo, 51% (cingle nta
por cento) das Quotas em Creulagio e, em segunda convocagdo, com gualguer niomero de
Cuotistas, independentemente da classe a gqual periencam  Independentemente  das
formalidades previstas na lei e neste Regulamento, sera considerada regular a Assemblén
Cieral a que comparecerem lodos os Quolistas

Paragrafo 3° A presidéncia da Assembléia Geral caberd & Administradora

Paragrafo 4°  Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 5° deste Artigo, 4 Administradora
clou os Quotsstas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em
crculagdo poderdo convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente, da
Gestora, da Copsuliora, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléns Gerats,
sempre que a presenga de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberagiio da
ordemdo da.

Pamigrald 5° Independentemente de quem tenha convocado, o representante da
Administradora deverd comparecer a todas as Assembléns Gerais ¢ prestar aos Quotistas
as informagdes que Ihe forem solicitadas.

Paragrafb 6°  Salvo motivo de forga mawor, a Assembléia Geral deve realizar-s¢ no local
da sede da Admimstradora, ¢ quando for realizada em outro local, os antncios ou as
comespondéncias ¢ enderecadas aos condominos devem mdicar, com clareza, o lugar da
reunido, gque em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.

Pamgmio 7° Na hipotese de o comocagdio de Assembléia Geral ser realizada por meio
de envio de carta ou por meio de correio eletronico aos Quotstas, a Administradora
devera enviar, simultancamente ao envio aos Quotistas, copm da referda comumicagdo a
Consultora.

Arigo 61 A cada Quota corresponde | (um) voto. sendo admitida a representagdo do
Quotista por mandatario legalmente constituido ha menos de 1{um) ano. sendo que o mstrumento
de mandato devera ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) Dis Utes
antes da data de realimciio da Assemblén Geral

Artigo 62 Ressulvado o disposto nos paragralos deste Artigo e observado o previsto
na regulamentagdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a deliberagdo dos Quotistas
devera ser aprovada pelos titulares da mawra das Quotas presentes a Assemblém Geral.

Paragrato 1* A alteraglo das caracteristicas, vaniagens, direitos e obrigagbes das Quotas
Subordinadas dependerio da aprovagdo dos trulares da maioria das Quotas Subord inadas
em C reulagio.

Paragrafo 2°  As seguintes matéria deverdo ser aprovadas. em primera convocagio,

pelos tiulares de Quotas que representem maioria das Quotas emitidas, ¢. em segunda
convocagdo pela mawora das Quotas dos presentes:
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(1 alteragio da remuneragiio da Admmistradora;

{n)  aleragdo da politca de mvestimento e da politica de concessdo de credito,
estabelecidas nos Capitulos 1V e VI deste Regulamento, respectivamente;

{m) altera¢io do Criterio de Elegibilidade:

{iv)  as materias previstas no Artigo 37 e no Paragrafo 2° do Artigo 30 deste
Regulamento;

(vl  cobrarca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza,
que ndo estejam expressamente previstas neste Regulamento; ¢

(vi) aumento das despesas e encargos ordmnarios do Fundo, mclusive a
contratagdo de presiadores de servigos ¢ assungdo de despesas niio expressamente
previstas neste Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou
regulame mar.

Artigo 63 As  deliberagdes twmadas pelos Quotistas, observados os quoruns
estabelecidos neste Regulamento, serfio exisientes, vilidas e eficarzes perante o Fundo e obrigardo
a todos os Quotistas, independentemente de terem comparecklo a Assembleia Geral ou do voto
proferido na mesma.

Artigo 64 Os Quotstas poderdio, a quakjuer tempo, reunr-se em assembléia a fim de
deliberar sobre matéria de seu mieresse, observados os procedimentos de convocagido, instalagio
¢ deliberacdio previsios neste Regulamento.

Arigo 63 As decistes da Assembléin Geral devem ser divulgadas aos Quotistas no
prazo maximo de 30 (rinta) d@s contados da swa realizagio.

CariTuLo XX - PUBLICIDADE EREMESSA DEDOCUMENTOS

Artigo 66 A Administradora ¢ obrigada a divulgar, ampl e imediatamente, qualquer
ato ou fto relevante relativo ao Fundo, por mei de publicagio no Periddico utilizado para a
divulgagdo de informagdes do Fundo, devendo permanecer & dsposicio dos conddminos para
comsulta, na sede ¢ agéncas da Administradora ¢ nas mstitugdes autorimdas a dstribuir Q uotas
do Fundo, de modo a garantir a todos os Quotistas acesso as informagdes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto 4 respectiva permanéncia no mesmo, s¢ or o caso,

Artigo 67 A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar & disposigdo dos Quotistas, em sua sede e dependéncis,
informagdes sobre: (1) o nimero de Quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor, (1) a
rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao altimo do do més; (i) o
comportamento da carteira de Direitos de Crédto ¢ demais ativos do Fundo, abrangendo,
melusive, dados sobre o desempenho esperado ¢ realizado, ¢ (iv) a proporgiio entre o valor do
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Patrimonio Liquido do Fundo e o valor das Quotas Senores. As obrigagdes aqui estabelecdas
ndo prejudicam ¢ ndo se confundem com as obrigagtes de divulgagiio contidas no Artigo 34,
inciso 1V da Instrugdo n* 356, alterada pela Instrugdo o 393, da C'VM. as quais estdo previstas no
artigo 70 abaixo.

Artigo 68 A Administradora deve colocar as demonstragdes financeiras do Fundo a
disposicdo de qualquer interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos: (1)
de 20 (vinte) dias apos o encerramenio do periodo a que se referirem, em s¢ traiando de
demonstragdes financeiras mensais, ¢ (i) de 60 (sessenta) dias apés o encemamento de cada
exercicio social em se tratando de demonstragdes linanceras anuais.

Artigo 69 As demomstragdes financeiras do Fundo estarfio suweitas s normas de
escrituragdo expedidas pela CVM e seriio awd itadas por auditor independente registrado na CVM

Artigo 70 A Administradora cabe divulgar no perigdico wilizado para a divulgagio
de informagdes do Fundo, no minimo, anwmlmente; (1) o valor do Patrimonio Liquido do Fundo,
(i1} o valor da Quota; (iii) a relagdo entre o Patriménio Liquido e o valor das Quotas Seniores, ¢
{1v) as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil,

Pardgrafo Unico A divulgagio aos Quotistas das informagles previstas neste
Regulamento deve ser feta por meio de (1) de antncio publicado, em forma de aviso, no
Periodico utilizado para a divulgagio de mformagdes do Fundo ou por meio de (i1) correio
cletrinico ou carta enviados ao Quotista. Qualquer mudanga, com relagio ao Periodico,
devera ser precedida de aviso aos Quotstas,

CariTuLo XXIV - DIsPosicO s FINas

Artigo 71 Todas as disposgdes contidas neste Regulamento que se caracterizem
como obrigagiio de fazer ou ndo fazer a serem cumpridas pelo Fundo, deverdo ser consideradas,
salvo referéneia expressa em contraro, como de responsabilidade exchsiva da Administradora

Artigo 72 O presente Regulamento, respectivos Suplementos ¢ suas alieragdes serdo
levados a registro no Cartorio de Registro e Titulos ¢ Documentos localizados ma Sede da
Administradora, em 10 {dez) Das Utes contados da deliberagdo da Assemblém Geral ou da
Admimistradora, ¢ em 30 (trimta) dias quando a aleragdo advir de exigénem legal ou
regulamentar.

Artigo 73 O exercicio social do Fundo tem duraglo de um ano, encerrando-se em 31
dezembro de cada ano.

Artigo 74 As demonstraghes financemas anuais do Fundo serfio audnadas por auditor
independente registrado m CVM ¢ estardo sujeitas @5 normas contabeis expedidas pela CVM
Enquanto a CVM ndio editar tais normas, aplicam-se ao Fundo as disposgdes do COSIF,
conforme o Artigo 47 deste Regulamento.

4]
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Artigo 75 Por ocasdo da awditorn de que trata o Artigo 74 acima, os demonstrativos
trimestrais do Fundo serdio examinados para, apos sso, serem submetidos 4 apreciagio da CVM,
nos termos da Instrugdo CVM 3356,

Artigo 76 Ficaelemno o foro da Comarca do Rio de Janewo, Estado do Rio de Janeiro,
para dwimir quaisquer questdes oriundas do presente Regulimento,
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ANEXO 1- DEFINICO ES

Administradora;

Avente Escriturador:

Agenies de Recebimenio:

Amortizacio Programada:

Assembléa Geral:

Ativos Financeiros;

Auditor Independente

BACEN:
BOVESPAFTX

Cedentes:

Comunicacio de Renuncia;

Condigdes de Cessdo

Comsulton;

¢ a BNY Mellon Servigos Fmanceiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobiliarios 5. A .

¢ o Deutsche Bank S A - Banco Alemido, ou seu
sucessor a qualguer titulo;

sdo istauigdes financemas a serem contratadas pelo
Fundo exclusivamente para prestar  servigos  de
recehimento dos valores dos Direitos de Crédito a
serem depositados pelos respectivos Devedores;

¢ a amomizacdo parcial das Quotas  Senwores
promovida pelo Fundo mas Datas de Amortizagdes
Programadas, conforme previsto no Suplemento da
respectiva sere,

¢ a Assemblia Geral de Quotistas, ordinana e
extraord inaria, realizada nos termos do Capitulo XXI;

sd0 os bens, atvos. direitos e Investimentos
financeiros. distintos dos Dirertos de Credito, que
compdem o Patrmdano Liguido;

¢ KPMG Auditores Independentes ou sua sucessora a
qualquer titulo;

¢ o Banco Central do Brasil,

¢ 0 mercado de titulos de renda fixa privada, mantido
pela Bolsa de Valores de Sdo Paulo

sao todas as pessoas fsicas ou juridicas que venham a
ceder Diretos de Credito ao Fundo, nos termos dos
respectivos Coniratos de Cessio e Termos de Cessiio:

¢ a comunicagio a ser enviada aos Quotistas pela
Admmistradora em caso de s renuncia a sua funcio,

sd0 as condxdes para aquisicio de Direitos de Crédito,
estipuladas no Artigo 10 deste Regulamento:

¢ a Silverado Informagdes Cadastrs Lida, ou s
sucessora a qualkguer titulo;

43
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Conta do Fundo:

Contas de Recebimento;

Contrato de Apente de
Recebimento:

Conrato de Cessdio,

antralo ‘onsulloria

oniralo st i

Contrato de Eserturaciio;

Contrato de Servicos

¢ a conta corrente de ttularidade do Fundo, a ser por
cle mantida junto ao Deutsche Bank S. A - Banco
Alemdo na agéncia (01, e que sem por ele uilizada
para odas as movimentagdes de recursos pelo Fundo,
inc lusive para pagamento das Obrigagdes do Fundo,

(1) ¢ a conta-corrente de taularidade do Fundo, a ser
por ele mantida junto ao Banco Bradesco S.A. bem
como (i) as contas bancarms a serem abertas e
mantidas  pelo Fundo junto  aos  Agentes  de
Becebimento, e (1) as contas bancarms abertas e
mantidas  por Cedentes, exclusivamente para o
recebimenio de pagamenios relativos a operaghes de
cessdo por ehs contratadas com o Fundo, as quais so
podem ser movimentadas por estes, exclusivamente na
forma estabelecida no respectivo Contrato de Agente
de Recebimento:;

sio os Contratos de Prestagio de Servigo para
rececbimento dos valores dos Direitos de Crédito,
celebrado entre o Fundo, a Administradora, por conta
¢ ordem do Fundo, e cada um dos Agentes de
Recebimento,

¢ o Conrato de Cessiio de Dmeos de Crédito
celebrado entre a Admimsiradora, em nome do Fundo,
e cada Cedente, e seus Termos de Cessiio,

¢ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Comsultoria,
celebrado entre a Consultora e a Administradora, em
nome do Fundo,

¢ o Contrato de Prestagio de Servigos de Custddia
Oualificada  de  Valores Mobiliarios e Ativos
Financeros e Controladori ¢ Eserituragio de Quotas
para Fundos de Investimento em Direitos De Crédito,
firmado entre o Cistodiante ¢ a Administradora. em
nome do Fundo,

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

¢ o Contrato de Prestagio de Servigos de Auditoria,
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de Auditori Independente:

Critério de Ekgibilidade:

C ustod iante

CvVM

Data _da 1" Subscericiio de

LIS

[ ¢ Respaie:

Data de Aquisdo:

Diatas de Amonizagio;

Direntos de Crédito Elegives:

Dreitos de Credito!

firmado enire a Audiloria  Independente e a
Admimstradora, em nome do Fundo;

em o significado que Ihe ¢ atribuido mo Artigo 11
deste Regulamento.

¢ o Deutsche Bank S A — Banco Alemido. ou seu
sucessor a gualguer titulo;

¢ a Comissdo de Valores Mohbiharios,

¢ a data da 1" subsericdo de Quotas Semores de cada
série, ou das Quotas Subordimadas, conforme o caso,
ein e 0% recursos sdo efetivamente colocados, pelos
Investidores Qualificados, a disposigiio do Fundo,

¢ adata em que se dara o resgate mtegral de cada série
de Quotas Senwores, conforme indicada no Suplemento
da respectiva séri,

¢ a data de aquisiglo ¢ pagimento prevista no Artigo
10 deste Regulamerito,

sa0 as datas das Amortizagdes Programadas previstas

em cada Supkemento. ou a data de amortizagdo
deliberada em Assembléia Geml de Quotistas,

conforme o caso;

sfio todas as pessoas fisicas ou Juridicas contra quem
os Cedentes tém Direito de Credio. de acordo com os
respectivos Documentos de Cred ito;

significa qualguer dia, de segunda a sexta- fira, exceto
feriados nacionais ou dias em que. por quakjuer
motivo, ndo houver expediente comercal ou bancario
racional;

significa os Dmetos de Credito que satisfagam
cumulativamente. na data de aquisigdo, ao Criterio de
Elegibilidade  definide mo  Amigo 12 deste
Regulamento;

sdo todos os dretos de credito individualmente
representados por duplicatas, cheques, cédulas de
crédito bancario ou todo e quakjuer outro titulo
representativo de eréditos incluindo, mas o se
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Direitos de Crédito Vencidos:

Documentos de Crédito:

Documentos da Operacio.

Encargos do Fundo

Eventos de Avalingdo:

Eventos de Liguidacio:

Exgesso de Cobertura:

Fundo:

Cestora:

Imitando, a ordens judicias de pagamento ¢ contratos
de qualquer paturesn, desde que com objeto licito,
originados de operagdes e qualquer segmento licito da
economia, em sw aquisigdo, vencidos ou a vencer,
fututros ou ja formalmente constituidos sem quakjuer
limitagdo quanto ao tipo de dreito de crédito ou do
Cedente;

os Dreitos de Crédito que em s Data de Aquisigio
o estejam vencidos,

os Direitos de Crédito que em sua Data de Aquisicio
estejam vencidos,

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 2%,
Paragrafo Umeo deste Regulamento,

sio o5 seguintes documentos € sews  evenlumis
adramentos: Documentos de Crédio, Contrato de
Cessdio e seus Termos de Cessiio, Regulimento ¢ seus
Suplementos, Contrato de Custodi, Contrato  de
Eserituragdo, Contrato de Servigos de Classificagdo de
Risco (se houver), Contraio de Servigos de Audiioria
Independente, Contrato de Deposito, Contrato  de
Agente de Recebimento,

ém o significado que Ihes € atribuido no Antigo 57
deste Regulymento;

iem o significado que lhes € atribuido no Artigo 30
deste Regulamento;

si0 os Eventos de Avaliagio que, apos deliberagdo da
Assembkia Geral, sejam consderados eventos de
liguidacio antecipada do Fundo, nos termos do Artigo
34 deste Regulamenio,

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 52
deste Regulumenio;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 1*
deste Regulamento:

e a BNY Mellon Ativos Fianceros Ltda., com sede

na Av, Borges de Medeiros. 633 - salas 401, 402 ¢
403, Cuade do Rwo de Jarewo. Eswdo do Rio de
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Institukdes Autorizadas:

Instrugdo CVM 356

Instrugdo CVM 444

Investidores Oualificados:

Meta _ de  Renabilidade

Prioritaria;

Obngagdes do Fundo:

Patriménio Lguwido:

Jaremro, iscrita no CNPJ sob o n® OR. 8964770001 -
(N

Slio as seguintes instituigdes financeinas ¢ suas
afiliadas:

Banco ABN-AMRO Real 5. A,
Banco Ciibank S A

HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Mualtiplo,
Banco Santander S A

ING Bank N.V. 5. A,

Banco do Brasil S A

Banco Bradesco S A

Banco [tan S A

Banco Unibanco 5 A

Banco UBS Pactml S. A,
Banco Safm S.A e

Banco Votorantim S A

& a Imstrugdo n® 356 da CVM, de 17 de derembro de
2001, com as alteragdes promovidas pela Instrugio o
393 da CVM, datada de 22 de julho de 2003, Instrugdo
435 da CVM, de 5 de julho de 2006, lmstrigio n”
442, de 8 de dezembro de 2006, e Instruciio n® 446, de
21 de dezembro de 2006,

¢ a lmstrugdo n* 444 da CVM. de 08 de dezembro de
2006

slo todos os mvestidores autorizados nos termos da
regulamentagio em vigor a nvestir em fundos de
investimento em  dmeros  credmorios - nip
padronizados,

¢ a meta de remuneragdo de cada série de Quotas
Seniores estabelecida no respective Suplemento. de
acordo com este Hegulamento;

silo todas as obrigagbes do Fundo prevstas neste
Regulamento ¢ nos demais Documentos da Operagdo,
incluindo. mas ndo se limitando ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneragiio ¢ da amortizagio,
¢ a0 resgate das Quotas,

significa o somatorio dos valores dos Direntos de

Crédiio ¢ dos Atives Financeiros integranies da

a7
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Perwd o

Politica de Cobranga:

Chootas Semones em Creulacdo

Chuotas Seniones:

Crootas Subordinadas em

Circu

Cluotas Subord inadas

Qll’llﬂ.ﬁ

Duotistas Seniones:

LA

Cluotistas S ubord nados

Quotistas

Razio de Garantia:

Regulamento:
Re laciio Minima:

Resolucdio CMN 2.907:

1]

SELIC

==

carteira do  Fundo, subtraidas as  exigibhlidades
referentes aos Encargos do Funde referdos no
Capitulo XX ¢ as provisdes referidas no Capiulo
XV deste Regulamento.

¢ o jormal Valor Econdmico;

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face
dos  devedores que estejam  madmplentes  no
pagamento  dos respectivos  Direitos de  Credito,
deserita no Anexo Vao Regulamento;

¢ a totalidade das Cuotas Seniores emitdas,
excetundas as Quotas Seniores resgatadas ou as que se
encontrem em lesouwrara;

sdo as quotas de classe Semwores. emitidas pelo Fundo
CIM UITa OU Mas Series,

¢ a tohdade das OQuotas Subordinadas emitdas,
excetuadas as Quotas Subordinadas resgatadas;

530 as quolas de classe subordinada, emitidas pelo
Fundo em uma ou mas distribuigdes;

530 as Quotas Seniores ¢ as Quotas Subord inadas,
sdo os titulares das Quotas Senkores,

sdo os titukires das Quotas Subord madas;

sfio os titulares das Quotas,

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 50
deste Regulamento:

¢ o regulamento do Fundo;

tem o significado que lhe ¢ atnbuido no Paragrato
Unico do Artigo 50 deste Regulamenio;

¢ 4 Resolugdo do Comselho Monetrio Naciomal n®
2907, de 29 de novembro de 2001 .

¢ o Sistema Especial de Liquidagio ¢ Custod i

458
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SOMAFIX

Suplemento:

Taxa de Admimistragdio;

Taxa de Consultoria;

Taxa DI

Termo de Adesdo;

Walor Unitario de Emissfio:

E o sistema eletronico mantido pelo BM&F
BOVESPA S A Bobka de Valores, Mercadorias e
Futuros para negocwacdo de titws e valores
mobiliarios de renda fixa privados.

lem o significado que lhe é atribuido no Artigo 30,
Paragrafo 1” deste Regulimento,

em o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 19
deste Regulamenio,

tem o significado que Ihe & atribuido no Artigo 25
deste Regulamento,

Taxas meédins  referencmis dos  deposios
mnferfinancewos (CD1 Extra-Grupo), apuradas pela
CETIP e divulgadas pela resenha didria da ANDIMA,
expressas na forma  percentl ¢ cakuldas
diaramente, sob fbroa de mpilgli?m;an composta,
com base em umano de 252 Dias Utes,

No caso de indisponibilidade temporaria da Taxa DI
quando da distribuigdo de rendimentos prevista no
Regulamento, seri utilizada, em swa substitugdo, a
mesma taxa diria produzida pela dltima Taxa DI
conhecida até a data do caleulo. ndo sendo devidas
quaisquer compensagdes financeiras, tanto por parte
do Fundo quanto pelos titulares das Quotas Senores,
quando das disiribuwigdes de rendimenios posterores;

Na awsénca de apuragio e/ou divulgagdo da Taxa DI
por prazo superior a 30 (trimta) das, ow, ainda, no caso
de s extngdo ou por imposigdo  legal, a
Administradora, mediante aviso aos Quotistas, deverd
comvocar Assembléia Geral de Quotstas para definir a
nova taxa substituta. Até a deliberagdo da nova taxa
substituta, sera ulilizada como Taxa DI a ultima Taxa
I conhecida antes da auséncm de apuragdo elou
divulgagdo, extingdo ou mposigio legal da Taxa DI,
contorme o caso

¢ o documento por meio do qual o Quotsta adere a
este Regulamento e que deve ser firmado quando de
seu ingresso no Fundo, nos termos do Anexo I do
presente Regulamento:

¢ o valor unitdrio de emissiio das Quotas Senores de

49
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Valor Unitario de Referéncia:

cada série. ou das Quotas Subordinadas, ma Data da |"
Subseridio de Quotas da respectiva série, que deverd
ser de, no minimo, RS1.000.00000 (um milhio de
reats).

significa: (i) ma Data de Emissdo de Quotas Seniores
da série, o respectivo Valor Unitano de Emissio, ou
(i1) nos Dias Uteis subseqientes a Data de Emissdo de
cada série, 0 Valor Unitario de Reféréncia do Dia Util
imediatamente anteror, acrescido dos rendimentos no
periodo com base na Meta de Rentabilidade Proritiria
estabelecxda para as Quotas Senores da serie. em seu
respectivo Suplemento; sendo certo que. nas Datas de
Amortizmgdo, apos o5 pagnmentos de amortizages, o
Valor Unitario de Referémcla sera deduzido do
montante efetivamente pago a titulo de amortizagdo
das Quotas Senores.
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ANEXO 11 - TERMO DE ADESAD

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
SILVERADO OUTLIER

31
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ANEXO I - MODELD DE SUPLEMENTO

SIPLEMENTO AO REGULAMENTO
[#] DISTRIBUICAO PUBLICA DE QUOTAS SENIORES

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
SILVERADO OUTLIER

Suplemento ao regulamento para emissdo da o] Sére de Quotas Semwores da [e] Dstribukdo
Publica de Quotas Senwres do FUNDO DE INVESTIMENTO EM  DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS SILVERADO OUTLIER {0 “Fundo™), realizada
nos termos do seu Regulamento, conforme as seguintes caracteristicas:

a) Quantdade maxima de Quotas Seniores: [#],

b) Valor Unitirio de Emissio: [e],

¢) Numero Minimo de Quotas a serem subscritas por investidor: [e],

d) Data de Emissio: [e] de [e] de [e].

¢) Data de Resgate: dia 30 do [e] meés a contar da Data da 1* Subscrigio de Quotas da [e]* Série

de Quotas Seniores do Fundo, sendo que caso esta data mio seja um Dia Util, a Data de Resgate
serid definida como o Dia Util imedatamente subseq Gente.

f) Meta de Rentabilidade Prioritaria; acumulagio de [] das Taxas DI, calculadas diariamente sob
forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 das weis, sendo portanto o
acréscimo do Valor Unitario de Referéncia entre dois Dhias Uteis imediatamente adjacentes
definido conforme formula abaixo.

(7T
1 L ]
onde:

Taxa DI corresponde d Taxa DI aplicavel ao Di Util inicial
gl Amortizmagdes Progrmmadas: [A presente série de Quotas Seniores serd amortizada

integralmente na Dam de Resgate, ndo exstindo outras amortizagbes programadas / terd seu
principal amortizado parcialmente segundo os percentuais ¢ datas a seguir estabelecidos
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Percentual do Principal a ser Data de
Armortizado Amortizcio
[#]% [e]de e]dc|e]
[#]% [o]de [e]de|e]

h} Forma de Integralizagio: |e|
1) Quantidade Mimma de Quotas Seniores: [»]

Os termos wilizados neste Suplemento, miciados em letras maiisculas (estejam no singular ou no
plural). que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdio os significados que hes sio atribuidos
no Regukimento

Rio de Janero, |e] de | o] de 2008
Finpo DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREMTORIOS NAO-PADRONIZADOS SILYERADO

OUTLIER, REPRES ENTADO PELA ADMINISTRADORA BNY M ELLON SERVICOS FINANCEIRDS
MSTRIBUIDORA DE TITULOS EVALORES MOBILIARIOS S A,

Nome: Mome
Cargo; Cargo
Testemunhas
l. 2
Nome Nome:
RG: RG
CPF/MF: C P.F /MF
53
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ANEXO1V

SUPLEMENTO DO REGULAMENTO DA 1* DISTRIBUICAO PUBLICA DE QUOTAS
SENIORES

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS
SILVERADO OUTLIER

CNPAL N 1034051 SAHNT-94
Suplemento ao Regulamento para emsssiio da 17 Série de Quotas da 1* Distribuiglio Piblica de Quotas
Seniores do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-
PADRONIZADOS SILVERADO OLUTLIER (o “Fundo™), realizada nos termos do seu
Regulamento, conforme as seguintes cameleristicas:
a) Quantidade de Quotas: 25 Quotas Seniores;
by Valor Unitaro de Emssios RS 000,000,040,
¢) Mamero Mimmo de Quotas a senem subscritas por investidor: 01,
d) Dita de Emssiio: 17 de novembro de 2008;
e Data de Resgate: dia 30 do 637 més a contar da Data de Emissiio,
i1 Meta de Renahilidade Priortara: acumulagiio de 175% das Taxas DI, cakukdas dariamente sob

forma de capitalizagio composta, com base em um ano de 252 dias ufeis, sendo portanto o acréscimo do
Valor Unitario de Referéncia entre dos Dias Utes medatamente admacentes defimdo conforme formula

*ITS%}

abamo:
fmﬂﬂf {113sh
1+ ||+ —— -1
100
omide

Taxa DI corresponde 4 Taxa DI aplicavel ao Dia Util inicial

£) Amortizagdes Programadas: A presente série de Quotas sem amorntizada de forma parcal conforme as
Diaws de Amortizagho Programadas descritas o seguir

(1 2(Ps (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 17" més a
contar da Datn de Emisslio, sendo que caso essa data ndo seja um Din Util, no Dia Uil
imediatamente subseqliente;
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(i) 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo, no da 30 do 29° més a contar da
Data de Emissio. sendo que caso essa data ndo se@ um Dia Util, no Dia Util imediatamente

subseqiiente,

(i) 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 417 més a
contar da Data de Emissdo, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Uil
mediatamente subsegiente; ¢

(v} 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pe lo investidor, no dia 30 do 53° més a

contar da Data de Emissio, sendo que caso essa data ndo sejn um Dia Util, no Dia Unil
imediatamente subsegienle.

h) Forma de Integralizagio; A visia e em moeda corrente.
1) Mamero Minimo de Quotas a serem distribuidas: 01,

Os wermos utilizados neste Suplemento, imcados em ketras maiosculas (estepm no singular ou no pliral),
que ndo seam aqu defimdos de outra forma, terio os significados que Thes sio atnbuidos no
Regulimento,

R de Janemro, 16 de outubro de 2008,

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SAQ-PADRONEADOS SILVERADOD OLUTLIER,
REFRESEMNTADRD PELA ADMINISTHRADDEA BNY MELLON SERVIDS FINANCEIROS DETRIBUIDORA DE
TITULOS EVALORES MOBILIARIOS 8,4,

M- MNome;

Carpn: Cargo:
Testemunhas:
1. ) 2
Mome; Mome:
R [LLEH
C.PF.: CPF
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ANEXOV

DESCRICAO DA POLITICA DE COBRANCA DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS NAQO-PADRONIZADOS SILVERADO OUTLIER

A cobranga dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo sera feta pela Comsultora

A cobranga dos Direitos de Crédito adquirdos pelo Fundo sera feda pela Consultora segundo as
ctapas da cobranga sdo a seguir descritas:

(a) apos 3 (trés) dis da assinatura do Termo de Cessdo, a Consultora enviard aos respectivos
Devedores dos Direitos de Crédito

o motificacdo aos respectivos Devedores da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, em
atendimento ao Artigo 290 do Codigo Civil; ¢

b. o bolkto de cobranga para liquidagio dos Direttos de Crédito que preverd o pagamento
na Conta de Recebimento.

(b) apds 10 (dez) dins da cessdo dos Dieitos de Crédito, a Consultora confirmara junto aos
respectivos Devedores o recebimento do boleto de cobranga, mediante:

a a realizaciio de contato telefonco e envio de correspondéncia aos Devedores,
solicitando a confirmaglo por escrito (via fax. e-mail ou carta) do recebimento do
boleto de cobranga,

b. a Consultora poderd, adicionalmente. a seu exclusivo eritério, solicitar a confirmagio
por escrito do Devedor da existéneia e legitimidade do Direito de Crédito,

{c) até 03 (trés) dia antes do vencimento do Direito de Crédio, a Consultora entrara em contalo
por tekefone com o respectivo Devedor gue ndo tiver confirmado o recebimento do boleto de
cobranga, com o objetivo informar ao Devedor o vencimento do Direito de Credito ¢, se foro
caso, providenciar a emissdo da segunda via do boleto de cobranga;

(d) apos 02 (dois) dias do vencimento do Direito de Crédite. a Consultora entrara em contato
com o respectivo Devedor para comunici-lo do vencimento ¢ da necessdade de pagamento
do Dreito de Crédio correspondente em até 3 (trés) Drs Utes, contados de tal comunicagio;

(e) caso o Direito de Crédito ndo seja pago mo prazo de 03 (trés) Dias Uteis mencionado no item
(d) acima, o Documento de Crédro representativo do Direto de Crédito serd levado a
protesto pela Consultora no compelente Cartorio de Protestos,

(1} caso o protesto o scja sustado tempestivamente pelo respectivo Devedor, a Corsuliora

entrara em contato com tal Devedor ¢ com o Cedente a ele relacionada, com o objetivo de
obter o pagamento do Dreno de Credito,
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{g) caso sejam  constatadas  quaisquer divergéncias dwante todo o procedmento  de
acompanhamento ¢ cobranca previstos neste Anexo, a Consultora, a seu exclusivo critério ¢
observado os limites previstos no Contrato de Consultoria, podera conceder a prormogagdo,
desconto ou parcelamento dos valores dos Direitos de Crédito, ou adotar outras aliernativas
elicazes para obler o recebimento extrajudicil dos valores referentes aos Direttos de
Credios,

{h) ndo havendo acordo ou negociagio que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Crédito vencdos ¢ ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo iniciarad o
procedimento de cobranga judicial do Dweito de Crédito contra o Devedor, o Cedente ¢ o
respectivo garantdor do Direito de Crédito, conforme o caso, de acordo com as disposigbes
do respectivo Contrato de Cessdo
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ANEXO II

SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO A 1* EMISSAO DE QUOTAS SENIORES
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200UTE

ANEXOIV

SUPLEMENTO DO REGULAMENTQ DA 1* DISTRIBUICAO PUBLICA DE QUOTAS

SENIORES
' FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS /9 Y
SILVERADO OUTLIER o

et
]

C.NP.J. N 10.340.515/0001-94 ‘

* Suplemento a0 Regulamento para emissdo da 1° Série de Quotas da 1° Distribuicdo Piblica de Quumgx
Seniores do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-N
PADRONIZADOS SILVERADO OUTLIER (¢ “Fundo™, realizada nos termos do sen \‘“aw

e

Regulamento, conforme as seguintes caracteristicas:

ay Quantidade de Quotas: 23 Quotas Seniores;

b) Valor Unitério de Bmissio: Rﬂ%l‘OO{.).GO0,00;

o) Nl.’xm?m Minimo de Quotas a serem subscﬁtas por investidor: 01,

d} Data de Emissdo: 17 de novembro de 2008;

¢} Data de Resgate: dia 30 do 65° més a contar da Data de Emissﬁé;

fy Meta de Rentabilidade Prioritdria: acumulacio de 175% das Taxas DI, calculadas diariamente sob

forma de capztahzac;aa composta, com base em um ano de 252 dias Gteis, sendo portanto o acréscimo do
Valor Unitdrio de Referéncia entre dois Dias Uteis imediatamente adjacentes definido conforme formula

4

abaixg;
) 117252 :
1o |1+ Z85aDI Ty brsy
100

onide:
Taxa DI corresponde a Taxa Dl aplicdvel ac Dia Util inicial,

¢} Amortizagles Programadas: A presente série de Quotas serd amortizada de forma parcial conforme as
Datas de Amortizaciio Programadas descritas a seguir.

(i)~ 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 de 17" més a
contar da Data de Emissio, sendo que case essa data ndo seja um Dia Uhil, no Dia Util
imediatamente subseqiiente;

L
2
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(i) - 20% (vinte por cenm) do valor do pnnup&} é@n;&ﬁg-mmh noidin 0y
Data de Emissio, sendo que caso essa data nfio seja wm Dia Uti, 1o
subseqgiiente;

?)() 29° més a contar da
ia Ui} imediatamente
(uiy 20% (vinte por ce,mo) dn V'llm" do principai apm‘tddo peio inwzatidor, no (’iid '%{) do 4'1“ més

zmedx atamente subsequenéc = ;

(ivy  20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 3 & 5“4“211 5
contar da Data de Frmissio, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Udl, no Dta il
imediatamente subseqilente. e

o

hy Forma de Integralizagio: A vista ¢ em moeda corrente,
i} Némero Minimoe de Quotas a serem distribuidas: 01; -

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maitdsculas (estejam no singular ou no plural},

que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terio os significados que lhes sfo atribuldos no
Regulamento. :

Rio de Janeiro, 20 de outubro de 2008,

oy

i i A

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DHRE! F()'*, CREDITORIOS N ‘XO-PABROI“'I?ABGS SILVERADO QUTLIER,
REFRESENTADO PELA &IJ‘MW!‘«TRADORA BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Nome: , Nome:
Cargo: Cargo:

Testemunbas: /,.«'——w
g

Tlectiea I ﬁ”@m 2.
N .
N (@Jme Thiago-Pires Ame ggne
- B CPF 054.541.337-98 :
C.RF. Re P

- FORRP e -
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ANEXO III

RELATORIO DE CLASSIFICACAO DE RISCO DAS QUOTAS SENIORES
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Relatoério de Monitoramento

15/mai/2009
FIDC NP SILVERADO OUTLIER
Condominio: Fechado Administrador: BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A
Prazo: Indeterminado Gestor: BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.
Data de Registro
da Oferta: 02/02/2009 Custodiante: Deutsch Bank S.A. — Banco Aleméo
Classe Sénior e Subordinada Auditor: KPMG Auditores Independentes
e Minimo de 50% do PL em Direitos Creditérios representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo
e qualquer outro titulo representativo de créditos incluindo, mas ndo se limitando, a ordens judiciais de pagamento e
contratos de qualquer natureza, desde que com objetivo licito, vencidos ou a vencer, futuros ou ja formalmente
constituidos sem qualquer limitacéo guanto ao tipo de direito de crédito ou quanto aos cedentes.
Politica de « Restante: moeda corrente moeda corrente nacional; titulos de emiss&o do Tesouro Nacional; titulos de emiss&o do

Investimento:

BACEN; operacbes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nas alineas “b” e “c” acima, contratadas com
Instituicdes Autorizadas; cotas de fundos de investimento de renda fixa, administrados ou n&o pela Administradora, que
apliqguem preponderantemente nos ativos listados em “b” e “c” acima; e certificados e recibos de depésito bancario e
demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de emisséao das Instituicdes Autorizadas, exceto cotas

do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS).

Concentrag&o: o Na&o ha limite de concentracéo para cedentes e/ou sacados.
Benchmark e 175% CDI
Regulamento 18/12/2008
Analistas
- Mai/09 Out/08 - - :

Classe / Série (atual) (inicial) Cétia Mota Mauricio Bassi
BB- BB- Tel.: 55 11 3377 0718 Tel.: 5511 3377 0709

Sénior
Estavel Estavel catia. mota@austin.com.br mauricio.bassi@austin.com.br

Validade do Rating: 17/set/2009

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 15 de maio de 2009, manteve a
classificagbes BB- (duplo B menos) para a Primeira Série de Cotas Seniores a serem emitidas pelo Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios N&o Padronizados Silverado Qutlier (FIDC NP Silverado Outlier). A perspectiva
manteve-se estavel. Este relatdrio representa a andlise do primeiro trimestre civil de 2009 (de 01 de janeiro a 31 de
mar¢o de 2009). Ressalta-se que até o final do trimestre avaliado ndo haviam sido emitidas Cotas Seniores, objeto
desta andlise.

ENQUADRAMENTO
Dir. Creditérios / PL Minimo 50% Nao enquadrado* N&o enquadrado* Nao enquadrado*
PL/ Cotas Seniores 105,0% Enquadrado Enquadrado Enquadrado
0
Benchmark 175,0% CDI N&o se aplica** N&o se aplica** Nao se aplica**

(*) N&do enquadrado, porém esta dentro do limite de 90 dias para formacéo de carteira.
(**) N&o se aplica, pois nestas datas n&o haviam sido emitidas Cotas Seniores.

Direitos Creditdrios 0,0 0,0 0,0
Créditos vencidos 0,0 0,0 0,0
Total Dir. Creditorios 0,0 0,0 0,0
Titulos Publicos 0,0 0,0 0,0
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Relatério de NMonitoramento
15/mai/2009

Outros Titulos de R Fixa 2.021.954 98,4 1.992.346 97,3 2.607.383 100
Saldo Tesouraria 43.046 2,1 67.962 3,3 0,0
Total Geral da

Carteira 2.065.000 100,5 2.060.309 100,6 2.607.383 101,1
PDD 0,0 0,0 0,0

Composicdo da Carteira

3.000.000

2.500.000 1Ty

2.000.000 s

1.500.000

1.000.000

500.000

27/2/2009 12/3/2009 31/3/2009

B Direitos Creditérios M Outros Titulos de R Fixa @ Saldo Tesouraria

31/3/2009 - 2,6453 | 975.038,32 | 2.579.221,99 | 100,00% 2.579.221,99
27/2/2009 - 2,0818 | 986.991,34 | 2.054.735,49 | 100,00% 2.054.735,49

31/3/2009

Péagina 2de 3

124



Relatério de NMonitoramento
1 2009

Classificagao da Austin Rating
Investimento Prudente

AAA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia préxima a zero, a
qual garante excepcional margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma elevadissima relagdo entre os mecanismos de prote¢éo e a inadimpléncia
da carteira. O risco é quase nulo.

AA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixissima, a qual
garante 6tima margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo muito elevada entre os mecanismos de protegéo e a inadimpléncia
da carteira. O risco € irrisorio.

A As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito baixa, a qual
garante margem de cobertura muito boa para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo elevada entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da
carteira. O risco € muito baixo.

BBB As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixa, a qual
garante boa margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo adequada entre os mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da
carteira. O risco é baixo.

Investimento Especulativo

BB As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel médio,
podendo afetar a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo
apresenta uma relagdo apenas razoavel entre os mecanismos de protecéo e a inadimpléncia da carteira. O risco é
moderado.

B As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel acima da
média do segmento, a qual pode afetar fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal,
acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma relagdo menos do que razoavel entre os mecanismos
de protecdo e a inadimpléncia da carteira. O risco é médio.

CcCC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia elevada, a qual
afetou a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo
apresenta uma baixa relagdo entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia da carteira, condicionando a
desvalorizagdo de suas cotas. O risco é alto.

cC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito elevada, a qual
afetou fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto. O
fundo apresenta uma relagdo muito baixa entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia da carteira,
condicionando forte desvalorizacdo de suas cotas. O risco é muito alto.

C A elevadissima inadimpléncia da carteira levou o FIDC a situagdo de defaulf. Ndo mais existe qualquer tipo de
protecéo adicional. O risco é altissimo.

Sinais de (+) mais e (-) menos sdo utilizados para identificar uma melhor ou pior posi¢éo dentro de uma mesma
escala de rating.

Rating € uma classificacdo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titulo de divida negociavel
ou inegociavel em honrar seus compromissos de juros e amortizacdo do principal até o vencimento final. O rafing pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualquer compromisso de uma maneira geral, ou de uma emissao especifica, onde
é considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aquela obrigaco financeira determinada.

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confidveis. As opini6es e simulagdes realizadas
neste relatorio constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, nlo se configurando, no entanto, em
recomendacéo de investimento para todos os efeitos.

Para conhecer nossas escalas de rating e metodologias, acesse: www.austin.com.br

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicacdo podera ser reproduzida ou transmitida de qualquer modo ou por
outro meio, eletronico ou mecanico, incluindo fotocopia, gravacdo ou qualquer outro fipo de sistema de armazenamento e

transmissdo de informacdo, sem prévia autorizacdo, por escrito, da Austin Rating Servicos Financeiros Lida.
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S) SILVERADO

outlier

ADMINISTRADORAE COORDENADORA

BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

GESTORA

BNY MELLON GESTAO DE PATRIMONIO LTDA.

CUSTODIANTE

DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO

CONSULTORA DE CREDITO

SILVERADO INFORMACOES CADASTRAIS LTDA.

CONSULTORES LEGAIS

Souza, CESCON AVEDISSIAN, BARRIEU E FLESCH ADVOGADOS

AGENCIADE CLASSIFICACAO DE RISCO

AUSTIN RATING SERVICOS FINANCEIROS LTDA.

AUDITORES

KPMG AUDITORES INDEPENDENTES

(11) 3231-3003
winnerpublicidade.com
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