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DISTRIBUICAO PUBLICA DA 3* SERIE DE QUOTAS SENIORES DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA
EXoDUS II (A “OFERTA”), TOTALIZANDO:

R$ 46.500.000,00

(quarenta e seis milhdes e quinhentos mil reais)

O Fundo destina-se a adquirir direitos de crédito lastreados em operagdes dos setores industrial, comercial, de prestagio de servigos, agricola e imobilidrio. Tais direitos de crédito
sdo créditos constituidos e devidos pelos respectivos devedores, independente de qualquer condicéo ou evento futuro, configurando-se direitos de crédito “performados”.

Serdo objeto de distribuicio publica pela Administradora 465 (quatrocentas e sessenta e cinco) Quotas Seniores, em mercado de balcao nao organizado, com Valor Unitdrio de
Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais), perfazendo o valor total de R$ 46.500.000,00 (quarenta e seis milhdes e quinhentos mil reais).

O Fundo foi constituido em 17 de abril de 2007 e seu regulamento e respectivo ato de constituicdo foram registrados no 4° Cartério de Titulos e Documentos da cidade de Sao
Paulo, em 20 de abril de 2007, sob o n° 4963258 (o “Regulamento”), sendo que o Regulamento foi alterado e registrado em 09 de maio de 2007, 24 de junho de 2008 e 30 de
outubro de 2008, sob os n* 4970393, 5060480 e 5070836, no mesmo cartério. Em 31 de outubro de 2008, a Administradora protocolou na CVM pedido de registro automdtico da
Oferta, nos termos do artigo 20, paragrafo 1° da Instrugdo CVM 356, sendo o registro definitivo da presente Oferta concedido em 14 de novembro de 2008, sob o n°
CVM/SRE/RFD/2008/066. O Fundo é administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A., com sede na Avenida Juscelino Kubitschek 50, 5° e 6°
andares, na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo (“Administradora”).

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 composi¢ao da Carteira, da taxa de administraciio devida a Administradora, dos riscos associados ao investimento no Fundo
e da possibilidade de ocorréncia de variagio e perda no Patrimdnio Liquido do Fundo e, conseqiientemente, de perda do capital, parcial ou total, investido pelo investidor.

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

“0 REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM
JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, BEM COMO SOBRE AS QUOTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.”

“0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO “FATORES DE RISCO”, INDICADA NAS PAGINAS 80 A 83, DESTE PROSPECTO.”

“Este Prospecto foi preparado com as informacdes necessarias ao atendimento das disposicoes do Coédigo de Auto-
Prospecto de acordo como  Regulacdo da ANBID para os fundos de investimento bem como das normas emanadas da Comissdo de Valores
AN BI Codigo de Auto-Regulagio  Mobilidrios. A autorizacio para funcionamento e/ou venda das Quotas deste Fundo de Investimento ndo implica, por

g: \/;tleBs‘t?mZirti os Fundos  parte da Comissdo de Valores Mobilidrios ou da ANBID, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou

julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Administradora e das demais instituicoes prestadoras de servicos.”
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“A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura”.

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

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

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

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

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

que o Fundo estd exposto.”

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

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

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

sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.”

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

perdas patrimoniais para seus Quotistas”
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DEFINICOES

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

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

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

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

Agente Escriturador E a Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.;

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

ANBID Associag@o Nacional de Bancos de Investimento;

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

nos termos do Capitulo XXI do Regulamento;

Ativos Financeiros Bens, ativos, direitos e investimentos financeiros distintos dos Direitos de
Crédito, que compde o Patrimdnio Liquido do Fundo;

BACEN Banco Central do Brasil;

Bovespa Bolsa de Valores de Sao Paulo;

Carteira Carteira de Investimentos do Fundo;

CDI E a taxa média didria dos depésitos interfinanceiros de um dia (CDI Extra-

Grupo), apurada e divulgada pela CETIP, expressa na forma percentual e
calculada diariamente, sob a forma de capitalizacdo composta, com base
em um ano de 252 (duzentos e cinqiienta e dois) Dias Uteis;

Cedente ¢ cada um dos cedentes dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo,
para outros Direitos de Crédito, conforme identificados nos respectivos
Termos de Cessao;




CETIP

CMN

COFINS

Conta Vinculada

Conta do Fundo

Contrato de Cessdo

Contrato de Cobranca

Contrato de Custddia

Contrato de Gestiao

Contrato de Escrituragio

Contrato de  Servicos de

Auditoria Independente

Contrato de Servigos de
Classificacdo de Risco

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CETIP S.A. — Balca@o Organizado de Ativos e Derivativos;

Conselho Monetério Nacional;

Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social;

E a conta vinculada a ser aberta e mantida pelo devedor do Direito de
Crédito representado por CCB junto ao Custodiante, que serd utilizada
para o recebimento da totalidade dos recursos oriundos da liquidag¢do dos
Direitos de Crédito. O Sacado constituira, em favor do Fundo, cessdo
fiducidria sobre todos os recursos de tempos em tempos depositados na
Conta Vinculada, em garantia do integral e pontual pagamento dos
Direitos de Crédito cedidos ao Fundo;

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

E o contrato de cessdo de Direitos de Crédito celebrados entre o Fundo, a
Administradora e o Cedente;

E o contrato de cobranca de Direitos de Crédito celebrado entre o Fundo,
a Administradora e o Cedente;

E o Instrumento Particular de Contrato de Prestacio de Servicos de
Custédia de Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros para Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios firmado entre o Custodiante e a
Administradora em nome do Fundo;

E o contrato firmado entre a Administradora e o Gestor, ou qualquer de
seus sucessores a qualquer titulo;

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

E o Contrato de Prestacio de Servicos de Auditoria celebrado entre a
KPMG Auditores Independentes e a Administradora;

¢ o Contrato para Elaboracio de Rating de FIDC, firmado entre a
Standard and Poor’s e a Administradora, em nome do Fundo;

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

E o Banco Paulista S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de Sio
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CVM

Datas de Amortizagao

Data de Aquisi¢do e Pagamento

Data de Emissdo de Quotas

Data de Resgate

Direitos de Crédito

Direito de Crédito Adquirido

Direito de Crédito Elegivel

Diretor Designado

Disponibilidades

Documentos da Operagdo

Empresa de Auditoria

Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima n°® 1355, 2°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 61.820.817/0001-09, ou seu sucessor
a qualquer titulo;

Comissao de Valores Mobilidrios;

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

E a seguinte data (i) data de verificacdo pelo Custodiante do atendimento,
pelos Direitos de Crédito, dos Critérios de Elegibilidade, ou (ii) data de
pagamento do Preco de Aquisicdo, o que por tltimo ocorrer;

Data em que os recursos decorrentes da integralizacdo de cada série de
Quotas Seniores, ou da integralizacdo das distribuigdes de Quotas
Subordinadas, sdo colocados pelos Investidores Qualificados a disposicdo
do Fundo, e que devera ser, necessariamente, um dia ttil;

Data em que se dard o resgate integral de cada série de Quotas Seniores,
indicada no Suplemento da respectiva série;

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

E o Direito de Crédito Elegivel que tenha sido adquirido pelo Fundo;

E o Direito de Crédito que atenda, cumulativamente, na Data de
Aquisicdo e Pagamento, aos Critérios de Elegibilidade previstos no Artigo
27 do Regulamento;

E o diretor da Administradora designado para, nos termos da legislagio
aplicdvel, responder civil e criminalmente, pela administragdo, supervisao
e acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacdo de informacdes
relativas ao Fundo;

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

Sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos: Contrato de
Cessdo, Regulamento, Contrato de Custédia, Contrato de Escrituracdo,
Contrato de Gestdo, Contratos de Servico de Auditoria Independente e
Contrato de Servicos de Classifica¢do de Risco;

KPMG Auditores Independentes, com sede a Rua Dr. Renato Pares de
Barros, 33, na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, ou sua sucessora
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Encargos do Fundo

Eventos de Avaliacio

Eventos de Liquidacio

Excesso de Cobertura

FGC

FIDC

Fundo ou Fundo Exodus II

Gestor

Governo Federal

Grupo Econdmico

ICMS

IGPM

Instrugdo CVM 356

Investidor Qualificado

IOF

IR

Obrigagdes do Fundo

a qualquer titulo;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 33 do Regulamento;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 65 do Regulamento;

Tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 67 do Regulamento;

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

Fundo Garantidor de Créditos;

Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios;

Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios da Indastria Exodus II;

E a SRM Consultoria € Administracdo de Recursos Ltda., sociedade com
sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Alameda Cleveland,
n°® 509, 2° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.573.188/0001-55;

Governo da Republica Federativa do Brasil;

Tem o significado que lhe € atribuido no pardgrafo 1° do Artigo 19 do
Regulamento;

Imposto Sobre Circulagdo de Mercadoria e Servicos;

Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e divulgado pela Fundagio
Getilio Vargas;

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

Todos os investidores autorizados nos termos da regulamenta¢do em vigor
a investir em fundos de investimento em direitos creditorios;

Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e Seguro, e Relativas a
Titulos e Valores Mobilidrios;

Imposto de Renda;

Sao todas as obrigacdes do Fundo previstas no Regulamento e nos demais
Documentos da Operacio, incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento
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Oferta

Partes Relacionadas

Patrimdnio Liquido

Percentual de Provisao

PIS

Plano Contabil

Politica de Cobranca

Politica de Concessio
Crédito

Preco de Aquisicao

Prospecto

Quotas

Quotas Seniores

Quotas Subordinadas

de

dos Encargos do Fundo, da remuneracdo e da amortiza¢do e do resgate
das Quotas;

Distribui¢do Publica da 3% Série de Quotas Seniores;

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

Patriménio liquido do Fundo, calculado na forma do Capitulo XXIII do
Regulamento;

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

Contribuicdo ao Programa de Integragdo Social;

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

E a politica de cobranca adotada pelo Fundo em face dos devedores que
estejam inadimplentes no pagamento dos respectivos Direitos de Crédito,
conforme previsto na pagina 60 deste Prospecto e no Anexo III do
Regulamento;

E a politica de concessdo de crédito adotada pelo Fundo, conforme
descrito no Anexo IV do Regulamento;

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

O presente Prospecto Definitivo e suas posteriores alteracdes;

Sdo as Quotas Seniores e Quotas Subordinadas;

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

Sdo as quotas subordinadas de classes A, B e C, emitidas pelo Fundo, em
uma ou mais séries;
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Quotas Subordinadas Classe A

Quotas Subordinadas Classe B

Quotas Subordinadas Classe C

Quotistas

Razio de Garantia

Regulamento

Resolucdo CMN 2.907

Sacado

SELIC

Suplemento

Termo de Adesao

Termo de Cessao

Valor Unitario de Emissao

Sdo as quotas subordinadas de classe A emitidas pelo Fundo em uma ou
mais distribuicdes;

Sdo as quotas subordinadas de classe B emitidas pelo Fundo em uma ou
mais distribuicdes;

Sdo as quotas subordinadas de classe C emitidas pelo Fundo em uma ou
mais distribuicdes;

Titulares das Quotas;

Relagdo entre o valor do Patrimonio Liquido e o valor total das Quotas
Seniores do Fundo;

Regulamento do Fundo;

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

E o devedor do Direito de Crédito;

Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia;

E o documento na forma do Anexo II do Regulamento contendo as
seguintes informagdes relativas a cada uma das séries de Quotas emitidas:
quantidade de Quotas, Data de Emissdo, Amortiza¢do Programada (se for
0 caso), Data de Resgate e meta de remuneracdo prioritdriada respectiva
série de Quotas;

Documento por meio do qual o Quotista adere ao Regulamento e que deve
ser firmado quando de seu ingresso no Fundo, nos termos do Pardgrafo 1°
do Artigo 42 do Regulamento;

Sdo os documentos pelos quais o Fundo adquire os Direitos de Crédito do
Cedente nos termos do Contrato de Cessio;

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

Administradora, Coordenadora da Colocacao
das Quotas e Agente Escriturador

Gestor

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

At.: Agostinho Renoldi Junior

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

Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3372-8300

Fax: (11) 3372-8300

E-mail: arenoldi @gradualcorretora.com.br

Internet: www.gradualcorretora.com.br

Custodiante

SRM Consultoria e Administraciao de Recursos
Ltda.

At.: Sr Salim e Marcos Mansur

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

Sdo Paulo - SP

Fone: (11) 3334-2136

Fax: (11) 3334-2136

E-mail: marcos @rmansur.com.br

Internet: www.srmasset.com.br

Estruturador do Fundo

Banco Paulista S.A.

At.: Sr. Donizeti Ferreira

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 1355, 2° andar
Séo Paulo — SP

Telefone: (11) 3299-2314

Fax: (11) 3299-2314

E-mail: donizeti @bancopaulista.com.br

Internet: www.bancopaulista.com.br

Consultores Legais

Bulltick Capital Markets

At.: Sr. Ewerton Brandao

Rua Funchal, 418 — 26° andar

Vila Olimpia, Sdo Paulo — SP
Tel.: (11) 3089-9006

Fax: (11) 3089-9009

E-mail: ebrandao @bulltick.com.br
Internet: www.bulltick.com

Auditores Independentes

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch
Advogados

At: Sr. Eduardo Herszkowicz

Rua Funchal, 418, 11° andar

Séao Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6529

Fax (11) 3089-6565

E-mail: eduardo @scbf.com.br

Internet: www.scbf.com.br

Agéncia de Rating

KPMG Auditores Independentes
At.: Sr Ederson Carvalho

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

Fax: (11) 2183.3001

E-mail: ecarvalho@kpmg.com.br
Internet: www.kpmg.com.br

Standard & Poor’s, uma divisao da Mcgraw-Hill

Interamericana do Brasil Ltda.

At.: Sr. Jean-Pierre Cote Gil

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 201, 18 andar
Sédo Paulo — SP

Tel.: (11) 3039-9700

Fax: (11) 3039-9701

E-mail: jp_gil @standardandpoors.com
Internet: www.standardandpoors.com
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DECLARACAO DA ADMINISTRADORA E COORDENADORA DO FUNDO

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

@)

(i)

(ii1)

(iv)

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

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

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

as informacdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo, inclusive
aquelas eventuais ou periddicas e que venham a integrar o Prospecto, sdo suficientes,
permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS RELEVANTES

Relagdo entre a Administradora e o Custodiante

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

Relagdo entre a Administradora e o Gestor

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Gestor ndo mantinham qualquer relacionamento comercial e/ou
relacdes societdrias além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento existente em
razdo de o Gestor ter sido contratado para realizar a andlise e selecdo de direitos de crédito do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus I, também administrado pela Administradora.

Relagdo entre a Administradora e a Empresa de Auditoria

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

Relagdo entre a Administradora e a Agéncia de Classificagdo de Risco

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

Relagdo entre o Custodiante e o Gestor

Na data deste Prospecto, o Custodiante e o Gestor ndo mantinham quaisquer relacdes societdrias e/ou
relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento existente
em razdo do Gestor ter sido contratado para realizar a andlise e selecdo de direitos de crédito do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios da Industria Exodus I, também custodiado pelo Custodiante.

Relagdo entre o Custodiante e a Empresa de Auditoria

Na data deste Prospecto, o Custodiante e a Empresa de Auditoria ndo mantinham quaisquer relagdes
societdrias e/ou relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do
relacionamento existente em razdo da Empresa de Auditoria ter sido contratada para prestar servicos de
auditoria independente a outros fundos de investimento também custodiados pelo Custodiante.

Relagdo entre o Custodiante e a Agéncia de Classificagdo de Risco

Na data deste Prospecto, o Custodiante e a Agéncia de Classificacdo de Risco ndo mantinham quaisquer
relacdes societdrias e/ou relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do
relacionamento existente em razdo da Agéncia de Classificacdo de Risco ter sido contratada para prestar
servicos a outros fundos de investimento, também custodiados pelo Custodiante.

Relagdo entre o Gestor e a Empresa de Auditoria

Na data deste Prospecto, o Gestor e a Empresa de Auditoria ndo mantinham quaisquer relagdes societdrias
e/ou relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do relacionamento
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existente em razdo da Empresa de Auditoria ter sido contratada para prestar servigcos de auditoria
independente a outros fundos de investimento, também geridos pelo Gestor.

Relagdo entre o Gestor e a Agéncia de Classificacdo de Risco

Na data deste Prospecto, o Gestor e a Agéncia de Classificagdo de Risco ndo mantinham quaisquer relagdes
societdrias e/ou relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim como do
relacionamento existente em razdo da Agéncia de Classificacdo de Risco ter sido contratada para prestar
servicos a outros fundos de investimento, também geridos pelo Gestor.

Relagdo entre a Empresa de Auditoria e a Agéncia de Classificagcdo de Risco
Na data deste Prospecto, a Empresa de Auditoria e a Agéncia de Classificagdo de Risco ndo mantinham

quaisquer relacdes societdrias e/ou relacionamento comercial além daqueles descritos neste Prospecto, assim
como do relacionamento existente em razdo da Agéncia de Classificacdo de Risco ter sido contratada para

prestar servicos a outros fundos de investimento, também auditados pela Empresa de Auditoria.

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

Prestador de servigco: Banco Paulista S.A.

Fundo Servico Prazo Valor
Actas FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
Alphatrade FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
de R$3.000,00 més)
Detomaso FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
Famcred FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
FIDC Multissetorial Custodia 2007 - 2008 0,5% sobre o PL (minimo
Exicon I de R$3.000,00 més)
FIDC Multissetorial Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Valecred LP de R$3.000,00 més)
FIDC Multissetorial Elo Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
de R$3.000,00 més)
FIDC Multissetorial Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Grancred de R$3.000,00 més)
FIDC Multissetorial Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Versailles de R$3.000,00 més)
Global FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
HPN FIDC Multimercado Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
de R$3.000,00 més)
Mercantil FIDC Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
Sul Invest FIDC- Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multissetorial de R$3.000,00 més)
Target FIDC - Custodia 2008 - 2009 0,5% sobre o PL (minimo
Multicrédito de R$3.000,00 més)
Prestador de servico: SRM
Fundo Servico Prazo Valor
FIDC Exodus I Gestor 2008 - 2009 1% a.a. sobre o PL
FIDC Exodus IIT Empresa de Consultoria 2008 - 2009 1% a.a. sobre o PL
Especializada
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Prestador de servigco: KPMG

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC Exodus I Auditoria 2007 - 2008 R$16.000,00
FIDC Exodus III Auditoria 2008 - 2009 R$16.000,00

Prestador de Servico: Standard & Poor’s

Fundo Servico Prazo Valor
FIDC Exodus I Rating 2008 - 2009 US$25,000.00
FIDC Exodus III Rating 2008 - 2009 US$25,000.00
CONFLITO DE INTERESSES

Nao hé conflito de interesses entre as partes envolvidas nos processos de originacdo, distribuicdo, custddia,
gestdo e administracdo do Fundo.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

Este sumdrio ndo contém todas as informagées sobre a Oferta que devem ser analisadas pelo investidor antes

de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Este Prospecto deve ser lido integralmente e de forma

cuidadosa, com especial énfase no disposto na Se¢cdo “FATORES DE RISCO”deste Prospecto, bem como no

Regulamento do Fundo, constante do Anexo I a este Prospecto.

Emissor:

Direitos de Crédito:

Quantidade de Quotas
Seniores:

Montante da Oferta:

Valor Unitario de Emissio
das Quotas:

Valor Minimo de
Investimento:

Data de Emissao:

Datas de Amortizacao das
Quotas Seniores:

Periodo de Caréncia:

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

Direitos de Crédito originados por operacdes de natureza industrial,
comercial, de prestacdo de servicos, imobilidrias e agricolas, selecionados
pelo Gestor, e enquadrados nos Critérios de Elegibilidade descritos no
Regulamento, que vierem a ser cedidos ao Fundo. Tais direitos de crédito
sdo direitos de crédito constituidos e performados, que independem de
evento futuro para sua existéncia, liquidacio e cobranca.

465 (quatrocentas e sessenta e cinco) Quotas Seniores da 3* Série.

R$46.500.000,00 (quarenta e seis milhdes e quinhentos mil reais).

R$ 100.000,00 (cem mil reais)

O valor de investimento equivalente a 1 (uma) quota.

24 de outubro de 2008.

Data Valor a ser amortizado

29/03/2010 1/10 do valor da Quota
29/04/2010 1/9 do valor da Quota
29/05/2010 1/8 do valor da Quota
29/06/2010 1/7 do valor da Quota
29/07/2010 1/6 do valor da Quota
29/08/2010 1/5 do valor da Quota
29/09/2010 1/4 do valor da Quota
29/10/2010 1/3 do valor da Quota
29/11/2010 1/2 do valor da Quota
29/12/2010 Valor total da Quota

A partir da data da primeira subscri¢do de Quotas Seniores até fevereiro de
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Data de Resgate das Quotas
Seniores:

Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Seniores:

Classificacao de Risco das
Quotas Seniores:

Prazo de Distribuicao das
Quotas:

Negociac¢ao:

Forma de Subscricao e
Integralizacao:

Puablico Alvo:

Maiores Informacoes:

2010.

29 de dezembro de 2010.

135% (cento e trinta e cinco por cento) do CDI.

brAAf.

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

As Quotas Seniores da presente emissdo serdo registradas para negociagio
na CETIP (para distribuicio primdria, as quotas serdo registradas para
negociacdo na CETIP no Médulo de Distribuicio de Cotas e, para
negociacdo no mercado secunddrio, no Sistema de Fundos Fechados), nos
temos da legislacdo vigente, observado que: (i) os Quotistas serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negocia¢do ou transferéncia das Quotas Seniores de sua
titularidade; e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios
assegurar que os adquirentes das Quotas Seniores sejam Investidores
Qualificados.

No ato de subscricio das Quotas, o subscritor (i) assinard o boletim de
subscricdo, que também serd assinado pela Administradora; (ii) se
comprometerd a integralizar as Quotas subscritas na forma prevista no
andncio de inicio da respectiva distribuicdo de Quotas, respeitadas as
demais condicdes previstas no Regulamento; e (iii) indicard um
representante responsdvel e seu respectivo endereco fisico para
correspondéncias e endereco de correio eletronico para o recebimento das
comunicagdes enviadas pela Administradora nos termos do Regulamento.

Investidores Qualificados.

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

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

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

Sédo Paulo — SP
http://www.gradualinvestimentos.com.br/portal/pdfs/prospecto%20exodus2

pdf

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM
Rua Sete de Setembro, n° 111
Rio de Janeiro, RJ
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WwWw.cvim.gov.br

CETIP S.A. - BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS
Avenida Republica do Chile, n® 230, 11° andar

Rio de Janeiro — RJ

ou

Rua Libero Badard, n°® 425, 24° andar

Sao Paulo — SP

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

INiCIO E ENCERRAMENTO DA DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

A colocag@o e subscrigdo das Quotas somente terd inicio apds: (i) o registro da Oferta na CVM; (ii) a
publicacdo do Antincio de Inicio; e (iii) a divulgac@o do Prospecto aos investidores.

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

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores da presente emissdo serdo registradas para negociacdo na CETIP (para distribui¢do
primdria, as quotas serdo registradas para negociagdo na CETIP no Médulo de Distribui¢do de Cotas e, para
negocia¢do no mercado secunddrio, no Sistema de Fundos Fechados) observado que: (i) os Quotistas serdo
responsdveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociacdo ou
transferéncia de suas Quotas; e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagdo
assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem acesso ao
Regulamento do Fundo e assinaram o Termo de Adesao.

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

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO
Os custos de distribuicdo das Quotas, referentes a comissdo de colocagdo, custo de classificacdo de risco,
assessores legais e despesas com publicagdes e divulgacdo da Oferta, dentre outros, serdo de exclusiva

responsabilidade do Fundo.

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

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

Taxa de registro na CVM 82.870,00 0,1782%
Taxa de registro na ANBID 2.000,00 0,0044%
Assessoria Juridica 60.000,00 0,1290%
Custos de Distribui¢ao 348.750,00 0,75%

Custos de Classifica¢do de Risco 57.470,00 0,1235%
Custos com Cartério 10.000,00 0,0215%
Total 561.090,00 1,2066 %

21



CRONOGRAMA DA OFERTA

A Oferta terd o seguinte cronograma tentativo:

Evento Data Estimada®
Concessao do registro da Oferta 14/11/2008
Disponibilizacdo do Prospecto 31/10/2008
Publica¢do do Antncio de Inicio 19/11/2008
Inicio do Periodo de Aceitagio da Oferta 19/11/2008
Liquidagdo Financeira 20/11/2008
Publicagio do Antincio de Encerramento 14/05/2008

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

@ Ocorrerd em até 180 (cento e oitenta) dias contados da data de publicacdo do Antincio de Inicio da distribui¢do publica das
Quotas do Fundo.

DISTRIBUICAO PARCIAL

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

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

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

MODIFICACAO DA OFERTA

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

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

Tendo sido deferida a modificacdo da Oferta, a CVM poderd, por sua prépria iniciativa ou a requerimento do
Fundo, prorrogar o prazo da Oferta por até 90 (noventa) dias.
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Na hipétese de modificacdo ou revogacdo da Oferta, a Administradora comunicard diretamente os
investidores que ja tiverem aderido a Oferta a respeito da modificagdo efetuada. Os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua aceitagdo da Oferta no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados do recebimento da comunicagdo da Administradora. A manutencio da aceitacio
da Oferta serd presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelos
investidores serdo devolvidos pela Administradora sem juros ou correcio monetdria, no prazo de 3 (trés) dias
uteis contados da referida comunicacao.

23



CARACTERISTICAS DO FUNDO

2

As informagoes contidas nesta Secdo foram retiradas do Regulamento, que é um documento anexo ao
presente Prospecto. Recomenda-se ao potencial investidor a leitura cuidadosa do Regulamento antes de
tomar qualquer decisdo de investimento no Fundo.

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

O FunDpO

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

O Regulamento do Fundo encontra-se registrado no 4° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da
cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, desde 09 de maio de 2007, sob o n° 4970393, sendo que o
Regulamento foi alterado e registrado em 09 de maio de 2007, 24 de junho de 2008 e 24 de outubro de 2008,
sob os nos 4970393, 5060480 e 5070836.

BASE LEGAL

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

PUBLICO ALVO

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

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da presente emissdo de Quotas serdo utilizados, pelo Fundo, para o pagamento
antecipado do resgate da 1% e da 2* série de quotas seniores do Fundo, conforme deliberado pelos Quotistas
reunidos em Assembléia Geral, realizada no dia 24 de outubro de 2008.

Ap6s o pagamento antecipado do resgate da 1* e da 2% série de quotas seniores do Fundo, os recursos
remanescentes na Conta do Fundo serdo aplicados nos Ativos Financeiros mencionados no Artigo 21 do
Regulamento, constituindo assim, uma reserva para pagamento das amortizagdes das Quotas Seniores da
presente emissao.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO

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

Cada série de Quotas do Fundo terd caracteristicas especificas, inclusive com relacdo a meta de rendimento do

valor das Quotas, de acordo com as caracteristicas da emissdo, condi¢cdes de mercado, entre outros fatores. A
meta de rentabilidade prioritdria na Distribuicdo Publica desta 3* Série de Quotas do Fundo corresponde a
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135% (cento e trinta e cinco por cento) da taxa média do CDI (over) no respectivo periodo, base 252
(duzentos e cinqiienta e dois) dias uteis.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Os investimentos do Fundo se subordinario aos requisitos de composicdo e de diversifica¢io estabelecidos no
Regulamento e na legislag@o e regulamentagdo aplicdveis, observado ainda que:

(a) o total de obrigacdo de cada Sacado e/ou coobrigacdo de qualquer terceiro nio poderd representar ou
vir a representar mais de 7% (sete por cento) do valor total do Patrim6nio Liquido do Fundo ou
R$5.000.000,00 (cinco milhdes de Reais), dos dois 0 menor;

(b) o somatdrio do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos 10 (dez) maiores Sacados devera ser
igual ou inferior a 35% (trinta e cinco por cento) do Patrimoénio Liquido;

(c) o somatério do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos 20 (vinte) maiores Sacados devera
ser igual ou inferior a 55% (cinqiienta e cinco por cento) do Patrimdnio Liquido;

(d) o somatério do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos 30 (trinta) maiores Sacados deverd
ser igual ou inferior a 70% (setenta por cento) do Patrimdnio Liquido

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

Setor Minimo (% Patriménio Liquido) Maximo (% Patrimonio Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobilidrio 0% 30%
Prestacdo de Servigos 0% 20%
Agricola 0% 15%

Os limites de concentracdo estabelecidos acima deverdo ser controlados pelo Gestor e observados com
relacdo ao grupo econdmico do Sacado, incluindo desta forma, seu controlador, sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum, incluindo empresas
controladas por pessoas fisicas com grau de parentesco até segundo grau (“Grupo Econdmico”™).

Caso por qualquer motivo aconteca o desenquadramento do Fundo aos limites de concentracio estabelecidos,
o Gestor deverd observar os seguintes procedimentos para reenquadramento dos limites de concentracdo,
enquanto estes nao constituirem evento de avaliagdo:

(a) as aquisi¢des de Direitos de Crédito deverdo buscar minimizar o desenquadramento da carteira; e

(b) as aquisicdes deverdo ser tais que ndo resultem em agravamento do desenquadramento existente e/ou
ocasione qualquer outro desenquadramento da carteira.

O Fundo poderd adquirir Direitos de Crédito representados por Cédulas de Crédito Bancdrio — CCBs
originadas em operacdo de crédito celebrada entre o emitente da CCB e o Cedente, sempre acompanhadas de
garantias reais e/ou fidejussérias equivalente a no minimo 200% (duzentos por cento) do valor da operacio.

Todos os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deverdo contar com garantias reais ou fidejussorias,
cabendo ao Gestor atestar, quando aplicdvel, que as mesmas foram concedidas (i) em 1° grau em favor do
Fundo; (ii) sem a incidéncia de gravame de qualquer natureza sobre o bem dado em garantia; e (iii) atestar
que as mesmas foram formalizadas e/ou registradas nos cartérios competentes nos casos de hipoteca ou
alienacdo fiducidria, conforme o caso, de acordo com o disposto na Politica de Concessdao de Crédito
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detalhada no Anexo IV do Regulamento.

O Fundo devera adquirir CCBs com garantias reais equivalentes a no minimo 100% do seu valor, que podera
ser representado por duplicatas, cheques, notas promissoérias, hipotecas ou alienacdo fiducidria de bens moéveis
e imdveis e de recebiveis.

O Fundo deverd manter no minimo 80% (oitenta por cento) do valor alocado em Direitos de Crédito
garantidos por duplicatas, cheques e/ou recursos a serem depositados na Conta Vinculada através de trava ou
domicilio bancdrio de contratos e vendas de cartio de crédito.

As garantias dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo representadas por duplicatas e cheques, deverdao
representar no minimo 50% (cingiienta por cento) do volume total de Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo.

Sem prejuizo do disposto no pardgrafo acima, o Fundo poderd adquirir Direitos de Crédito com garantia real
representada por alienacdo fiducidria de um bem sobre o qual haja incidéncia de gravame de qualquer
natureza, desde que concomitantemente tenham sido outorgadas para o Fundo outras garantias reais ou
fidejussérias em limite igual ou superior a 100% do valor da operacdo, acrescidos dos juros e taxas
competentes.

O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias corridos contados da 1* Data de Emissdo de Quotas
Seniores, no minimo, 50% (cinqiienta por cento) de seu Patrimdnio Liquido em Direitos de Crédito,
observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo VIII do Regulamento. O Fundo poder4,
conforme o caso, manter a totalidade do saldo remanescente de seu Patrimdnio Liquido ndo investido em
Direitos de Crédito, em moeda corrente nacional, ou aplica-lo, exclusivamente, em:

(a) titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; e

(b) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados acima (os “Ativos Financeiros™).

O Fundo ndo poderd realizar aplicacdes em direitos creditrios ou valores mobilidrios emitidos pela
Administradora e/ou de sua coobrigacdo, bem como de seu controlador, de sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

O Fundo podera ainda realizar operacdes em mercado de derivativos em bolsa de valores ou em bolsa de
mercadorias e futuros, exclusivamente na modalidade com garantia, desde que com o objetivo de proteger
posi¢des detidas a vista, até o limite dessas.

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

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

Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados, custodiados ou mantidos em conta de
depésito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, no
sistema de liquidag¢do financeira administrado pela CETIP ou em instituicdes ou entidades autorizadas a
prestagdo desse servigo pelo BACEN ou pela CVM.

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades nos termos do Regulamento e do Contrato de Custddia, o
Custodiante poderd, a seu custo, sem qualquer 6nus para o Fundo ou os Quotistas, contratar um depositério

para realizar a guarda fisica dos originais dos Documentos Comprobatérios.

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

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

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

ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

A Administradora verificard, todo dia util se a Razéo de Garantia € igual ou superior a 137% (cento e trinta e
sete por cento).

Caso a Razdo de Garantia seja inferior a 137% (cento e trinta e sete por cento), a Administradora deverd
comunicar os titulares das Quotas Subordinadas Classes A e B para que decidam se realizardo aporte
adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia, mediante a emissdo e
subscri¢dao de novas Quotas Subordinadas.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A e B decidam que nio realizardo o aporte adicional de
recursos, ou nio enviem resposta a Administradora em 10 (dez) dias contados da comunica¢do da
Administradora prevista acima, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificacio de Risco do
desenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia, observados os procedimentos estabelecidos no Artigo 65
do Regulamento.

O valor das Quotas Subordinadas A deverd representar sempre no minimo 25% (vinte e cinco por cento) do
valor total da soma das Quotas Subordinadas A e B.

Caso a relacdo entre as Quotas Subordinadas A e o valor total de Quotas Subordinadas A e B seja inferior a
25% (cento e vinte e cinco por cento), a Administradora deverd comunicar os titulares das Quotas
Subordinadas Classes A para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o reenquadramento
do Fundo a este critério, mediante a emissao e subscri¢do de novas Quotas Subordinadas A.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A decidam que ndo realizardo o aporte adicional de
recursos indicado acima, ou ndo enviem resposta a Administradora em 10 (dez) dias contados da
comunica¢do da Administradora prevista acima, a Administradora comunicard a Agéncia de Classifica¢do de
Risco do desenquadramento do Fundo em relac@o a este critério, observados os procedimentos estabelecidos
no Artigo 65 do Regulamento.

A soma das Quotas Subordinadas A e B deverd representar no minimo 100% do valor das Quotas
Subordinadas C

Caso o total de Quotas Subordinadas A e B seja inferior a 100% (cem por cento) do valor das Quotas
Subordinadas C, a Administradora devera comunicar os titulares das Quotas Subordinadas Classes A para que
decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a este critério, mediante
a emissdo e subscri¢do de novas Quotas Subordinadas A.

Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A decidam que ndo realizardo o aporte adicional de
recursos indicado no pardgrafo acima, ou ndo enviem resposta a Administradora em 10 (dez) dias contados da
comunica¢do da Administradora prevista acima, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificacdo de
Risco do desenquadramento do Fundo em relagdo a este critério, observados os procedimentos estabelecidos
no Artigo 65 do Regulamento.

REFORCOS DE CREDITO

Além da manuten¢do da Razdo de Garantia correspondente a 137% (cento e trinta e sete por cento) do
Patrimoénio Liquido, o Fundo possui ainda outras estruturas de reforco de crédito que visam facilitar os
pagamentos aos Quotistas, tais como a Reserva de Amortizagdo e a Reserva de Liquidez.
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A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora deverd instruir o Custodiante a constituir uma
Reserva de Amortizacdo para pagamento das amortizagdes e resgates das quotas (a “Reserva de
Amortizacdo™). Para tanto, a Administradora e o Gestor deverdo condicionar a aquisicdo de novos Direitos de
Crédito ao cumprimento do cronograma apresentado na tabela abaixo.

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

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

A Administradora somente descontinuard os pagamentos do Fundo, quando a soma do valor de saque, resgate
e/ou alienacdo dos outros ativos que integram a Reserva de Amortizacdo, liquidos de quaisquer impostos,
taxas, contribui¢des, encargos ou despesas de qualquer natureza, seja equivalente aos valores determinados
conforme o cronograma apresentado na tabela acima.

Em adi¢do a Reserva de Amortizacdo, a Administradora deverd manter também uma Reserva de Liquidez que
seja equivalente a no minimo 1% do Patrimdnio Liquido do Fundo alocado em moeda corrente nacional, ou
aplicé-lo, exclusivamente, em titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; e operagdes
compromissadas lastreadas nos referidos titulos.

O impacto de eventuais perdas serdo suportadas pelos Quotistas detentores das Quotas Subordinadas Classe
A, B e C. Para tanto, o Fundo deverd manter uma Razio de Garantia correspondente a 137% (cento e trinta e
sete por cento) do Patrim6nio do Fundo. Para maiores informagdes sobre a Razdo de Garantia, vide se¢do
“Enquadramento a Razdo de Garantia”, constante da pagina 28 do presente Prospecto Definitivo.

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores e até a ocorréncia de um Evento de

Liquidacao, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do

Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(a) pagamento dos Encargos do Fundo;

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

respectivo provisionamento;

(c) devoluc¢do aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos termos do Artigo 54
do Regulamento, por meio do resgate ou amortizagdo da série de Quotas especifica;

(d) devolugdo aos titulares das Quotas Subordinadas Classe C dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 do Regulamento, por meio do resgate ou amortizacdo da série de Quotas
especifica;

(e) provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidacdo e extingdo do

Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas atividades; e
®) pagamento dos valores referentes a amortizagcdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas, respeitada
a preferéncia na amortizacio e/ou resgate das Quotas Subordinadas Classe B em relacdo as Quotas

Subordinadas Classe A, conforme detalhadamente previsto no Artigo 39 do Regulamento.

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

()
(b)

()

(d)

(e)

®

pagamento dos Encargos do Fundo;

devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo por meio do resgate ou
amortizacao da série de Quotas especifica;

devoluc¢do aos titulares das Quotas Subordinadas Classe C dos valores aportados ao Fundo por meio
do resgate ou amortizacao da série de Quotas especifica;

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

respectivo provisionamento;

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

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

As Quotas sdo transferiveis e terdo a forma escritural, permanecendo em contas de dep6sito em nome de seus
titulares.

As quotas constituem fracdes ideais do patrimdnio do Fundo e serdo divididas em quatro classes, sendo uma
classe de Quotas Seniores, uma classe de Quotas Subordinadas Classe A, uma classe de Quotas Subordinadas
Classe B e Quotas Subordinadas Classe C.

QUOTAS SENIORES

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

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

(b) a primeira amortiza¢do das novas séries emitidas ocorra somente apds o vencimento da(s) série(s)
vigente(s);

(c) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma do Pardgrafo 2°

do Artigo 1° do Regulamento;

(d) a Administradora deverd obter manifestacio favordvel a emissdo de novas Quotas Seniores dos
Quotistas detentores da totalidade das quotas Subordinadas em circulagdo exceto se a referida
emissdo ocorra a partir de 4 (quatro) meses de antecedéncia da data de Resgate de qualquer série de
Quotas Seniores e que seja condicionada a emissdo de Quotas Subordinadas Classe C na mesma
proporg¢do da série vigente;

(e) a Administradora deverd garantir aos Quotistas Seniores o direito de preferéncia na aquisi¢do das
novas Quotas Seniores de acordo com o procedimento estabelecido no Artigo 38 do Regulamento;

® o Fundo ndo esteja em desacordo com sua Razdo de Garantia, alocacdo minima de Direitos de
Crédito, nos termos do Artigo 19 do Regulamento e com o Indice de Liquidez; e

(2) nenhum Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo esteja em curso.
As Quotas Seniores t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢cdes comuns:

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

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

() valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizacdo,
amortizacao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 44 do Regulamento;

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, exceto no
disposto no Artigo 34 do Regulamento, sendo que a cada Quota Sénior corresponderd 1 (um) voto; e

(e) direito de preferéncia na aquisi¢do de novas Quotas Seniores a serem emitidas.
O valor total das Quotas Seniores € equivalente ao somatério do valor das Quotas Seniores de cada série.

As Quotas Seniores serdo distribuidas no prazo miximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos contados da
data da publica¢do do antincio de inicio de distribuicdo de cada série.
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Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das Quotas Seniores emitidas pelo Fundo na presente

Oferta.

QUOTAS SUBORDINADAS CLASSE C

O Fundo poderd emitir Quotas Subordinadas Classe C (“Quotas Subordinadas Classe C), observado que:

(a)
(b)

(©

(d)

nenhum Evento de Liquidacao tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliagdo esteja em vigor;

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

apds a 1* Emissdo de Quotas Subordinadas Classe C, a Administradora devera obter manifestacio
favordvel a emissdo de novas Quotas Subordinadas Classe C dos Quotistas detentores da totalidade
das Quotas Subordinadas Classe A e B em circulagdo, e

a Administradora deverd garantir aos Quotistas Subordinados Classe C o direito de preferéncia na
aquisi¢do das novas Quotas da mesma classe de acordo com o procedimento estabelecido no Artigo
38 do Regulamento.

As Quotas Subordinadas Classe C tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢cdes comuns:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e t&ém prioridade em relagdo as Quotas Subordinadas Classe A e B
para fins de amortizacdo e/ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em circulagdo quando da
emissdo da Quota Subordinada Classe C;

(c) Valor Unitario de Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais);

(d) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de integralizacio,
amortizacao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 44 do Regulamento;

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

(f) direito de preferéncia na aquisi¢do de novas Quotas Subordinadas Classe C a serem emitidas.

DIREITO DE PREFERENCIA

No caso de emissdo de novas Quotas Seniores ou Subordinadas Classe C, o Fundo estard obrigado a oferecé-
las primeiramente aos Quotistas das referidas classes, observado o disposto nos itens a seguir.

(a)

(b)

()

Qualquer dos Quotistas Seniores ou Subordinados Classe C do Fundo tém preferéncia para adquirir
as novas Quotas da sua respectiva classe a serem emitidas, sendo que para tanto, a Administradora
convocard uma Assembléia Geral onde informara a todos os Quotistas: (i) a quantidade de Quotas da
sua respectiva classe que o Fundo pretende emitir, (ii) Data de Emissdo, (iii) Amortizacdo
Programada (se for o caso), (iv) Data de Resgate e (v) meta de remuneragdo prioritaria da respectiva
série;

Cada Quotista terd direito de preferéncia sobre o nimero de Quotas ofertadas da sua respectiva classe
proporcional a sua participagdo sobre o total das Quotas Seniores ou Subordinadas Classe C,
conforme o caso, bem como terd direito de preferéncia as eventuais sobras de Quotas, na forma dos
itens (c) e (d) abaixo;

Em um prazo nao superior a 30 (trinta) dias contados da Assembléia Geral mencionada no item (a)
acima, os Quotistas poderdo exercer o seu direito de preferéncia mediante comunicag@o por escrito a
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Administradora, por meio de carta registrada com aviso de recebimento, manifestando também, se
for o caso, seu interesse por eventuais sobras de Quotas que excedam a proporc¢do de sua participagdo
no Fundo;

(d) Caso existam sobras de Quotas, em relacdo as quais ndo se tenha exercido o direito de preferéncia na
forma dos itens anteriores, a Administradora deverd comunicar este fato aos Quotistas que tenham
manifestado interesse pelas sobras por meio de carta registrada a ser enviada em até 5 (cinco) dias
dteis apds o término do prazo referido no item (c) acima, para que efetuem a aquisicdo das sobras
mediante a integralizac¢do das respectivas Quotas; e

(e) Somente apds esgotados os procedimentos acima descritos, poderd o Fundo realizar uma oferta
publica das Quotas sobre as quais ndo se tenha exercido o direito de preferéncia.

QUOTAS SUBORDINADAS CLASSES A EB

O Fundo poderd emitir Quotas Subordinadas Classes A e B, a serem colocadas em uma ou mais distribuigdes,
podendo ser mantido em circulagdo um nimero indeterminado de Quotas Subordinadas.

O Fundo somente podera realizar novas emissdes de Quotas Subordinadas Classe B mediante a aprovacdo da
totalidade dos Quotistas Classe B.

As Quotas Subordinadas Classes A e B t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Classe C para efeito de amortizacdo e
resgate observado o disposto no Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Classe C em circulacdo, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito, observado o
disposto no Capitulo XIII do Regulamento;

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

(d) valor unitdrio calculado todo dia ttil, para efeito de definicio de seu valor de integralizagdo,
amortizacao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 45 do Regulamento; e

(e) cada Quota Subordinada Classe A e cada Quota Subordinada Classe B corresponderd a 1 (um) voto e
terd direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacido nas Assembléias Gerais. Nao
obstante o disposto acima, as Quotas Subordinadas Classe A ndo terdo direito a voto nas matérias
que deliberarem a respeito da ocorréncia de Eventos de Liquida¢do ou de Avaliacdo do Fundo, ou
que deliberarem a respeito do descumprimento pelo Gestor de suas obrigacdes estabelecidas no
Regulamento.

As Quotas Subordinadas Classe A se subordinam, em primeiro lugar, as Quotas Seniores, em segundo, as
Quotas Subordinadas Classe C, e por ultimo, as Quotas Subordinadas Classe B para efeito de amortizagdo,
resgate e liquidacdo do Fundo, observado o disposto nos Artigos 35 e 37 do Regulamento, e no Capitulo XIII
do Regulamento.

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 44
e 45 do Regulamento, conforme o caso, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores
Qualificados a disposi¢do do Fundo (valor da Quota em D+1), por meio de qualquer forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito como recibo de quitacdo.

A condicdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de depdsito em nome
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do respectivo Quotista. Os Investidores Qualificados poderdo efetuar aplicacdes de recursos no Fundo
diretamente com a Administradora, observado o disposto no Artigo 41 do Regulamento e as demais
disposicdes do Regulamento aplicdveis.

Quando de seu ingresso no Fundo, cada Quotista deverd assinar o termo de adesdo ao Regulamento (‘“Termo
de Adesdo”), e indicar um representante responsdvel e seu respectivo endereco de correio eletrdnico para o
recebimento das comunicacdes que lhe sejam enviadas pela Administradora nos termos do Regulamento.

No ato de subscri¢do de Quotas Seniores e das Subordinadas Classe C, o subscritor (i) assinard o boletim de
subscricdo (que também serd assinado pela Administradora), e (ii) se comprometerd a integralizar as Quotas
subscritas na forma prevista no antincio de inicio de distribui¢do da respectiva série de Quotas, respeitadas as
demais condicdes previstas no Regulamento.

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

A partir da 1* Data de Emissdo de cada série de Quotas Seniores e de Quotas Subordinadas Classe C, seu
respectivo valor unitdrio serd calculado todo dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao valor unitirio da Quota no dia util
imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritaria
estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

O critério de determinagdo do valor das Quotas Seniores e Subordinadas Classe C, t€m como finalidade
definir qual a parcela do Patrimdnio Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos Quotistas na hip6tese
de amortizacdo e/ou resgate de suas Quotas, e ndo representam e nem devem ser considerados, em hipétese
alguma, como promessa ou obrigacdo legal ou contratual de remuneracdo por parte da Administradora, do
Fundo, do Custodiante ou do Gestor. Independentemente do valor do Patrimdnio Liquido, os titulares das
Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Classe C ndo fardo jus, em hipdtese alguma, quando da
amortizacdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneragdo superior ao valor de tais Quotas, na respectiva
Data de Amortizagdo ou Data de Resgate, o que representa o limite midximo de remuneracdo possivel para
essa classe de Quotas.

Em todo dia util, apds a incorporacdo dos resultados descritos acima nas Quotas Seniores e posteriormente
nas Quotas Subordinadas Classe C, o eventual excedente decorrente da valorizagdo da carteira do Fundo no
periodo serd incorporado as Quotas Subordinadas Classe A e B.

A partir da 1% Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Classe A e B, seu valor unitério serd calculado todo

dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate, devendo

corresponder a divisdo do valor total definido abaixo e a quantidade de Quotas Subordinadas da respectiva
classe, conforme o caso:

(a) o valor total das Quotas Subordinadas Classe A corresponderd ao valor unitdrio das Quotas
Subordinadas Classe A no dia titil imediatamente anterior acrescido dos seus rendimentos no periodo
com base na seguinte férmula:

Rgsa = Rtqs — Rqsb
Onde:

Rgsa € o incremento em Reais no PL das Quotas Subordinadas Classe A no periodo;

Rtgs € o incremento liquido em Reais no PL do Fundo , deduzido do incremento em reais no PL
das Quotas Seniores e das Subordinadas C no periodo; e

Rgsb € o incremento em Reais no PL das Quotas Subordinadas Classe B. no periodo

(b) o valor total das Quotas Subordinadas Classe B corresponderd ao valor total das Quotas
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Subordinadas Classe B no dia ttil imediatamente anterior acrescido dos seus rendimentos no periodo
com base na seguinte férmula:

Rgsb = Rtgs x (Vgsb /VTS) x 0, 8
Onde:
Vgsb € o valor em reais das Quotas Subordinadas Classe B no dia titil imediatamente anterior;

VTS € o valor total em reais das Quotas Subordinadas A e B em conjunto no dia util

AMORTIZACAO E RESGATE DE QUOTAS

As Quotas Seniores e Subordinadas Classe C de cada série serdo resgatadas integralmente pelo Fundo nas
respectivas Datas de Resgate, observado o previsto nesta secao do Prospecto.

Sem prejuizo do previsto no Artigo 48 do Regulamento, o Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas
de qualquer série de Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Classe C a ser emitida, de acordo com as
condig¢des estabelecidas no respectivo Suplemento.

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 70 do Regulamento, e desde que o Patrimdnio
Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para tanto, a Assembléia Geral poderd determinar
alteracdes nas Amortizagdes Programadas de uma ou mais séries especificas de Quotas Seniores e Quotas
Subordinadas Classe C em circulagdo, nas datas e valores a serem estipulados, desde que deliberado pela
totalidade dos quotistas das classes e séries afetadas.

Todas as amortizagdes de todas as quotas deverdo ocorrer sempre no dia 29 do respectivo més.

Observado o disposto no Artigo 53 do Regulamento, os titulares das Quotas Subordinadas poderdo requerer a
Administradora a amortizag@o parcial de suas Quotas.

A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora dever4 instruir o Custodiante a constituir uma
Reserva de Amortizacdo para pagamento das amortizagdes e resgates das quotas (a “Reserva de
Amortizac@o”). Para tanto, a Administradora e o Gestor deverdo condicionar a aquisi¢do de novos Direitos de
Crédito ao cumprimento do cronograma apresentado na tabela abaixo.

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

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

A Administradora somente descontinuard os pagamentos do Fundo, quando a soma do valor de saque, resgate
e/ou alienacdo dos outros ativos que integram a Reserva de Amortizacdo, liquidos de quaisquer impostos,
taxas, contribuicdes, encargos ou despesas de qualquer natureza, seja equivalente aos valores determinados
conforme o cronograma apresentado na tabela acima.

A Administradora deverd manter no minimo 1% do Patrimdnio Liquido do Fundo alocado em moeda corrente
nacional, ou aplicd-lo, exclusivamente, em titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; e
operagdes compromissadas lastreadas nos referidos titulos (“Reserva de Liquidez”).

A Administradora deverd calcular o Indice de Liquidez da carteira mensalmente, a ser definido como a razdo
entre: (i) Caixa + Ativos Financeiros + Direitos de Crédito de Sacados adimplentes a vencer nos préximos 30
dias da data de apuracdo; e (ii) as amortizagdes e encargos devidos pelo Fundo nos préximos 30 dias da data
de apuracio.
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Para fins de apuragdo, o Indice de Liquidez deverd ser maior ou igual a 1, caso o Indice de Liquidez
permaneca com valor menor a 1 pelo periodo previsto na alinea (k) do Artigo 65 do Regulamento, a
Administradora deverd tomar todas as providéncias relativas a ocorréncia de um Evento de Liquidacao.

Caso o Excesso de Cobertura, calculado como a razdo entre o total do Patriménio Liquido e o valor total das
Quotas Seniores em circulagdo, seja superior a 142% (cento e quarenta e dois por cento) (o “Excesso de
Cobertura”), a Administradora podera realizar a amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas A e B, até o
limite do Excesso de Cobertura e das propor¢des minimas estabelecidas nos Artigos 63 e 64 do Regulamento,
mediante solicitacdo dos respectivos Quotistas, desde que ndo tenha ocorrido e esteja em curso qualquer
Evento de Liquidagao.

A Administradora deverd comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Quotas
Subordinadas mensalmente, todo primeiro dia ttil do més.

Os titulares das Quotas Subordinadas Classe A em conjunto e os titulares das Quotas Subordinadas Classe B
também em conjunto deverdo comunicar a Administradora, por meio de notificacdo enviada por seus
respectivos representantes, em até 5 (cinco) dias contados da comunicagdo prevista no pardgrafo acima, a
parcela de Quotas Subordinadas que devera ser amortizada.

A Administradora devera realizar a amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas em até 5 (cinco) dias tteis
apo6s o recebimento da comunicagdo dos Quotistas prevista no pardgrafo acima.

Os titulares das Quotas Subordinadas Classe A poderdo realizar a amortizacdo parcial estabelecida acima
semestralmente, nos meses de junho e dezembro.

Os titulares das Quotas Subordinadas Classe B poderdo realizar a amortizacdo parcial estabelecida acima
mensalmente.

A Administradora deverd realizar a amortizacio integral das Quotas Subordinadas Classe B no prazo de 3
(trés) anos contado a partir da data da primeira subscricdo de Quotas Subordinadas Classe B, observado o
limite do Excesso de Cobertura e exceto se os titulares da totalidade das Quotas Subordinadas notificarem a
Administradora do contrario.

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

A amortizagdo prevista acima somente ocorrerd mediante o enquadramento do Fundo ao Indice de Liquidez,
Reservas de Amortizacdo e de Liquidez, alocacdo minima de dos Direitos de Crédito, conforme previsto no
Artigo 19 do Regulamento, se nenhum Evento de Avaliagdo ou de Liquidacédo esteja em curso, e desde que o
Fundo continue enquadrado apds a amortizag@o prevista.

Caso exista previsdo de amortizacdo das Quotas Seniores e Subordinada C em um respectivo més a
Administradora deverd priorizar o pagamento das amortizacdes programadas destas classe de quotas em
detrimento da amortiza¢do dos Quotistas Subordinados.

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

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocag@o dos recursos prevista no Artigo 70 do Regulamento, bem como a ordem de
prioridade prevista nos Artigos 35 e 39, §3° do Regulamento, a Administradora deverd transferir ou creditar
os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Classe C, em cada Data de Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes
apurados conforme os Artigos 44 e 45 do Regulamento, e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas Classes A
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e B na hipétese prevista no Artigo 53 do Regulamento ou apds o resgate integral das Quotas Seniores e
posteriormente das Quotas Subordinadas Classe C, nos montantes apurados conforme o Artigo 45 do
Regulamento.

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

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

Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipétese prevista no Artigo 69 do
Regulamento, em Direitos de Crédito.

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

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

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

Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devem ser
reconhecidos em razdo da fluéncia de seus respectivos prazos de vencimento, computando-se a valoriza¢do

em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os
procedimentos definidos no Plano Contébil.

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

Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicagdo dos critérios estabelecidos no
Regulamento, serdo registrados em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do
periodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contabil.

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

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

Faixa T ol A e Percentual de Provisao sobre
o Valor dos Direitos de
Crédito Adquirido (antes de
ser reduzido qualquer Valor
Provisionado)
A atraso entre 0 e 14 dias 0,5%
B atraso entre 15 e 30 dias 1%
C atraso entre 31 e 60 dias 3%
D atraso entre 61 e 90 dias 10%
E Atraso entre 91 e 120 dias 30%
F atraso entre 121 e 150 dias 50%
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G atraso entre 151 e 180 dias 70%
H Atraso superior a 180 dias 100%

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

A provisdo para devedores duvidosos serd realizada, incluindo provisio de 0,5% (meio por cento) para todos
os créditos a vencer , constituindo assim, uma reserva de provisdo de 0,5% (meio por cento) do Patrimdnio
Liquido investido em Direitos de Crédito.

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

EVENTOS DE AVALIACAO

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

eventos:

()

(b)

()

(d)

(e)

®
(2)
(h)

®

()

&)

caso a Razdo de Garantia ndo seja atendida por um periodo de 5 (cinco) dias consecutivos contado da
data de recebimento da notifica¢do de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados A;

caso o valor das Quotas Subordinadas da Classe A permaneca inferior a 25% (vinte e cinco por
cento) do valor total da soma das Quotas Subordinadas A e B por um periodo superior a 5 (cinco)
dias consecutivos contado da data de recebimento da notificacdo de desenquadramento pelos
Quotistas Subordinados A;

caso valor total da soma das Quotas Subordinadas das Classes A e B permaneca inferior a 100% do
valor das Quotas Subordinadas Classe C por um periodo superior a 5 (cinco) dias consecutivos
contado da data de recebimento da notificacdo de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados
A;

caso haja alteracdio dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de cobranca adotados pelo
Gestor, sem prévia aprovacdo da Assembléia Geral;

caso haja aquisicdo reiterada pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade;

caso haja rentincia da Administradora a administragdo do Fundo;
caso haja resili¢do do Contrato de Custddia ou rendncia do Custodiante;

caso haja redu¢@o do nivel de classificacdo de risco de qualquer das séries ou quotas em circulagio
em dois sub-niveis;

caso o Fundo ndo observe por 60 (sessenta) dias consecutivos os limites de concentragdo
estabelecidos no Artigo 19 e das garantias Artigo 20 do Regulamento;

caso as amortiza¢des programadas de qualquer série ou de qualquer classe ndo sejam efetuadas nas
datas estabelecidas;

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

(I)Caso o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes reconhecido pelo Fundo em cada uma das faixas

definidas conforme a tabela disposta no Artigo 61 do Regulamento, apresentem percentuais
superiores aos limites miximos estabelecidos abaixo:

@) F-C: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa C represente mais do que
10% (dez por cento) do Patrim6nio Liquido do Fundo;

(i1) F-D: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa D represente mais do que
9% (nove por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo;

(iii) F-E: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa E represente mais do que
8% (oito por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

@iv) F-F: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa F represente mais do que
7% (sete por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;
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) F-G: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa G represente mais do que
5% (cinco por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo; ou

(vi) F-H: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes entre 180 e 210 dias na faixa H
represente mais do que 4% (quatro por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacdo, serd convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XXI do
Regulamento, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do respectivo
Evento de Avaliacdo, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o
Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os
procedimentos para a liquidagdo do Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembléia Geral, e
aplicando-se o disposto no Pardgrafo 3° do Artigo 67 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes da realizacio da Assembléia Geral, a referida
Assembléia Geral serd instalada e deliberard normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do
Fundo.

EVENTOS DE LIQUIDACAO

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

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

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

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

(d) cessacdo pelo Gestor, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servigos objeto do
Contrato de Gestdo, ou ainda em caso de alteracdo direta ou indireta no controle do Gestor.

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidagdo, a Administradora deverd convocar imediatamente uma
Assembléia Geral, a fim de que os Quotistas deliberem sobre os procedimentos que serdo adotados para
preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

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

Observada a deliberacio da Assembléia Geral referida no pardgrafo acima, o Fundo resgatard
compulsoriamente todas as Quotas Seniores e, posteriormente, todas as Quotas Subordinadas Classe C, ao
mesmo tempo, em igualdade de condigdes entre os titulares de Quotas da mesma classe e considerando o
valor da participagdo de cada Quotista no valor total das Quotas de cada uma das referidas classes em
circulag@o, observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora liquidard todos os investimentos e aplica¢cdes 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

() observada a ordem de alocagdo dos recursos definida no Capitulo XIX do Regulamento, a
Administradora debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das Quotas Seniores e,
posteriormente das Quotas Subordinadas Classe C, em circulagdo até o limite dos recursos
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disponiveis.

Os recursos auferidos pelo Fundo acima, serdo utilizados para o pagamento das Obrigacdes do Fundo de
acordo com a ordem de alocag@o de recursos prevista no Capitulo XIX do Regulamento. Os procedimentos
descritos acima somente poderdo ser interrompidos apds o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Classe C.

Apé6s o resgate integral antecipado das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Classe C, conforme
estabelecido acima, os titulares das Quotas Subordinadas Classe A e B poderdo deliberar pela interrup¢ao do
processo de liquida¢c@o do Fundo e retomada de suas atividades.

Caso ap6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidacdo e observadas as deliberagdes da
Assembléia Geral referida acima, o Fundo ndo disponha de recursos para o resgate integral das Quotas
Seniores e Subordinadas Classe C, serd constituido pelos titulares das Quotas em circulagdo um condominio
nos termos do artigo 1.314 e seguintes do Cédigo Civil, que sucederd o Fundo em todos os seus direitos e
obrigacdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do do
referido condominio.
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ASSEMBLEIA GERAL

COMPETENCIA

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

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

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

() deliberar sobre a elevacdo da taxa de administragdo cobrada pela Administradora, inclusive na

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

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

(e) aprovar a emissdo de novas Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Classe C nos termos do Artigo
34 e 36 do Regulamento;

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

(2) aprovar a substituicdo do Custodiante, da Agéncia de Classificacio de Risco e da Empresa de
Auditoria; e

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

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

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A 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, quando em segunda convocagdo, e far-
se-4 por meio de aviso publicado no periédico, mencionado no Artigo 85 do Regulamento e enviado por meio
de correio eletrdnico aos Quotistas, dos quais constardo o dia, a hora e o local em que serd realizada a
Assembléia Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informagdes e dos
elementos adicionais necessarios a andlise 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 circulagio.

A Assembléia Geral se instalard em primeira convocagdo, com a presenga de Quotistas que representem, no
minimo, 51% (cinqgiienta e um por cento) das Quotas Seniores e 51% (cinqiienta e um por cento) das Quotas
Subordinadas em circulacio, e, em segunda convocagdo, com Quotistas que representem, no minimo, 51%
(cingiienta e um por cento) das Quotas Subordinadas em circulagdo. Independentemente das formalidades
previstas na lei e no Regulamento, serd considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os
Quotistas.
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A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administradora.

Sem prejuizo do disposto no pardgrafo abaixo, a Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo,
5% (cinco por cento) das Quotas em circulagéio poderdo convocar representantes do Custodiante, da Empresa
de Auditoria, do Gestor ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presenca
de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberacdo da ordem do dia.

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

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

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

Ressalvada as matérias indicadas nos pardgrafos abaixo e observado o previsto na regulamentacio aplicdvel,
toda e qualquer matéria submetida a deliberagdo dos Quotistas deverd ser aprovada pelos votos favordveis dos
titulares de no minimo 75% (setenta e cinco por cento) das Quotas presentes a Assembléia Geral observado o
quorum minimo estabelecido no Pardgrafo 2° do Artigo 76 do Regulamento.

Sem prejuizo do disposto no pardgrafo acima, as matérias listadas nos itens (b), (c) e (d) acima deverdo ser
aprovadas em primeira convocacio pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocagdo, pela maioria
das Quotas dos presentes.

A alteracdo das caracteristicas, direitos e obriga¢des das Quotas Subordinadas dependerd da aprovagdo (i) da
Assembléia Geral e (ii) dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas Classe A e Classe B em
circulagdo. Além disso, a aprovagdo das seguintes matérias dependerd da aprovacao dos titulares da totalidade
das Quotas Subordinadas Classe A e Classe B:

(a) as matérias previstas nos itens (e); (f) e (g) acima; e

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

Para emiss@o de novas séries ou classes de quotas descritas no item (e) acima, devera ser respeitado o quorum
minimo estabelecido, independentemente do exposto nos Artigos 34 e 36 do Regulamento.

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

comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.

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

PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

Salvo quando outro meio de comunicacdo com os Quotistas seja expressamente previsto no Regulamento,
quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos Quotistas deverdo ser ampla e
imediatamente divulgados por meio (i) de antincio publicado, em forma de aviso, no jornal DCI — Comércio,
Industria & Servicos ou, na sua impossibilidade, em veiculo de circulagdo e alcance equivalente; e (ii) de
correio eletrdnico enviado ao representante de cada Quotista indicado na forma do Pardgrafo 1° do Artigo 42
do Regulamento.

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

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

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

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

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

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

Todo o material de divulgacdo do Fundo deverd apresentar a nota conferida pela Agéncia de Classificagdo de
Risco, suas respectivas atualizagdes, e a indicacdo de como os Quotistas podem obter maiores informacdes
sobre a avaliacdo efetuada.

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

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

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

As informagdes prestadas ou qualquer material de divulga¢do do Fundo nao podem estar em desacordo com o
Regulamento protocolado na CVM.
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

O Fundo tera escrituracéo contdbil prépria. As demonstragdes financeiras do Fundo estar@o sujeitas as normas
de escrituragdo, elaborac¢do, remessa e publicac@o previstas no Plano Contébil e na legislacdo aplicavel.

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

itens:

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

43



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

(©) notas explicativas contendo informacdes julgadas, pela Empresa de Auditoria, como indispensaveis
para a interpretacdo das demonstra¢des financeiras.

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

O exercicio social do Fundo terd a durac@o de 1 (um) ano e se encerrard no dia 30 de abril de cada ano.
“As informacoes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do Fundo nio podem estar em
desacordo com o Regulamento protocolado na CVM.”

ATENDIMENTO AOS POTENCIAIS INVESTIDORES

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

Francisco A Tertuliano (55 11) 3372-8304 ftertuliano @ gradualcorretora.com.br
Leonardo A Tertuliano (55 11) 3372-8304 leonardo @ gradualcorretora.com.br
Antonio Roberto Silva (55 11) 3372-8334 roberto @ gradualcorretora.com.br
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REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

O disposto nesta Secdo foi elaborado com base na legislacdo brasileira em vigor na data deste Prospecto
Preliminar e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributdrio aplicdvel aos Quotistas e ao
Fundo. Os potenciais investidores devem consultar seus assessores juridicos para uma orientacdo mais
detalhada a respeito da tributag@o aplicdvel nos investimentos realizados no Fundo.

Objetivo de Tratamento Tributario

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

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

Tributacio Aplicavel aos Quotistas
IOF/Titulos

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores Mobilidrios
(“IOF/Titulos). Nos termos da legislacdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a aliquota de 1% (um por
cento) 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° 6.306/07.
Segundo esse Decreto, resgates, cessdes ou repactuagdes efetuados em prazo de até 29 (vinte e nove) dias
(inclusive), sujeitam-se ao IOF/Titulos, calculado de forma percentual sobre o rendimento auferido, sendo que
quanto maior o prazo da aplicagdo, menor serd o percentual de rendimento sujeito a incidéncia do imposto
(0% a 96%). O I0F/Titulos pode ser deduzido no célculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.

IOF/Cambio

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

Imposto de Renda
Os rendimentos decorrentes da aplicacdo em fundos de investimento estdo sujeitos a incidéncia de imposto de
renda de acordo com as seguintes regras:
@i) Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:
e os rendimentos auferidos no resgate (liquidagcdo do Fundo) ou amortizagdo das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou

amortizacio e o respectivo custo de aquisicdo das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo
indicadas:
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Para fundos com carteira de longo prazo':

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

A 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’:

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

® 0s ganhos auferidos na alienacdo das Quotas devem ser tributados & aliquota de 15%, devendo
ser recolhidos pela prépria pessoa fisica.

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

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

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

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

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

Excecdes e Outras Incidéncias
Existem algumas exceg¢des as incidéncias tributdrias acima relacionadas, bem como poderd haver outras

incidéncias tributdrias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de tributagc@o a que
cada Quotista estiver sujeito.

Tributacao Aplicavel ao Fundo

! Fundos de longo prazo sdo aqueles cuja carteira de titulos tenha prazo médio superior a 365 dias.

% Fundos de curto prazo sdo aqueles cuja carteira de titulos tenha prazo médio igual ou inferior a 365 dias.

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

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

IOF

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

Imposto de Renda

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

Outras Incidéncias

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

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

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

Observada a regulamentagdo em vigor e as limitacdes estabelecidas no Regulamento, a Administradora tem
poderes para praticar todos os atos necessdrios a administra¢do do Fundo.

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

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

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

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

Para informagdes sobre as atribuicées, obrigacoes e responsabilidades da Administradora, vide o Capitulo
1V do Regulamento.

Historico

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

O objetivo da Gradual é oferecer aos clientes as melhores alternativas de portfélio, desde investimentos
diretos, seja através de titulos ou agdes, carteiras administradas, fundos de investimentos em agdes e
multimercados e clubes de investimento (j4 existentes ou proprios), buscando uma férmula sob medida para
cada caso. A Gradual conta atualmente com mais de 10.000 clientes ativos em carteira, entre pessoas fisicas,
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instituicdes financeiras e ndo financeiras. A carteira de ativos de clientes sob sua administragdo e custddia
ultrapassa hoje US$ 400 milhdes.

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

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

CUSTODIANTE

Para a prestag@o dos servigos de custddia e controle dos Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo,
de forma a cumprir com o artigo 38 da Instrucio CVM 356, o Fundo contratou o Banco Paulista S. A.

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

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

(b) receber e fazer a guarda e custédia fisica ou escritural, por si ou por terceiros, durante o prazo
minimo exigido pela legislagdo fiscal, dos registros eletronicos da Base de Dados e dos Documentos
Comprobatérios referentes aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo;

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

@) da Conta do Fundo e comprovantes de pagamentos de valores creditados na referida
conta;
(i1) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia e

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

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

referentes a esses ativos;

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

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

(2) verificar o enquadramento dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo aos Critérios de
Elegibilidade;
(h) elaborar e fornecer a Administradora os relatdrios e arquivos referentes (i) aos Direitos de Crédito

cedidos e pagos ao Fundo, e (ii) aos Direitos de Crédito que tenham sido adquiridos do Fundo por
qualquer comprador em razdo do exercicio do direito do Fundo; e

i) realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos Comprobatérios, de forma
a verificar a regularidade dos Documentos Comprobatérios e o cumprimento das obrigacdes do
Gestor com relacdo a guarda e organizacio dos Documentos Comprobatérios nos termos do Contrato
de Custddia. Os parametros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificagdo de Sacados que
ensejardo a verificagdo do lastro por amostragem serdo definidos de acordo com os seguintes
procedimentos:
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@) Utiliza¢do de metodologia e ferramentas de auditoria para amostragem. Admitindo
um intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento), a amostra (n) selecionada
serd calculada mediante utilizagdo da seguinte férmula:

n=1
E 2

Sendo:

Eo = Erro Estimado

A = Tamanho da Amostra
N = Populagdo Total

N, = Fator Amostral

(i)

(i) Etapas

(ii.a)

(ii.b)

(ii.c)

(ii.d)

(ii.e)

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

Determinar o _erro amostral tolerdvel. O erro amostral tolerdvel serd
mantido entre 5% e 10%, independente de quem sejam os clientes dos
respectivos Direitos de Crédito selecionados;

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

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

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

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

Escopo da andlise. O escopo da andlise da documentacio que evidencia o
lastro dos Direitos de Crédito contempla a verificacdo da existéncia dos
Documentos Comprobatérios correspondentes; Abaixo escopo detalhado:
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e  Obtencdo de base de dados analitica por recebivel;
e Selecdo de uma amostra de acordo com a férmula acima;

e  Verificacdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto
ao fiel depositério;

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

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

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

e Verificagdo das condi¢des de guarda fisica da documentagdo
comprobatdria junto ao fiel depositério.

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

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

(a) abrir e movimentar, em nome do Fundo, as contas de depésito especificas abertas diretamente em
nome do Fundo (i) no SELIC; (ii) no sistema de liquida¢do financeira administrado pela CETIP; ou
(iii) em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM
em que os Ativos Financeiros sejam tradicionalmente negociados, liquidados ou registrados, sempre
com estrita observancia do Regulamento e do Contrato de Custddia;

(b) dar e receber quitag¢do ou declarar o vencimento antecipado dos Ativos Financeiros; e

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

Historico

No ano de 1990, o Banco Paulista iniciou suas atividades como institui¢do financeira autorizada pelo Banco
Central do Brasil através da transformagdo em banco miiltiplo da Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.,
corretora de titulos e valores mobilidrios que atua no mercado de titulos e valores mobilidrios desde 1967.

Simultaneamente ao processo de transformacdo, o Banco Paulista constituiu uma subsididria integral, também
denominada Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A. (“Socopa”) para dar continuidade a atividade de
corretagem de titulos e valores mobilidrios. Atualmente, através da Socopa, o Banco Paulista opera na
Bovespa, na corretagem de cambio para institui¢des financeiras, fundos de pensdo e de investimento e
investidores individuais pessoas juridicas. Adicionalmente, atua na montagem de operagdes estruturadas de
tesouraria e de derivativos.

Até o ano de 2004, o foco de atuagdo do Banco Paulista concentrava-se, principalmente, em operacdes de
atacado (pessoas juridicas) no Estado de Sdo Paulo. Desde entdo, como conseqiiéncia da ampliagcdo de seus
negocios de crédito ao consumidor, o banco expandiu sua drea de atuag¢do, concentrando-se principalmente na
Regido Sudeste, com destaque para o financiamento de veiculos a pessoas fisicas, e na Regido Nordeste, cujo
destaque € a concessdo de crédito consignado.
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GESTOR

A atividade de gestdo da carteira do Fundo ficard a cargo da SRM Consultoria e Administragdo de Recursos
Ltda., com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Alameda Cleveland, n°® 509, 2° andar,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 03.573.188/0001-55 (o “Gestor”), devidamente autorizada a prestar os servicos
de administracdo de carteira de titulos e valores mobilidrios através do Ato Declaratério n° 8.896, datado de
01 de agosto de 2006.

Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato de Gestdo, o Gestor serd responsavel
pelas seguintes atividades:

(a) enquadramento do Fundo em todos os momentos, quando do exercicio de suas atividades, aos
Critérios de Elegibilidade, Critérios de Avaliacdo, limites de concentracio estabelecidos no Artigo 19
do Regulamento, Taxa Minima de Cessdo e demais disposi¢des do Regulamento relativas a
composicdo da carteira do Fundo e sua Politica de Investimento;

(b) andlise e selecdo de potenciais Direitos de Crédito para aquisicdo pelo Fundo, observados os
Critérios de Elegibilidade, as Condigdes Adicionais e os limites de concentra¢do estabelecidos no
Regulamento;

(c) andlise e selecdo dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada a politica de
investimento, de composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo, conforme disposto no Capitulo
VII do Regulamento;

(d) acompanhamento dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, bem como a emissdo de relatério
todo 5° (quinto) dia ttil de cada més destacando todos os limites de concentracio dispostos no Artigo
19 do Regulamento, para fins de acompanhamento dos Eventos de Avaliagdo e Liquidagdo
(“Relatério de Monitoramento”);

(e) cobranca judicial e extrajudicial de todos os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo que
ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento, de acordo com a Politica de Cobranca
do Fundo e as demais condicdes estabelecidas no respectivo Contrato de Gestio; e

® quaisquer outros servigos inerentes a atividade de gestdo da carteira do Fundo.

A fim de cumprir com suas obrigacdes previstas no Regulamento e no Contrato de Gestdo e observadas as
demais disposi¢cdes do Regulamento, o Gestor, independentemente de qualquer procedimento adicional, pode:

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

(b) celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de alienacdo ou transferéncia, no todo ou em
parte, relacionado aos Direitos de Crédito ou aos Ativos Financeiros, sempre de forma a preservar os
direitos, interesses e prerrogativas dos Quotistas, desde que observados as condi¢des estabelecidas no
item 5 da Politica de Cobranga;

(©) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigavel ou judicial dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuragdes outorgadas pelo Gestor, em nome
do Fundo, ndo poderdo ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua
outorga, com excecdo das procuragdes com poderes de representacdo em juizo, que poderdo ser
outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica;

(d) vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito previamente adquiridos pelo Fundo, em
condicdes de mercado e sempre de forma a preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos
Quotistas, desde que observados as condi¢des estabelecidas no item 5 da Politica de Cobranga; e

(e) celebrar, em nome do Fundo, o Contrato de Cessdo, seus eventuais aditamentos, e todos os Termos
de Cessao.
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Nenhum Direito de Crédito ou Ativo Financeiro poderd ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido
previamente analisado e selecionado pelo Gestor, conforme previsto no Regulamento.

O Fundo outorgara ao Gestor, nos termos do respectivo Contrato de Gestdo, todos os poderes necessdrios a
realizacdo dos servicos descritos acima.

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

Historico

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

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

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

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

As Quotas Seniores do Fundo tém classificagdo de risco atribuida pela Standard and Poor’s, agéncia de
classificagdo de risco contratada pelo Fundo. O respectivo relatério de classificacdo de risco deverd ser

atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a disposi¢do dos Quotistas na sede e agéncias da
Administradora.

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

Historico

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

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

AUDITORIA

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

Historico

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

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

SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICO

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outras institui¢des credenciadas pela CVM para
prestacdo dos servicos de custddia, gestdo, classificagdo de risco e de auditoria, agindo sempre no interesse
dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral, nos termos da alinea “g” do Artigo 74
do Regulamento.
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ESTRUTURA DA OPERACAO

FLUXOGRAMA FINANCEIRO

Banco Paulista

(Custodiante)
Cessao de Direitos de
Crédito Contrato de Custédia
Venda de empréstimos
e de Quotas Emissao de Quotas
Subordinadas
Exodus II FIDC Coti Seni
Cedentes (Emissor) otistas Seniores
Pagamento pelos Pagamento pelas
empréstimos (R$) Quotas (R$)
SRM Consultoria e
Gradual
Adm. de Recursos (Admisiradon)
(Gestor) ministradora

¢ O Fundo capta recursos com os quotistas para a aquisi¢do dos Direitos de Crédito em contrapartida
da emissdo de quotas do Fundo;

¢ O Fundo adquire Direitos de Crédito por meio da transferéncia eletronica do preco de aquisicio a
conta do Cedente;

e Os devedores dos recebiveis dados como garantia realizam o depdsito da totalidade dos valores por
eles devidos, relativos aos direitos creditérios de titularidade do Fundo, nas Contas Vinculadas.

e Nadata do vencimento dos Direitos de Crédito os recursos sdo transferidos para a Conta do Fundo.
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CARACTERISTICAS DOS DIREITOS DE CREDITO

DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto, a aquisi¢do de Direitos de Crédito oriundos de operacdes de natureza industrial,
comercial, imobilidrio, prestacdo de servicos e agricola.

Os Direitos de Crédito devem representar créditos existentes da data da cessdo que independam de qualquer
evento futuro para sua liquidacdo e cobranca, ou seja, deverdo ser Direitos de Crédito performados.
ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

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

CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A cess@o dos Direitos de Crédito se opera com relagdo a todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, nos termos do Contrato de Cessdo,
celebrado de forma irrevogavel e irretratavel.

Nos termos da regulamentagdo aplicdvel, os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo ndo serdo acrescidos,
removidos ou substituidos.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES ADICIONAIS

Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos ao Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo, compreendem 0s
Direitos de Crédito identificados em cada Termo de Cessio.

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

(a) os Direitos de Crédito devem ser representados por Cédulas de Crédito Bancario (“CCBs”)
originadas em operagdo de crédito celebrada entre o emitente da CCB e o Cedente;

(b) os Direitos de Crédito devem contar com garantia real ou fidejusséria, conforme critérios
estabelecidos no Artigo 20 do Regulamento;

(c) os Sacados devem ser pessoas juridicas inscritas, no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas, que
atuem nos setores industrial, comercial, agricola ou de prestacao de servicos no Brasil;

(d) o prazo de vencimento das CCBs deve ser de no maximo 3 (trés) anos, contados da data da
formalizac@o da respectiva cessdo ou o prazo da série mais longa de Quotas Seniores em circulagdo,
0 que ocorrer antes.

(e) os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo deverdo apresentar um prazo médio
ponderado de vencimento igual ou inferior a 12 meses, calculado pro forma antes da aquisi¢do
pretendida;

®) os Direitos de Crédito nio sdo de emissdo nem contam com coobrigacdo do Gestor, de suas Pessoas

controladoras, sociedades por estes direta ou indiretamente controladas, a estes coligadas ou outras
sociedades sob controle comum;
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os Direitos de Crédito sejam cedidos ao fundo pelas taxas originalmente pactuadas cabendo
exclusivamente ao cedente ou ao emissor do ativo, todos os custos inerentes a estruturacéo e registro
do Direito de Crédito antes da Cessiao;

no minimo 90% dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo devem ter emissdo e cessdo no
mesmo dia do seu registro na CETIP ou em sistema equivalente aprovado pelo Banco Central, além
de possuir taxa de cessdo igual a praticada na emissdo do titulo. O Fundo poderd alocar os 10%
restantes do seu Patrimdnio Liquido em ativos cedidos que ndo satisfacam tal condi¢do, calculado
pro forma antes da aquisi¢do pretendida;

os Direitos de Crédito ofertados devem observar os limites minimos e mdximos de concentra¢do com

relacdo a carteira e ao Patrimdnio Liquido, conforme disposto no Artigo 19 do Regulamento,
calculado pro forma antes da aquisicdo pretendida;

o Fundo somente podera adquirir Direitos de Crédito que observem a taxa minima de cessdo prevista
no pardgrafo 2° do Artigo 29 do Regulamento;

o Fundo somente poderd adquirir Direitos de Crédito que observem a taxa média de cessdo prevista
no Artigo 29 do Regulamento;

o Fundo somente poderd adquirir Direitos de Crédito atrelados ao CDI, cuja taxa de cessao seja pos-
fixada;

os Sacados ndo devem estar, no momento da aquisicdo dos Direitos de Crédito inadimplentes por
mais de 15 (quinze) dias com o Fundo;

os Sacados ndo devem apresentar apontamentos junto ao Serasa, SPC, Equifax, quanto a protestos,
cheques sem fundos, execugdes judiciais, faléncia, recuperagdo judicial requerida ou decretada e
acdes de busca e apreensdo, exceto execugdes fiscais;

o Sacado ndo deve apresentar histérico de inadimpléncia dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo
superior a 45 (quarenta e cinco) dias nos tltimos 12 meses, salvo em condi¢des de renegociacdo dos
Direitos de Crédito inadimplidos, conforme disposto nos Artigos 16 e 17 do Regulamento

a CCB emitida pelo Sacado deverd conter redagdo onde este declara que (i) ndo utiliza trabalho
escravo e infantil; (ii) possui todas as licencas exigidas pelas autoridades federais, estaduais e
municipais para o exercicio de suas atividades, inclusive todas as licencas ambientais; e

sem prejuizo dos demais critérios dos ativos cedidos, Custodiante e a Administradora deverdo
receber do Gestor relatdrios atestando que todos as condi¢cdes de aquisicdo foram devidamente
atendidos e verificados por esta de acordo com o exposto no Regulamento (“Relatério de

Aquisicao”).

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

Além de atenderem aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos acima, os Direitos de Crédito devem atender,
ainda, as seguintes condi¢des adicionais (as “Condi¢des de Aquisi¢do™):

()

(b)

()

ser origindrios de pessoas juridicas com receita bruta anual de, no minimo, R$3.000.000,00 (trés
milhdes de reais) , corrigida anualmente pela variagdo percentual acumulada do IGPM;

ser origindrios de pessoas juridicas que obtiveram Lucro antes de Juros, Imposto de Renda,
Depreciagdo e Amortizacdo (“EBITDA”) positivo em no minimo um dos trés exercicios anteriores a

Data de Aquisicao e Pagamento;

o Sacado deve apresentar Patrimonio Liquido positivo na data de aquisi¢do dos Direitos de Crédito
pelo Fundo;
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(d) ser aprovados pelo Gestor conforme a politica de concessdo de crédito descrita no Anexo IV do
Regulamento, e

(e) observar os limites de concentra¢do de 25% (vinte por cento) por sub-setor elencados na Politica de
Concessdo de Crédito, desde que observados os limites definidos por setor no Artigo 19 do
Regulamento.

O Gestor ficard responsdvel ainda por confirmar a Administradora e ao Custodiante, por meio de envio de
Relatério de Aquisicio no momento da cessdo, o atendimento do Direito de Crédito adquirido as Condigdes
de Cessdo e a enviar a Administradora e ao Custodiante a relacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo
para que o Custodiante proceda a verificacdo do enquadramento de tais Direitos de Crédito aos Critérios de
Elegibilidade previamente a sua aquisi¢ao pelo Fundo.

A avaliagdo pelo Gestor da capacidade econdmica dos Cedentes e dos Sacados serd realizada a partir da
analise de ficha cadastral e das documentacdes obtidas em consultas de mercado, utilizando-se, conforme o
caso: (i) demonstracdes financeiras; (ii) consultas a centrais de informagdo de crédito, tais como SERASA
e/ou Equifax, para verificagdes acerca (a) da inexisténcia de cheques sem fundo ou protestos contra o Sacado;
e (b) da inexisténcia de execucdes judiciais, exceto execugdes fiscais, contra o Sacado; (iii) informacdes
obtidas junto a fornecedores; (iv) o histérico dos Sacados; e (v) documentos especificos do cliente tais com
ato de constituicdo da sociedade e suas respectivas alteragdes.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adquirird Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo individual minima equivalente a CDI+3% ao ano,
ou conforme a férmula especificada abaixo, das duas a maior:

z (QQSn x RAQSn) + (QQM x RAQM)
(QQS+QQM)

+CT +1%

9,

QQS: Quantidade de Quotas Seniores em circulagdo da série “n”;

RAQSn: Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores da série ‘n’;

QQM: Quantidade de Quotas Subordinada Classe C em circulacio;

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

A férmula definida acima sera calculada previamente a emissao de novas quotas que possuam uma meta de
rentabilidade especifica.

O Fundo adquirira Direitos de Crédito a uma taxa de cessio média da carteira, considerada pro forma,
equivalente a CDI+8% ao ano, a ser calculada semanalmente.

Nao hd uma taxa unica de desconto a ser aplicada sobre os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo,
uma vez que a referida taxa € a resultante da aplicacdo do percentual de 8% (oito por cento) acrescido do
valor correspondente ao CDI, vigente no Dia Util imediatamente anterior 2 Data de Aquisicdo. Assim,
considerando que o valor do CDI ¢é flutuante, a taxa de desconto, aplicdvel a cada cessdo, somente serd
determinada no dia da operag@o.

A titulo de referéncia, na data deste Prospecto a taxa de desconto seria de aproximadamente 21,75% ao ano.
TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO
Todas as cessdes de Direitos de Crédito sdo celebradas em cardter irrevogével e irretratdvel, transferindo para

o Fundo, em caréter definitivo, a plena titularidade dos Direitos de Crédito cedidos, juntamente com todos os
direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes a estes relacionados.
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FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

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

PRE-PAGAMENTO

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

GARANTIAS
Vide secdo “Politica de Concessdo de Crédito”, constante da pdgina 60 do presente Prospecto Definitivo.

NiVEIS DE CONCENTRACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A tabela abaixo apresenta os percentuais de concentracdo da carteira do Fundo, em ordem decrescente de
concentragdo por Sacado com base no Patrimonio Liquido de 29 de outubro de 2008:

Por Sacado
1° Sacado 4,38%
2° Sacado 3,71%
3° Sacado 3,51%
4° Sacado 2,96%
5° Sacado 2,92%
6° Sacado 2,92%
7° Sacado 1,93%
8° Sacado 1,79%
9° Sacado 1,47%
10 Sacado 1,41%

INFORMACOES DE INADIMPLEMENTOS, PERDAS OU PROVISAO PARA DEVEDORES DUVIDOSOS

O Fundo apresentava em 03 de outubro de 2008 um Patrim6nio Liquido no valor de R$70.657.714,35, sendo
que R$63.971.684,66 eram representados por Direitos de Crédito.

Na mesma data, o valor de Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos eram equivalentes a R$2.375,542,23 ¢ a
provisdo para devedores duvidosos do Fundo somava R$2.348.225,53.

Tendo em vista que o Fundo adquire Direitos de Crédito de titularidade de multiplos Cedentes e ndo
concentra seus investimentos em uma carteira de créditos originados por um tnico Cedente pré-determinado,
ndo hd informacdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de mesma
natureza dos Direitos de Crédito que compdem o Patriménio Liquido do Fundo, pelo periodo de 3 (trés) anos
imediatamente anteriores a data da Oferta.
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Apresentamos abaixo, tabela contendo o comportamento histérico da carteira de Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo desde a data da primeira aquisi¢do de Direitos de Crédito, até a data da presente

Oferta:

Estudo da Carteira do Fundo Jun-07 Jul-07 Aug-07 Sep-07
Parcelas liquidadas sem atraso 309 1% 1432 4% 1913 6% 2440 4%
Pagamentos Antecipados 0 0% 0 0% 0 0% 315 0%
Refinanciamento 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamentos Normais 309 1% 1359 4% 1512 5% 1837 3%
Repasse antecipado”’ 0 0 0 0 0 0 0 0
No vencto + até 6 dias de atraso 0 0% 73 0% 401 1% 288 0%
Parcelas liquidadas com atraso 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
De 6 a 29 dias 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
De 30 a 59 dias de atraso 0 0 0 0 0 0 0 0
De 60 a 179 dias de atraso 0 0 0 0 0 0 0 0
>= 180 dias de atraso 0 0 0 0 0 0 0 0
Parcelas vencidas e nio liquidadas 0 0 0 0 0 0 0 0
A Vencer 30,241 9% 30,557 96% 30,923 94% 61,301 96%
Total 30550 100% 31989 100% 32836 100% 63741 100%
Estudo da Carteira do Fundo Oct-07 Nov-07 Dec-07 Jan-08
Parcelas liquidadas sem atraso 5480 8% 3405 5% 3794 6% 3892 6%
Pagamentos Antecipados 0 0% 52 0% 198 0% 234 0%
0 0 0 0 0 0 0 0
Refinanciamento
Pagamentos Normais 1445 2% 2602 4% 2413 4% 1497 2%
0 0 0 0 0 0 0 0
Repasse antecipado'”
4035 6% 751 1% 1183 2% 2161 3%
No vencto + até 6 dias de atraso
Parcelas liquidadas com atraso 38 0% 529 1% 969 1% 1282 2%
38 0% 529 1% 920 1% 0 0%
De 6 a 29 dias
0 0 0 0 49 0% 1210 2%
De 30 a 59 dias de atraso
0 0 0 0 0 0 72 0%
De 60 a 179 dias de atraso
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0 0 0 0 0 0 0 0
>= 180 dias de atraso
Parcelas vencidas e nio liquidadas 0 0 0 0 0 0 0 0
A Vencer 62,043 92% 62,755 94% 63,542 93% 64,455 93%
Total 67561 100% 66689 100% 68305 100% 69629 100%
Estudo da Carteira do Fundo Feb-08 Mar-08 Apr-08 May-08
Parcelas liquidadas sem atraso 4627 6% 5333 7% 5078 7% 5034 7%
Pagamentos Antecipados 570 1% 556 1% 319 0% 284 0%
0 0 0 0 0 0 0 0
Refinanciamento
Pagamentos Normais 2987 4% 2997 4% 3433 5% 2726 4%
0 0 0 0 0 0 0 0
Repasse antecipado'’
1070 1% 1780 2% 1326 2% 2024 3%
No vencto + até 6 dias de atraso
Parcelas liquidadas com atraso 1533 2% 1670 2% 725 1% 2117 3%
781 1% 965 1% 689 1% 1499 2%
De 6 a 29 dias
171 0% 381 1% 17 0% 270 0%
De 30 a 59 dias de atraso
581 1% 253 0% 19 0% 348 0%
De 60 a 179 dias de atraso
0 0 71 0 0 0 0 0
>= 180 dias de atraso
Parcelas vencidas e nio liquidadas 0 0 574 1% 146 0% 141 0%
A Vencer 65,314 91% 66,260 90% 67,199 92% 68,115 90%
Total 71474 100% 73837 100% 73148 100% 75407 100%
Estudo da Carteira do Fundo Jun-08 Jul-08 Aug-08 Sep-08 Oct-08
Parcelas liquidadas sem atraso 9731 12% 6715 9% 7116 9% 9449 12% 7124 9%
Pagamentos Antecipados 38 0% 342 0% 105 0% 1298 2% 329 0%
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Refinanciamento
Pagamentos Normais 6404 8% 3813 5% 4083 5% 4717 6% 4178 5%
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Repasse antecipado'’
3289 4% 2560 3% 2928 4% 3434 4% 2617 3%
No vencto + até 6 dias de atraso
Parcelas liquidadas com atraso 1415 2% 1402 2% 1478 2% 771 1% 2749 3%
1062 1% 1086 1% 1287 2% 524 1% 2649 3%
De 6 a 29 dias
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285 0% 304 0% 97 0% 247 0% 100 0%

De 30 a 59 dias de atraso
68 0% 12 0% 94 0% 0 0% 0 0%

De 60 a 179 dias de atraso

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
>= 180 dias de atraso

Parcelas vencidas e nio liquidadas 141 0% 223 0% 203 0% 283 0% 537 1%
A Vencer 69,166 86% 69,231 89% 69,846 89% 70,495 87% 71,500 0%
Total 80453 100% 77571 100% 78643 100% 80998 13% 81910 13%

Conceitos adotados na formatagdo da tabela:

a) Estudo da Carteira: representa a totalidade dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, levando-se em
consideracdo o estoque de Direitos de Crédito registrados em cada periodo e os eventos de (i)
recebimentos, (ii) estoque de parcelas vencidas e ndo pagas, e (iii) parcelas a vencer;

b) Metodologia: a metodologia utilizada para a determinaciio dos percentuais apresentados na tabela acima,
¢ a divisdo do valor recebido, vencido e ndo pago e a vencer pelo valor total dos Direitos de Crédito
contabilizados em cada periodo de referéncia;

c) Parcelas liquidadas sem atraso: s@o os Direitos de Crédito pagos por eventos de liquidacéo antecipada ou

pagos na data de vencimento ou em até 6 dias ap6s o vencimento (considerado este prazo o razodvel para
o processamento de informagdes em transito).
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POLITICA DE COBRANCA

A cobranca dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serd efetuada pelo Gestor, contratado nos
termos do Contrato de Cobranca para efetud-la perante os Sacados ou perante o devedor do titulo de crédito
dado em garantia, conforme o caso.

Os procedimentos de cobranca dos Direitos de Crédito representados por CCBs sdo a seguir descritos:

1. em até 3 (trés) dias da formalizacdo da operacdo que originou o Direito de Crédito, o
Cedente notificard o sacado do titulo de crédito dado em garantia do Direito de Crédito, para
que este realize o pagamento do referido titulo na Conta Vinculada;

2. na data de vencimento do Direito de Crédito os recursos disponiveis na Conta Vinculada
deverdo ser transferidos para a Conta do Fundo até o valor necessério para a liquidagdo do
Direito de Crédito;

3. na data de vencimento do Direito de Crédito, caso se verifique que a Conta Vinculada do
Sacado ndo possui recursos suficientes para quitar a divida, o Gestor ou o Cedente notificara
o Sacado, informando que este se encontra inadimplente;

4. em caso de inadimplemento, o Gestor, dentro dos 5 dias subseqiientes a data de vencimento,
a cobranca amigavel do valor devido;

5. Apés 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento do Direito de Crédito e desde que
nenhum Evento de Avaliacdo ou Liquidag¢do esteja em curso e desde que os niveis de
garantia estejam enquadrados dentro dos respectivos limites, o Gestor poderd a seu
exclusivo critério, transacionar, negociar e conceder descontos aos devedores inadimplentes
() até o limite mdximo por negociacdo em reais equivalente a 1% das Quotas Subordinadas
Classe A e B em conjunto, e (ii) até o limite mdximo para o acumulado de desconto nas
negociacdes ocorridas nos ultimos 12 meses que represente em reais até 5% das quotas
subordinadas das classes A e B em conjunto; e

6. ndo havendo acordo ou negociagdo que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Crédito vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Gestor iniciard,
em até 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento dos Direitos de Crédito, o
procedimento de cobranga judicial contra o Sacado ou ainda contra o sacado do titulo de
crédito dado em garantia do Direito de Crédito, conforme o caso.

O Fundo ndo possui politica com procedimentos especificos para realizar a cobranca dos Direitos de

Crédito em caso de decretacdo de faléncia, recuperacdo judicial ou extra-judicial ou qualquer outro
regime similar.
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POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

A politica de concessdo de créditos ficard a cargo do Gestor, que € o Unico responsdvel pela andlise e selecdo
dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente capacitado para realizar a avaliacdo da
capacidade econdmica dos Sacados dos Direitos de Crédito.

A concessdo do crédito € realizada mediante um processo de andlise do Sacado/emitente da CCB, que envolve
aspectos financeiros e mercadolégicos com o objetivo primordial de mapear:

e A atividade principal da empresa;
e Principais clientes;
e  Principais fornecedores;

e Necessidade financeira (ex.: necessidade de capital de giro, necessidade de capital para investimento
ou para pagamento/alongamento do perfil de endividamento, etc.);

¢ Tipo de financiamento requerido; e

e Lista de bancos com as quais a empresa mantém relacionamento e o perfil do endividamento;

Se a possibilidade de aquisicdo dos Direitos de Crédito for detectada pelo Gestor, todos os documentos
necessdrios para a andlise do Gestor serdo requisitados, quais sejam:

e Ultimos trés balangos;

e Balancete de verificag@o atualizado, quando for o caso;

e Relacio de faturamento mensal dos dltimos 12 (doze) meses;
e Relacdo do Endividamento, atualizado e em aberto;

e  Declaracdo do contador da empresa;

e Contrato social e a dltima alteragao;

e Declaracdo de Imposto de Renda dos Sécios;

e Declaracdo de Imposto de Renda dos avalistas; e

e Comprovante de endereco dos sécios e da empresa.

Além dos Documentos solicitados, o Gestor deverd conferir se a empresa e os Direitos de Crédito atendem
aos pré-requisitos basicos, antes da operacdo seguir para as demais etapas de avaliacdes de risco, quais sejam:

e Os Sacados devem ser pessoas juridicas registrada no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica;

e Os Sacados devem ser primordialmente empresas com receita bruta anual entre R$10.000.000,00 (dez
milhdes de reais) e R$20.000.000,00 (vinte milh&es de reais);

® Os Sacados devem ser pessoas juridicas que obtiveram Lucro antes de Juros, Imposto de Renda,
Depreciagao e Amortizagao (EBITDA) positivo em no minimo um dos trés exercicios anteriores a Data
de Aquisicdo e Pagamento dos Direitos de Crédito;

® Os Sacados devem possuir prazo minimo de existéncia ou de atividade de um ano;

e Todos os critérios sdo levados em consideracdo ao Grupo Econdmico do Sacado, como disposto no

Pardgrafo 1° do Artigo 19 do Regulamento. Para andlise de concessdo de crédito, € utilizada a
participa¢do minima de 10% para determinacdo do Grupo Econdmico; e
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¢ O Sacado deve apresentar patrimoénio liquido positivo na data de aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo
Fundo.

Ap6s a andlise dos pré-requisitos, € iniciado o processo de Avaliacdo do Risco de Crédito pelo Gestor, que
realiza andlise de alguns indices segundo os seguintes critérios:

¢ Risco do Cliente;
¢ Risco da Operagao;
¢ Critérios Subjetivos; e

e Limite de Crédito.

I. Risco do Cliente

O Risco do Cliente é apurado através da andlise econdmico-financeira das pessoas juridicas. Para isso sdo
utilizados os Indicadores Econdmico-Financeiros abaixo descritos.

Indicadores de Liquidez

Indice de Liquidez Corrente:

ILC = Ativo Circulante / Passivo Circulante

Indice de Liquidez Seca:

ILS = (Ativo Circulante — Estoque — Despesas Antecipadas) / Passivo Circulante Operacional

Indice de Liquidez Imediata:

ILI = Disponibilidades / Passivo Circulante Operacional

Indicadores de Atividade

Prazo Médio de Recebimento:

PMRYV = Duplicatas a Receber / (Vendas Liquidas/360)

Giro do Estoque:

GE = Vendas Liquidas / Estoque

Dias em Estoque:

Estoque/CMV/360

Dias de Contas a Pagar:

Contas a Pagar / CMV/ 360

Ciclo da Empresa:

PMRV+Dias em Estoque — Dias de Contas a Pagar
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Indicadores de Rentabilidade

EBITDA E MARGEM DE EBITDA (EBITDA / Receita Liquida)

EBIT E MARGEM DE EBIT (EBIT / Receita Liquida)

Capacidade de EBITDA:

CE = EBITDA / (Amortizagdo de Dividas + Despesas com Juros)

Retorno sobre o Patrimonio Liquido:

RPL = Lucro Liquido / Patriménio Liquido

Indicadores de Alavancagem

Participacido Capital de Terceiros:

PCT = Passivo Circulante + Passivo Exigivel LP / Patrimonio Liquido

Endividamento Bancario de Curto Prazo:

ECP = Passivo Circulante / Patrimonio Liquido

Endividamento Bancario de Longo Prazo:

ELP = Passivo Exigivel a Longo Prazo / Patriménio Liquido

Divida Total/EBITDA

IL Risco da operacao

Cada nova operagdo de aquisi¢do de Direitos de Crédito de um Cliente ja cadastrado e analisado serd avaliada

isoladamente.

O Risco da Operagdo € obtido pela avaliacdo dos seguintes critérios apresentados abaixo:

Concentracido do Risco:

@) total de obrigacdo de cada Sacado e/ou coobrigacdo de qualquer terceiro ndo poderd representar ou
vir a representar mais de 7% (sete por cento) do valor total do Patrim6nio Liquido do Fundo ou

R$5.000.000,00 (cinco milhdes de Reais), dos dois 0 menor;

(i1) o Fundo deverd observar ainda que o somatério do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos
10 (dez) maiores Sacados deverd ser igual ou inferior a 40% (quarenta por cento) do Patrimdnio
Liquido;

(iii) os Direitos de Crédito deverdo ser lastreados em operacdes dos setores de atuagdo dos Sacados,

conforme listados abaixo e de acordo com os seguintes limites:

Setor Minimo (% do Patriménio Maximo (% do Patrimonio
Liquido) Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobilidrio 0% 30%
Prestacdo de Servicos 0% 20%
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| Agricola | 0% | 15%

@iv) Adicionalmente aos limites estabelecidos no item (iii) acima, os Direitos de Crédito deverdo observar
ainda limites de 25% (vinte e cinco por cento) por sub-setor, dentro da relacdo de sub-setores
abaixo:

e Transporte Aéreo Comercial;

* Aviagdo;

e  Automotivo;

e Bebidas e Tabaco;

e Radio e Televisao;

e  Corretoras, Brokers e Dealers;

e  (Construgio;

e Servigos e Equipamento para Escritdrios;
e  (Cabo e Satélite;

e Quimicos e Plasticos;

e  Vestudrio e Téxteis;

e Conglomerados;

e Embalagens;

e Cosméticos;

e  Medicamentos;

e Servigos e Equipamentos Ecolégicos;
e FElétrico e Eletronicos;

e Leasing de Equipamentos;

e Agropecudrio;

¢ Instituicdes Financeiras;

e  Varejistas de Alimentos e Farmdcias;
e  Produtos de Consumo Alimenticio;

e Food Service;

e  Produtos Florestais;

e  Saide;

e  Modveis;
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Hotelaria;

Equipamento industrial;

Seguros;

Entretenimento;

Metais e minerais;

Petréleo e gés;

Publicacgdes;

Ferroviaria;

Varejistas (exceto de alimentos e farmécias);
Sidertirgicas;

Transportes;

Telecomunicagdes;

Servicos essenciais (Energia, Agua e Saneamento, etc.); e

Outros.

Garantias:

Todas as operagdes deverdo conter colaterais minimos de acordo com os itens estabelecidos abaixo:

CCBs acompanhadas de garantias reais e/ou fidejussorias equivalente a no minimo 200% (duzentos
por cento) do valor da operagdo;

CCBs com garantias reais equivalentes a no minimo 100% (cem por cento) do seu valor, que podera
ser representado por duplicatas, cheques, notas promissdrias, hipotecas ou alienagdo fiducidria de
bens moveis e imoveis e de recebiveis;

(1) Quando houver alienac¢do fiducidria de iméveis ou hipotecas, a mesma deverd estar cedida
em 1° grau de cessdo através da verificacdo em cartério de registro de imdveis na comarca
do Sacado; e

(i) Quando houver alienacio fiducidria de estoque, os sécios deverdo ser nomeados fiéis
depositdrios da operagdo

O Fundo deverd manter no minimo 40% (quarenta por cento) do valor alocado em Direitos de
Crédito garantidos por duplicatas, cheques e/ou recursos depositados na Conta Vinculada;

@i) Todo o Fluxo de Recebimento das garantias € circulado em Conta Vinculada do Sacado,
gerida pelo Banco emissor da CCB e penhorada para a Cédula. Dentre as possibilidades de
recebimento, o gestor podera optar por trés modalidades: trava bancéria, domicilio bancario
ou boleto de cobranga, conforme o caso e os riscos de cada operacao.
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O fluxo de garantias estard sempre segregado da gestdo do emitente da CCB, sendo assegurado, que a gestdo
tanto do recebimento via boleto quanto da Conta Vinculada estard sob a gestdo do Banco registrador e
custodiante da CCB.

No caso de duplicatas originadas por empresas consideradas Corporate e Large Corporate, pode haver
concentragdo de até 100% (cem por cento) em um unico cliente.

Nos demais casos, ou seja, duplicatas originadas por empresas consideradas de médio e pequeno porte, o
volume de duplicatas de uma mesma empresa cedidas por CCB deverd ser de no mdximo 25% (vinte e cinco
por cento).

Prazo:

As operagdes deverdo ser aprovadas sempre observando os limites de prazos estabelecidos no Regulamento,
principalmente no caso de revolvéncia.

e o prazo de vencimento das CCBs deve ser de no maximo 3 (trés) anos, contados da data da
formalizac@o da respectiva cessdo ou o prazo da série mais longa de Quotas Seniores em circulagao,
0 que ocorrer antes; e

e o Fundo deverd observar que o prazo médio ponderado de vencimento da carteira de Direitos de
Crédito deverd ser igual ou inferior a 12 (doze) meses, calculado pro forma antes da aquisi¢do

pretendida.

Além dos limites estabelecidos no Regulamento, dentro do processo de concessdo de crédito os prazos serdo
determinados por operacdo, devendo ser:

®  90% (noventa por cento) das CCBs deverdo ser concedidas sem caréncia; e
e Os pagamentos deverdo ocorrer via parcelas mensais de principal acrescido de juros, através do
Sistema de Amortiza¢do Constante, salvo operacdes chamadas “auto liquiddveis” pelo pagamento da
garantia, geralmente de prazo entre 40 e 45 dias.
III.  Critérios subjetivos
Os Critérios subjetivos podem influenciar, positiva ou negativamente, a Avaliagdo de Risco de Crédito. Estes
sdo informados pelo gerente comercial que origina um documento referente aos critérios abaixo para futura

analise do Comité de Crédito do Gestor.

Qualidade dos sécios e avalistas

A Avaliacdo do Risco do sécio ou avalista poderd substituir a Avaliacdo do Risco de pessoa juridica caso a
pessoa fisica se sobreponha a pessoa juridica.

Comportamento histérico

Comportamento histérico comprovado de pagamentos com outras operagdes que o Fundo ja adquiriu ou que
ainda estdo em andamento ou em concorrentes do mercado.

Elevada Sazonalidade

No caso de elevado grau de sazonalidade a Avaliagdo de Risco apurada no balango anual pode ser mantida,
ndo excluindo a necessdria andlise dos balancetes.

Estrutura societaria
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Empresa de porte pequeno ou situagdo financeira ndo condizente com o proposto, integrante de Grupo
Econdmico, pode ter sua nota pautada no consolidado do grupo, desde que a operacdo seja avalizada pelo
controlador na sua pessoa juridica ou fisica, quando esta estiver fora dos critérios estabelecidos para Grupo
Econdmico

Tradicdo e histdria

e Periodo de existéncia ou de atividade da empresa; e
e Periodo de participacdo dos acionistas na empresa.

Contexto econdmico-financeiro

Fragilidade ou solidez, decorrente do porte, mercado e regido de atuacdo da empresa. Sdo levados em
consideracdo aspectos mercadolégicos como a participagdo no mercado, concentragdo por cliente e
fornecedor, posicionamento em relagdo a concorréncia, estratégia de médio e longo prazo, etc.

IV. Limite de Crédito

Aprovacio do crédito

O processo de aprovacio de crédito divide-se em duas instincias: Comité de Crédito do Gestor e Comité de
Crédito do Banco Emissor da CCB.

O Comité de Crédito do Gestor se reune ordinariamente uma vez por semana e extraordinariamente, sempre
que necessdrio e somente com o intuito de analisar a aprovacdo de um crédito. Sdo membros do comité
quatro diretores do Gestor, sendo imprescindivel que ao menos um dos participantes seja sécio. O Comité de
Crédito do Gestor somente se reine com a participacdo de 4 pessoas, sendo que ndo hd suplentes pré-
determinados. Se ndo houver a presenca fisica de algum dos membros, o Comité de Crédito do Gestor pode se
realizar via teleconferéncia. As operagcdes somente sdo aprovadas mediante unanimidade dos votos.

O Comité de Crédito do Gestor analisard a Proposta de Operagdo de Crédito (“POC”) incluindo todos os
documentos relacionados no processo de avaliacdo de crédito, bem como o valor e prazo da operacdo e as
garantias disponiveis.

As atas das reunides do Comité de Crédito do Gestor sdo arquivadas eletronicamente pelo setor de crédito do
Gestor. Estas podem ser acessadas pelos Quotistas do Fundo mediante requisi¢@o, além da possibilidade da

participag@o no Comité de Crédito do Gestor sem poder de voto.

E mandatdria a visita de um dos quatro diretores do Gestor ao possivel Sacado antes da liberacio do Direito
de Crédito pelo Cedente.

O Comité de Crédito do Gestor pode aprovar ou negar a proposta POC. H4 também a possibilidade de revisao
da proposta em relag@o aos termos e condi¢des do crédito (valor, taxa e garantias).

Se aprovado, o Sacado deve apresentar a documentagdo necessdria pelo banco custodiante para a abertura da
Conta Vinculada que serd utilizada para o recebimento dos pagamentos relacionados a CCB.

O Gestor verifica pendéncias na documentacdo e envia ao banco custodiante que realiza novo comité de
crédito em seu estabelecimento. Nao havendo pendéncia, € aberta a Conta Vinculada.

Monitoramento

A atualizag@o dos registros € feita a cada 3 (trés) meses. Os Sacados enviam balancetes de atualizag@o para
registro no sistema de andlise de risco de crédito do Gestor.

Monitoramento de ativos liquidos como garantia
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O monitoramento da operacao ¢ didrio, e se dd via um sistema desenvolvido internamente de controle das
garantias, que sdo os recebiveis. O Sacado envia as garantias para o Gestor, que realiza a andlise referente a
crédito, prazo, concentragdo, etc. Sao excluidas as garantias negadas e as garantias elegiveis sdo enviadas pelo
Gestor ao custodiante da CCB para ser depositado na Conta Vinculada do Sacado. E analisado o montante a
ser liquidado até o préximo pagamento. Caso o valor cubra a parcela, 100% (cem por cento) dos recursos em
conta sdo liberados. Diariamente, o sistema recebe dos bancos emissores das CCBs arquivos com os dados
das Contas Vinculadas dos clientes, aonde constam saldo da conta, titulos liquidados e titulos vencidos e nao
pagos. Somente os sécios t€ém autorizagdo para liberar os recursos disponiveis nas Contas Vinculadas.

Monitoramento de ativos nio liquidos

Uma vez que as garantias sejam compostas por ativos de menor liquidez, o monitoramento se dard por meio
de avaliacdes, segundo os seguintes critérios:

e Estoque: o Sacado deve enviar relatérios trimestrais atestando o valor patrimonial do estoque cedido
fiduciariamente como garantia da CCB e a localiza¢do do estoque. Este relatério deve contar com
assinatura do Diretor Financeiro da empresa;

e Hipoteca: avaliacdo performada quando da emissdo da CCB, que deve ser atualizada anualmente até
amortizacao total do crédito;

e Bens Méveis de qualquer natureza: o valor inicial pode ser obtido por avalia¢do independente,
valor de aquisi¢do deduzido da depreciacdo ou valor de mercado quando for o caso (Tabela FIPE

para carros, por exemplo). Deve ser atualizado anualmente até amortizacio total do crédito; e

e Garantias Pessoais: o “aval” deve ser acompanhado da declaragdo de Imposto de Renda da pessoa
fisica.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS

CONTRATO DE CESSAO PADRAO

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

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

O Contrato de Cessdao padrdo ¢é utilizado para qualquer Cedente que venha a ceder créditos ao Fundo,
podendo variar o preco de aquisi¢d@o, taxas e encargos, partes, permanecendo inalterado o teor do instrumento

CONTRATO DE CUSTODIA E CONTROLADORIA

Por meio do Contrato de Custédia e Controladoria de Quotas do Fundo, o Custodiante se obrigou a prestar ao
Fundo os servicos (i) de custédia de direitos creditérios, valores mobilidrios e ativos financeiros de
titularidade do Fundo (“Ativos™); e (ii) de controladoria do Fundo, nas condi¢des previstas no Contrato, no
Regulamento do Fundo e na legislagdo em vigor.

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

Pela prestacdio dos servigos de Custédia e Controladoria de Quotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios, o Custodiante receberd a remuneragdo de 0,50% (cinco décimos por cento) ao ano, calculada
diariamente sobre o Patrim6nio Liquido (soma algébrica do disponivel com o valor da Carteira do Fundo,
mais os valores a receber, menos as exigibilidades).

CONTRATO DE GESTAO

Por meio do Contrato de Gestdo, o Gestor se obrigou a prestar servicos de gestdo da carteira do Fundo, bem
como o de prestacdo de servicos de andlise e selecdo dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros a serem
adquiridos pelo Fundo nos termos do Regulamento, bem como na cobranca dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo que ndo forem pagos nas respectivas datas de vencimento.

A Gestora receberd pela prestacdo de servicos ao Fundo o valor equivalente a 1,0% (um por cento) ao ano
sobre o valor do Patrimdnio Liquido do Fundo, apurado e provisionado diariamente e pago mensalmente.

Sem prejuizo do previsto no pardgrafo anterior, o Gestor deverd ser reembolsado pelo Fundo de todos os
custos e despesas incorridos com os servicos estabelecidos no Contrato de Gestdo, incluindo, mas ndo se
limitando, as despesas de viagem razoavelmente incorridas, honordrios advocaticios, custas judiciais e
emolumentos de cartérios de protesto.

CONTRATO DE SERVICOS DE CLASSIFICACAO DE RISCO
Por meio do Contrato de Servigos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de Classificagdo de Risco foi

contratada para a prestagdo dos servicos de classificagdo de risco das Quotas Seniores e das quotas
Subordinadas Classe C do Fundo.
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Pela prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Servigos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de
Classificacdo de Risco fard jus a uma remuneragdo anual no valor de R$57.470 (cinqiienta e sete mil,
quatrocentos e setenta reais), a ser paga pela Administradora, em nome do Fundo.

CONTRATO COM EMPRESA DE AUDITORIA

A Empresa de Auditoria foi contratada pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstragdes financeiras
e das contas do Fundo.

Como resultado dos trabalhos realizados pela Empresa de Auditoria, serdo emitidos os seguintes documentos:
(i) Relatdrio sobre as demonstragdes financeiras do Fundo, compreendendo:

e Demonstracdes da composicio e diversificacao das aplicacdes;

¢ Demonstracdes das evolugdes do Patrimdnio Liquido; e

e Notas explicativas as demonstra¢des financeiras;

(i) Parecer dos auditores independentes; e

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

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

Nao foi identificado quaisquer eventos nos contratos firmados pelo Fundo que possam acarretar a
liqguidacdo ou amortizagdo antecipada dos Direitos de Créditos cedidos ao Fundo.
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TAXAS E ENCARGOS DO FUNDO
Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora.
TAXA DE ADMINISTRACAO

A Administradora e o Gestor receberdo, pela prestacdo de servicos ao Fundo, a titulo de taxa de
administracdo, o percentual anual de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) € 1% (um por cento)
respectivamente, sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, apurados diariamente e cobrados
mensalmente, sendo calculada e provisionada todo dia ttil (“Taxa de Administracdo”), conforme a seguinte
férmula:

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

onde:

TA: Taxa de Administracdo

tx: Remuneracdo da Administradora de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) ao
ano.

PL(D-1): Patrimdnio Liquido do Fundo no dia ttil imediatamente anterior a data de
pagamento.

RG: Remunerag¢do do Gestor de 1% (um por cento) ao ano.

A taxa de Administracio serd paga no quinto dia util do més subseqiiente a sua apurag@o e provisionamento.
O Fundo pagard diretamente ao Gestor a parcela da Taxa de Administragdo que lhe cabe nos termos do

pardgrafo acima.

A Administradora ndo receberd taxa de performance, nem qualquer outra remuneracdo, além da Taxa de
Administragdo.

Caso seja deliberado Evento de Liquidag@o, a remuneracao do Gestor ndo serd mais devida até que o Fundo
seja liquidado.

ENCARGOS DO FUNDO

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

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

(b) despesas com impressao, expedicdo e publicagdo de relatdrios, formuldrios e informagdes periddicas
previstas no Regulamento ou na regulamentacio pertinente;

(c) despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicacio aos Quotistas;
(d) honorarios e despesas devidos a contratacio dos servicos da Empresa de Auditoria;
(e) emolumentos e comissdes pagos sobre as operacdes do Fundo, os quais deverdo sempre observar

condicdes e pardmetros de mercado;

® honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do Fundo, em
juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, caso o0 mesmo venha a ser vencido;

(2) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidacdo do Fundo ou a realizagdo de Assembléia
Geral;
(h) taxas de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;
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@) despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcdo organizado, conforme a
legislagdo aplicavel,;

G) despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura e manuteng¢do da Conta do Fundo;

&) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos condominos, na
forma do inciso I do art. 31 da Instru¢do CVM 356; e

) despesas com a contratacdo e a remuneracdo da Agéncia de Classificacio de Risco.
Quaisquer despesas ndo previstas acima como Encargos do Fundo correrdo por conta da Administradora.

Durante a ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo, a remuneracdo do Gestor estabelecida acima ndo
serd devida.
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INFORMACOES FINANCEIRAS E HISTORICO DA CARTEIRA DO FUNDO
HISTORICO

Deste o inicio de suas operagdes até a data deste Prospecto, o Fundo apresentou um excelente desempenho,
atingindo as metas de rendimento prioritdrio e com substancial crescimento do patrimdnio liquido. Dentre os
indicadores que atestam este desempenho, destacam-se:

e Patrimonio Liquido: O Patrimdnio Liquido do Fundo alcangou R$70.551.240,53 (setenta milhdes,
quinhentos e cinqiienta e um mil, duzentos e quarenta reais e cinqiienta e trés centavos) em 01 de
outubro de 2008.

e Razdo de Garantia: A razio de garantia se manteve em patamares bastante satisfatdrios, ficando em
152,92% em 01 de outubro de 2008.

EVENTO DE AMORTIZACAO DAS QUOTAS

Até a data de inicio da presente Oferta, o Fundo ndo havia realizado amortizacdes e/ou resgate de Quotas.

EVOLUCAO DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

O gréfico abaixo apresenta a evolu¢do do Patrimdénio Liquido do Fundo desde sua constituicdo até 01 de
outubro de 2008:
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EVOLUCAO DA RAZAO DE GARANTIA

O graéfico abaixo apresenta a evolucdo da Razao de Garantia do Fundo até 01 de outubro de 2008:
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A tabela abaixo apresenta a evolugdo da rentabilidade da Carteira do Fundo, nos periodos indicados:

DATA

29/05/2007

PL 1* Emissao
Senior
R$ 20.000.000,00

Rentabilidade Histérica

R$ 2.500.000,00

PL Subordinada | PL Subordinada
A B

R$ 7.500.000,00

PL 2* Emissao
Senior

R$ 30.000.000,00

30/05/2007

R$ 20.010.191,83

R$ 2.496.222,32

R$ 7.497.733,45

R$ 30.004.147,60

31/05/2007
01/06/2007
04/06/2007
05/06/2007

R$ 20.020.381,09
R$ 20.030.591,09
R$ 20.040.806,29
R$ 20.051.026,71

R$ 2.495.168,80
R$ 2.493.452,98
R$ 2.491.736,57
R$ 2.490.210,00

R$ 7.497.100,97
R$ 7.496.070,84
R$ 7.495.040,13
R$ 7.494.123,21

R$ 30.012.650,86
R$ 30.020.114,91
R$ 30.027.582,99
R$ 30.035.359,92

06/06/2007

R$ 20.061.260,13

R$ 2.489.505,99

R$ 7.493.700,27

R$ 30.044.466,39

08/06/2007

R$ 20.071.483,18

R$ 2.490.081,26

R$ 7.494.045,90

R$ 30.055.610,34

11/06/2007
12/06/2007
13/06/2007
14/06/2007
15/06/2007

R$ 20.081.320,59
R$ 20.091.162,81
R$ 20.101.002,02
R$ 20.110.846,05
R$ 20.120.687,04

R$ 2.493.955,05
R$ 2.495.097,17
R$ 2.496.330,85
R$ 2.497.115,22
R$ 2.497.908,67

R$ 7.496.373,13
R$ 7.497.058,94
R$ 7.497.799,62
R$ 7.498.270,47
R$ 7.498.746,72

R$ 30.071.648,77
R$ 30.083.318,92
R$ 30.095.132,49
R$ 30.106.231,74
R$ 30.117.342,43

18/06/2007

R$ 20.130.532,86

R$ 2.501.494,87

R$ 7.500.899,02

R$ 30.132.926,75

19/06/2007

R$ 20.140.391,34

R$ 2.502.286,03

R$ 7.501.373,63

R$ 30.144.051,00

20/06/2007
21/06/2007
22/06/2007
25/06/2007

R$ 20.150.254,66
R$ 20.160.114,94
R$ 20.169.980,05
R$ 20.179.849,98

R$ 2.501.901,29
R$ 2.502.967,89
R$ 2.504.238,38
R$ 2.509.106,10

R$ 7.501.142,85
R$ 7.501.782,65
R$ 7.502.544,65
R$ 7.505.463,70

R$ 30.153.298,80
R$ 30.164.865,48
R$ 30.176.763,08
R$ 30.194.419,78

26/06/2007

R$ 20.189.724,74

R$ 2.509.227,33

R$ 7.505.536,35

R$ 30.204.488,42

27/06/2007

R$ 20.199.604,34

R$ 2.510.656,19

R$ 7.506.392,66

R$ 30.216.653,19

28/06/2007

R$ 20.209.488,77

R$ 2.511.908,81

R$ 7.507.143,21
78

R$ 30.228.540,79

22/09/2008

PL Razao
Garantia

150,00%
149,94%
149,91%
149,87%
149,83%
149,79%
149,76%
149,74%
149,75%
149,73%
149,72%
149,70%
149,68%
149,69%
149,67%
149,64%
149,63%
149,61%
149,63%
149,60%
149,59%
149,58%



29/06/2007 | R$ 20.219.385,92) R$2.513.859,22 R$ 7.508.311,68 R$ 30.241.556,82
02/07/2007  R$20.229.303,71 R$2.518.142,06] R$ 7.510.876,83 R$ 30.258.322,60
03/07/2007  R$20.239.218,46 R$ 2.520.086,06 R$ 7.512.040,53 R$ 30.271.345,05
04/07/2007  R$20.249.130,18 R$2.522.031,48 R$ 7.513.204,80 R$ 30.284.366,46
05/07/2007 | R$ 20.259.046,75 R$2.523.980,63 R$ 7.514.371,00 R$ 30.297.398,38
06/07/2007 | R$ 20.268.968,17| R$ 2.525.065,10 R$ 7.515.019,69 R$ 30.309.052,96
09/07/2007  R$20.278.902,37 R$2.529.013,23 R$ 7.517.381,00 R$ 30.325.296,60
10/07/2007  R$ 20.288.849,35 R$2.533.881,91 R$7.520.291,42 R$ 30.343.022,68
11/07/2007  R$ 20.298.785,37 R$2.532.089,16 R$ 7.519.220,40 R$ 30.350.094,93
12/07/2007  R$ 20.308.734,18 R$2.534.945,66 R$ 7.520.927,31 R$ 30.364.607,15
13/07/2007  R$20.318.679,94 R$2.537.308,73 R$ 7.522.338,86 R$ 30.378.327,53
16/07/2007  R$ 20.328.622,63 R$2.541.579,58 R$ 7.524.889,22 R$ 30.395.091,43
17/07/2007  R$ 20.338.570,20 R$2.543.268,39 R$ 7.525.897,16 R$ 30.407.735,75
18/07/2007  R$ 20.348.522,63 R$2.546.124,71 R$ 7.527.601,54 R$ 30.422.248,88
19/07/2007  R$ 20.358.495,81 R$ 2.548.983,83 R$ 7.529.306,98 R$ 30.436.786,62
20/07/2007 | R$ 20.368.051,72 R$2.551.782,06 R$ 7.530.975,49 R$ 30.450.809,27
23/07/2007 | R$ 20.377.628,10 R$ 2.558.470,57 R$ 7.534.962,26 R$ 30.471.060,93
24/07/2007 | R$ 20.387.216,96] R$ 2.560.053,86] R$ 7.535.905,21 R$ 30.483.176,03
25/07/2007 | R$ 20.396.818,33 R$2.562.538,88 R$ 7.537.384,89 R$ 30.496.742,10
26/07/2007 | R$ 20.406.416,22 R$2.565.437,98 R$ 7.539.110,59 R$ 30.510.964,79
27/07/2007 | R$20.416.010,63 R$2.568.166,08 R$ 7.540.733,91 R$ 30.524.910,62
30/07/2007 | R$ 20.425.617,55 R$2.573.593,18 R$ 7.543.962,12 R$ 30.543.172,85
31/07/2007 | R$ 20.435.229,00 R$2.576.636,57 R$ 7.545.771,20 R$ 30.557.636,77
01/08/2007 | R$ 20.444.836,95| R$2.579.687,20 RS 7.547.583,88 R$ 30.572.108,03
02/08/2007 | R$ 20.454.457,44 R$2.582.696,48 R$ 7.549.371,31 R$ 30.586.525,23
03/08/2007 R$ 20.464.090,48 R$ 2.585.803,99 R$ 7.551.216,39 R$ 30.601.110,86
06/08/2007  R$20.473.736,07 R$2.592.593,64 RS$ 7.555.246,16 R$ 30.621.575,87
07/08/2007  R$ 20.483.386,21 R$2.594.573,36 RS$ 7.556.420,16 R$ 30.634.379,73
08/08/2007 | R$ 20.493.024,84 R$2.597.683,41 RS 7.558.264,01 R$ 30.648.972,26
09/08/2007 | R$ 20.502.659,97 R$2.602.124,95 R$ 7.560.896,22 R$ 30.665.681,14
10/08/2007  R$20.512.291,59 R$2.605.262,35 R$ 7.562.754,53 R$ 30.680.308,47
13/08/2007  R$20.521.935,78 R$2.612.514,91 R$ 7.567.048,60 R$ 30.701.499,29
14/08/2007  R$ 20.531.576,45 R$2.615.566,94 R$ 7.568.854,01 R$ 30.715.997,40
15/08/2007  R$ 20.541.229,71 R$2.617.592,57 R$ 7.570.051,80 R$ 30.728.874,08
16/08/2007  R$ 20.550.879,45 R$2.621.092,05 R$ 7.572.120,58 R$ 30.744.092,08
17/08/2007  R$ 20.560.533,72 R$2.624.636,27 R$ 7.574.214,90 R$ 30.759.384,89
20/08/2007 | R$ 20.570.200,59 R$2.628.279,91 R$ 7.576.367,02 R$ 30.774.847,52
21/08/2007 | R$20.579.872,00 R$2.631.497,67 R$7.578.266,73 R$ 30.789.636,40
22/08/2007 | R$20.589.539,89 R$ 2.633.600,52 R$ 7.579.507,72 R$ 30.802.648,13
23/08/2007 | R$20.599.212,33 R$2.638.099,44 R$ 7.582.162,06 R$ 30.819.473,83
24/08/2007 | R$ 20.608.881,23 R$2.641.944,32 R$ 7.584.429,26 R$ 30.835.254,81
27/08/2007 | R$ 20.618.570,83 R$2.652.983,67 R$ 7.590.935,72 R$ 30.862.490,22
28/08/2007 | R$ 20.628.256,90 R$2.656.932,37 R$ 7.593.259,87 R$ 30.878.449,14
29/08/2007 | R$20.637.947,52 R$2.661.112,92 R$7.595.719,28 R$ 30.894.779,72
30/08/2007 | R$ 20.647.642,69 RS$ 2.662.656,51 R$ 7.596.626,90 R$ 30.906.926,10
31/08/2007 | R$ 20.657.342,42 R$ 2.666.898,45 R$ 7.599.120,67 R$ 30.923.361,54
03/09/2007  R$ 20.667.095,30 R$2.671.328,46| R$ 7.601.723,65 R$ 30.940.147,41
04/09/2007 | R$ 20.676.877,08 R$2.676.362,88 RS 7.604.680,17 R$ 30.957.920,13
05/09/2007 | R$ 20.686.614,86/ R$ 2.681.309,76 R$ 7.607.583,49 R$ 30.975.508,11
06/09/2007 | R$20.696.341,01| R$2.684.760,81 R$ 7.609.607,68 R$ 30.990.709,50
10/09/2007  R$ 20.705.884,89 R$ 2.689.961,08 R$ 7.612.656,57 R$ 31.008.502,54
11/09/2007 R$20.715.433,17 R$2.695.817,41 R$7.616.087,93 R$ 31.027.338,51
12/09/2007  R$20.724.977,71 R$2.701.243,93 R$ 7.619.265,18 R$ 31.045.486,82
13/09/2007  R$ 20.734.518,50 R$2.707.479,74 R$7.622.913,86 R$ 31.064.912,10
14/09/2007  R$ 20.744.055,54 R$2.713.774,08 R$ 7.626.594,00 R$ 31.084.423,62
17/09/2007  R$20.753.605,12) R$2.719.939,54 R$ 7.630.196,03 R$ 31.103.740,69
18/09/2007  R$20.763.150,94 R$2.726.172,68 R$ 7.633.834,89 R$ 31.123.158,51
19/09/2007  R$20.772.709,31 R$2.732.142,23 R$7.637.317,24 R$ 31.142.168,78
20/09/2007 | R$ 20.782.255,75 R$2.738.169,15 R$ 7.640.830,51 R$ 31.161.255,41
21/09/2007 | R$ 20.791.798,41 R$2.743.344,62) RS 7.643.845,25 R$ 31.178.988,28
24/09/2007 | R$ 20.801.345,45 R$2.749.255,53 R$ 7.647.286,24 R$ 31.197.887,22
25/09/2007 | R$ 20.810.888,69 R$2.755.238,21 R$ 7.650.766,54 R$ 31.216.893,44
26/09/2007 | R$ 20.820.436,32 R$5.261.292,95 R$ 15.154.286,23 R$ 20.000.000,000 R$ 61.236.015,50
27/09/2007 | R$ 20.829.996,51 R$ 5.270.404,75 R$ 15.159.663,94 R$20.009.183,47 R$ 61.269.248,67
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149,85%
149,87%
149,90%
149,92%
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149,98%
150,00%
150,01%
150,03%



28/09/2007
01/10/2007
02/10/2007
03/10/2007

R$ 20.839.569,28
R$ 20.849.162,82
R$ 20.858.760,79
R$ 20.868.363,17

R$ 5.279.178,94
R$ 5.288.224,14
R$ 5.297.196,79
R$ 5.306.176,91

R$ 15.164.839,48
R$ 15.170.171,98
R$ 15.175.458,75
R$ 15.180.747,00

R$ 20.018.379,02
R$ 20.027.594,53
R$ 20.036.814,28
R$ 20.046.038,28

R$ 61.301.966,72
R$ 61.335.153,47
R$ 61.368.230,61
R$ 61.401.325,36

04/10/2007

R$ 20.877.961,77

R$ 5.315.166,78

R$ 15.186.038,07

R$ 20.055.258,64

R$ 61.434.425,26

05/10/2007

R$ 20.887.564,79

R$ 5.323.905,45

R$ 15.191.178,44

R$ 20.064.483,25

R$ 61.467.131,93

08/10/2007
09/10/2007
10/10/2007
11/10/2007

R$ 20.897.172,20
R$ 20.906.784,00
R$ 20.916.400,40
R$ 20.926.021,00

R$ 5.333.183,39
R$ 5.342.393,80
R$ 5.351.899,31
R$ 5.361.127,65

R$ 15.196.633,09
R$ 15.202.044,96
R$ 15.207.627,07
R$ 15.213.043,26

R$ 20.073.712,20
R$ 20.082.945,20
R$ 20.092.182,60
R$ 20.101.424,20

R$ 61.500.700,88
R$ 61.534.167,96
R$ 61.568.109,38
R$ 61.601.616,11

15/10/2007

R$ 20.935.646,20

R$ 5.370.939,76

R$ 15.218.798,82

R$ 20.110.670,00

R$ 61.636.054,78

16/10/2007

R$ 20.945.284,00

R$ 5.381.014,60

R$ 15.224.704,95

R$ 20.119.928,00

R$ 61.670.931,55

17/10/2007
18/10/2007
19/10/2007
22/10/2007

R$ 20.954.926,20
R$ 20.964.548,20
R$ 20.974.182,80
R$ 20.983.830,00

R$ 5.390.988,97
R$ 5.399.785,92
R$ 5.409.244,95
R$ 5.417.395,35

R$ 15.230.548,58
R$ 15.235.699,27
R$ 15.241.234,65
R$ 15.246.001,48

R$ 20.954.926,20
R$ 20.138.433,00
R$ 20.147.688,00
R$ 20.156.955,00

R$ 62.531.389,95
R$ 61.738.466,39
R$ 61.772.350,40
R$ 61.804.181,83

23/10/2007

R$ 20.993.490,00

R$ 5.426.651,00

R$ 15.251.412,04

R$ 20.166.234,40

R$ 61.837.787,44

24/10/2007

R$ 21.003.146,00

R$ 5.436.049,34

R$ 15.256.902,92

R$ 20.175.510,00

R$ 61.871.608,26

25/10/2007
26/10/2007
29/10/2007
30/10/2007

R$ 21.012.815,00
R$ 21.022.488,20
R$ 21.032.157,80
R$ 21.041.840,00

R$ 5.446.160,55
R$ 5.455.447,58
R$ 5.465.143,90
R$ 5.474.953,20

R$ 15.262.806,92
R$ 15.268.226,36
R$ 15.273.881,47
R$ 15.279.599,12

R$ 20.184.797,80
R$ 20.194.090,00
R$ 20.203.378,40
R$ 20.212.679,20

R$ 61.906.580,27
R$ 61.940.252,14
R$ 61.974.561,57
R$ 62.009.071,52

31/10/2007

R$ 21.051.518,40

R$ 5.484.681,11

R$ 15.285.265,96

R$ 20.221.976,20

R$ 62.043.441,67

01/11/2007

R$ 21.061.184,60

R$ 5.494.540,11

R$ 15.291.005,80

R$ 20.231.261,60

R$ 62.077.992,11

05/11/2007
06/11/2007
07/11/2007
08/11/2007

R$ 21.070.863,60
R$ 21.080.555,40
R$ 21.090.251,60
R$ 21.099.952,20

R$ 5.504.356,92
R$ 5.514.280,47
R$ 5.524.428,56
R$ 5.534.287,99

R$ 15.296.717,68
R$ 15.302.488,27
R$ 15.308.385,91
R$ 15.314.112,30

R$ 20.240.559,20
R$ 20.249.869,00
R$ 20.259.183,20
R$ 20.268.501,60

R$ 62.112.497,40
R$ 62.147.193,14
R$ 62.182.249,27
R$ 62.216.854,09

09/11/2007

R$ 21.109.649,00

R$ 5.544.068,32

R$ 15.319.789,39

R$ 20.277.816,20

R$ 62.251.322,91

12/11/2007

R$ 21.119.350,40

R$ 5.554.478,85

R$ 15.325.828,76

R$ 20.287.135,20

R$ 62.286.793,21

13/11/2007
14/11/2007
16/11/2007
19/11/2007

R$ 21.129.064,40
R$ 21.138.799,60
R$ 21.148.522,60
R$ 21.158.241,60

R$ 5.564.958,37
R$ 5.574.893,64
R$ 5.585.473,28
R$ 5.595.167,04

R$ 15.331.904,37
R$ 15.337.660,83
R$ 15.343.787,01
R$ 15.349.396,69

R$ 20.296.466,60
R$ 20.305.818,00
R$ 20.315.157,80
R$ 20.324.494,00

R$ 62.322.393,74
R$ 62.357.172,07
R$ 62.392.940,69
R$ 62.427.299,33

20/11/2007

R$ 21.167.990,20

R$ 5.605.546,23

R$ 15.355.399,55

R$ 20.333.858,40

R$ 62.462.794,38

21/11/2007

R$ 21.177.743,40

R$ 5.614.499,43

R$ 15.360.574,49

R$ 20.343.227,20

R$ 62.496.044,52

22/11/2007
23/11/2007
26/11/2007
27/11/2007

R$ 21.187.500,80
R$ 21.197.254,60
R$ 21.206.996,20
R$ 21.216.750,40

R$ 5.625.438,02
R$ 5.635.402,15
R$ 5.647.922,20
R$ 5.658.861,73

R$ 15.366.893,62
R$ 15.372.646,08
R$ 15.379.869,85
R$ 15.386.177,03

R$ 20.352.600,20
R$ 20.361.969,60
R$ 20.371.327,20
R$ 20.380.697,20

R$ 62.532.432,64
R$ 62.567.272,43
R$ 62.606.115,45
R$ 62.642.486,36

28/11/2007

R$ 21.226.526,00

R$ 5.670.086,01

R$ 15.392.644,21

R$ 20.390.087,60

R$ 62.679.343,82

29/11/2007

R$ 21.236.289,40

R$ 5.681.527,19

R$ 15.399.231,99

R$ 20.399.466,20

R$ 62.716.514,78

30/11/2007
03/12/2007
04/12/2007
05/12/2007
06/12/2007

R$ 21.246.048,80
R$ 21.255.829,60
R$ 21.265.623,00
R$ 21.275.421,00
R$ 21.285.232,00

R$ 5.694.169,73
R$ 5.704.960,91
R$ 5.716.371,86
R$ 5.727.853,53
R$ 5.739.715,62

R$ 15.406.506,60
R$ 15.412.711,32
R$ 15.419.268,24
R$ 15.425.861,37
R$ 15.432.668,37

R$ 20.408.841,20
R$ 20.418.236,40
R$ 20.427.644,00
R$ 20.437.056,00
R$ 20.446.480,20

R$ 62.755.566,33
R$ 62.791.738,23
R$ 62.828.907,10
R$ 62.866.191,90
R$ 62.904.096,19

07/12/2007

R$ 21.295.030,60

R$ 5.751.710,14

R$ 15.439.546,60

R$ 20.455.892,80

R$ 62.942.180,14

10/12/2007

R$ 21.304.817,20

R$ 5.763.245,88

R$ 15.446.157,11

R$ 20.465.293,60

R$ 62.979.513,79

11/12/2007
12/12/2007
13/12/2007
14/12/2007

R$ 21.314.616,60
R$ 21.324.403,60
R$ 21.334.195,20
R$ 21.343.983,00

R$ 5.775.073,97
R$ 5.787.413,68
R$ 5.799.771,47
R$ 5.812.402,62

R$ 15.452.930,58
R$ 15.459.992,17
R$ 15.467.059,03
R$ 15.474.277,03

R$ 20.474.706,80
R$ 20.484.108,40
R$ 20.493.514,00
R$ 20.502.916,00

R$ 63.017.327,95
R$ 63.055.917,85
R$ 63.094.539,70
R$ 63.133.578,65

17/12/2007

R$ 21.353.775,20

R$ 5.827.719,03

R$ 15.483.023,10

R$ 20.512.322,40

R$ 63.176.839,73

18/12/2007

R$ 21.363.571,80

R$ 5.839.774,93

R$ 15.489.901,22

R$ 20.521.733,00

R$ 63.214.980,95

19/12/2007
20/12/2007
21/12/2007
24/12/2007

R$ 21.373.381,40
R$ 21.383.204,00
R$ 21.393.022,60
R$ 21.402.879,20

R$ 5.851.237,11
R$ 5.862.910,44
R$ 5.875.502,14
R$ 5.893.727,04

R$ 15.496.436,06
R$ 15.503.086,88
R$ 15.510.256,10
R$ 15.520.625,13

R$ 20.531.156,20
R$ 20.540.591,60
R$ 20.550.023,20
R$ 20.559.491,60

R$ 63.252.210,77
R$ 63.289.792,92
R$ 63.328.804,04
R$ 63.376.722,97

26/12/2007

R$ 21.412.740,60

R$ 5.904.489,13

R$ 15.526.741,80

R$ 20.568.964,20

R$ 63.412.935,73

27/12/2007

R$ 21.422.589,60

R$ 5.916.840,55

R$ 15.533.757,43

R$ 20.578.425,20

R$ 63.451.612,78

28/12/2007
31/12/2007
02/01/2008

R$ 21.432.443,00
R$ 21.442.309,60
R$ 21.452.180,60

R$ 5.938.013,90
R$ 5.950.394,43
R$ 5.961.966,91

R$ 15.545.775,43
R$ 15.552.794,11
R$ 15.559.350,06

80

R$ 20.587.890,40
R$ 20.597.368,00
R$ 20.606.850,20

R$ 63.504.122,73
R$ 63.542.866,14
R$ 63.580.347,77

150,04%
150,05%
150,06%
150,07%
150,08%
150,10%
150,11%
150,12%
150,13%
150,15%
150,16%
150,18%
149,20%
150,20%
150,22%
150,23%
150,24%
150,25%
150,27%
150,28%
150,29%
150,31%
150,32%
150,34%
150,35%
150,37%
150,38%
150,40%
150,41%
150,43%
150,44%
150,46%
150,48%
150,49%
150,51%
150,52%
150,54%
150,55%
150,57%
150,59%
150,61%
150,63%
150,66%
150,67%
150,69%
150,71%
150,73%
150,76%
150,78%
150,80%
150,82%
150,84%
150,87%
150,90%
150,92%
150,94%
150,96%
150,99%
151,03%
151,05%
151,07%
151,13%
151,15%
151,17%



03/01/2008
04/01/2008
07/01/2008
08/01/2008

R$ 21.462.030,80
R$ 21.471.885,60
R$ 21.481.702,80
R$ 21.491.558,00

R$ 5.974.970,96
R$ 5.986.823,52
R$ 6.007.998,47
R$ 6.020.022,96

R$ 15.566.712,15
R$ 15.573.417,37
R$ 15.585.388,39
R$ 15.592.178,13

R$ 20.616.312,20
R$ 20.625.778,80
R$ 21.481.702,80
R$ 20.644.676,00

R$ 63.620.026,11
R$ 63.657.905,29
R$ 64.556.792,46
R$ 63.748.435,09

09/01/2008

R$ 21.501.426,40

R$ 6.034.363,73

R$ 15.600.270,27

R$ 20.654.155,40

R$ 63.790.215,80

10/01/2008

R$ 21.511.307,80

R$ 6.044.469,80

R$ 15.605.968,25

R$ 20.663.647,40

R$ 63.825.393,25

11/01/2008
14/01/2008
15/01/2008
16/01/2008

R$ 21.521.202,20
R$ 21.531.084,00
R$ 21.540.970,60
R$ 21.550.853,20

R$ 6.056.704,72
R$ 6.073.267,07
R$ 6.087.614,50
R$ 6.101.084,09

R$ 15.612.862,57
R$ 15.622.188,95
R$ 15.630.260,56
R$ 15.637.832,20

R$ 20.673.151,80
R$ 20.682.644,40
R$ 20.692.141,40
R$ 20.701.634,60

R$ 63.863.921,29
R$ 63.909.184,42
R$ 63.950.987,06
R$ 63.991.404,09

17/01/2008

R$ 21.560.740,20

R$ 6.114.681,51

R$ 15.645.469,92

R$ 20.711.132,00

R$ 64.032.023,63

18/01/2008

R$ 21.570.623,40

R$ 6.128.104,26

R$ 15.653.003,79

R$ 20.720.625,80

R$ 64.072.357,25

21/01/2008
22/01/2008
23/01/2008
24/01/2008

R$ 21.580.511,20
R$ 21.590.411,80
R$ 21.600.317,00
R$ 21.610.226,80

R$ 6.144.564,38
R$ 6.157.011,30
R$ 6.171.433,02
R$ 6.188.212,20

R$ 15.662.235,52
R$ 15.669.210,01
R$ 15.677.285,45
R$ 15.686.673,40

R$ 20.730.123,80
R$ 20.739.634,40
R$ 20.749.149,20
R$ 20.758.668,60

R$ 64.117.434,90
R$ 64.156.267,51
R$ 64.198.184,67
R$ 64.243.781,00

25/01/2008

R$ 21.620.149,80

R$ 6.200.587,31

R$ 15.693.590,83

R$ 20.768.200,40

R$ 64.282.528,34

28/01/2008

R$ 21.630.077,20

R$ 6.217.236,51

R$ 15.702.890,98

R$ 21.630.077,20

R$ 65.180.281,89

29/01/2008
30/01/2008
31/01/2008
01/02/2008

R$ 21.640.009,00
R$ 21.649.937,00
R$ 21.659.878,20
R$ 21.669.832,40

R$ 6.230.992,92
R$ 6.246.667,40
R$ 6.261.795,17
R$ 6.276.332,02

R$ 15.710.568,16
R$ 15.719.309,12
R$ 15.727.737,90
R$ 15.735.830,68

R$ 20.787.277,20
R$ 20.796.814,00
R$ 20.806.363,40
R$ 20.815.925,20

R$ 64.368.847,28
R$ 64.412.727,52
R$ 64.455.774,67
R$ 64.497.920,30

06/02/2008

R$ 21.679.782,60

R$ 6.294.787,50

R$ 15.746.096,77

R$ 20.825.483,40

R$ 64.546.150,27

07/02/2008

R$ 21.689.745,80

R$ 6.308.886,87

R$ 15.753.931,77

R$ 20.835.054,00

R$ 64.587.618,44

08/02/2008
11/02/2008
12/02/2008
13/02/2008

R$ 21.699.705,20
R$ 21.709.660,60
R$ 21.719.629,00
R$ 21.729.602,20

R$ 6.323.534,37
R$ 6.342.965,34
R$ 6.357.694,07
R$ 6.371.537,32

R$ 15.762.065,07
R$ 15.772.845,83
R$ 15.781.009,00
R$ 15.788.675,25

R$ 20.844.621,00
R$ 20.854.184,00
R$ 20.863.759,80
R$ 20.873.339,80

R$ 64.629.925,64
R$ 64.679.655,77
R$ 64.722.091,87
R$ 64.763.154,57

14/02/2008

R$ 21.739.571,20

RS 6.386.884,47

R$ 15.797.167,93

R$ 20.882.916,20

R$ 64.806.539,80

15/02/2008

R$ 21.749.536,40

R$ 6.400.473,64

R$ 15.804.681,52

R$ 20.892.488,60

R$ 64.847.180,16

18/02/2008
19/02/2008
20/02/2008
21/02/2008

R$ 21.759.497,60
R$ 21.769.471,80
R$ 21.779.442,20
R$ 21.789.417,00

R$ 6.421.670,42
R$ 6.436.133,30
R$ 6.451.463,73
R$ 6.466.457,98

R$ 15.816.392,80
R$ 15.824.374,40
R$ 15.832.828,16
R$ 15.841.089,70

R$ 20.902.057,20
R$ 20.911.638,40
R$ 20.921.215,80
R$ 20.930.797,60

R$ 64.899.618,02
R$ 64.941.617,90
R$ 64.984.949,89
R$ 65.027.762,28

22/02/2008

R$ 21.799.387,80

R$ 6.481.321,85

R$ 15.849.272,78

R$ 20.940.375,60

R$ 65.070.358,03

25/02/2008

R$ 21.809.371,80

R$ 6.503.563,85

R$ 15.861.507,98

R$ 20.949.966,20

R$ 65.124.409,83

26/02/2008
27/02/2008
28/02/2008
29/02/2008

R$ 21.819.360,40
R$ 21.829.362,00
R$ 21.839.368,40
R$ 21.849.387,80

R$ 6.523.680,59
R$ 6.541.109,65
R$ 6.557.053,91
R$ 6.575.404,30

R$ 15.872.560,87
R$ 15.882.126,73
R$ 15.890.869,50
R$ 15.900.923,08

R$ 20.959.561,20
R$ 20.969.168,60
R$ 20.978.780,60
R$ 20.988.405,40

R$ 65.175.163,06
R$ 65.221.766,98
R$ 65.266.072,41
R$ 65.314.120,58

03/03/2008

R$ 21.859.412,00

R$ 6.589.986,70

R$ 15.908.904,49

R$ 20.998.034,40

R$ 65.356.337,59

04/03/2008

R$ 21.869.457,80

R$ 6.610.878,44

R$ 15.920.330,33

R$ 21.007.684,40

R$ 65.408.350,97

05/03/2008
06/03/2008
07/03/2008
10/03/2008
11/03/2008

R$ 21.879.499,60
R$ 21.889.537,60
R$ 21.899.580,00
R$ 21.909.635,80
R$ 21.919.696,00

R$ 6.628.544,19
R$ 6.650.091,27
R$ 6.669.482,47
R$ 6.685.695,08
R$ 6.702.030,70

R$ 15.929.981,13
R$ 15.941.741,29
R$ 15.952.312,74
R$ 15.961.142,28
R$ 15.970.031,22

R$ 21.017.330,60
R$ 21.026.973,00
R$ 21.036.619,60
R$ 21.046.279,20
R$ 21.055.943,00

R$ 65.455.355,52
R$ 65.508.343,16
R$ 65.557.994,81
R$ 65.602.752,36
R$ 65.647.700,92

12/03/2008

R$ 21.929.769,60

R$ 6.718.170,84

R$ 15.978.806,25

R$ 21.065.619,60

R$ 65.692.366,29

13/03/2008

R$ 21.939.830,60

R$ 6.738.625,24

R$ 15.989.917,42

R$ 21.075.284,20

R$ 65.743.657,46

14/03/2008
17/03/2008
18/03/2008
19/03/2008

R$ 21.949.896,00
R$ 21.959.983,60
R$ 21.970.067,00
R$ 21.980.155,00

R$ 6.754.973,31
R$ 6.771.027,47
R$ 6.787.060,08
R$ 6.802.910,46

R$ 15.998.788.45
R$ 16.007.492,56
R$ 16.016.177,70
R$ 16.024.756,95

R$ 21.084.953,00
R$ 21.094.643,00
R$ 21.104.329,00
R$ 21.114.019,60

R$ 65.788.610,76
R$ 65.833.146,63
R$ 65.877.633,78
R$ 65.921.842,01

20/03/2008

R$ 21.990.256,40

R$ 6.818.749,96

R$ 16.033.323,24

R$ 21.123.723,00

R$ 65.966.052,60

24/03/2008

R$ 22.000.371,00

RS$ 6.840.707,45

R$ 16.045.188,48

R$ 21.133.439,00

R$ 66.019.705,93

25/03/2008
26/03/2008
27/03/2008
28/03/2008

R$ 22.010.481,60
R$ 22.020.597,00
R$ 22.030.708,20
R$ 22.040.824,20

R$ 6.857.735,86
R$ 6.876.943,63
R$ 6.892.182,02
R$ 6.907.094,46

R$ 16.054.379,71
R$ 16.064.738,14
R$ 16.072.947,80
R$ 16.080.975,55

R$ 21.143.151,20
R$ 21.152.867,80
R$ 21.162.580,80
R$ 21.172.298,00

R$ 66.065.748,37
R$ 66.115.146,57
R$ 66.158.418,82
R$ 66.201.192,21

31/03/2008

R$ 22.050.944,60

R$ 6.933.007,21

R$ 16.094.914,34

R$ 21.182.019,80

R$ 66.260.885,95

01/04/2008

R$ 22.061.121,80

R$ 6.946.878,82

R$ 16.102.366,13

R$ 21.191.796,00

R$ 66.302.162,75

02/04/2008
03/04/2008
04/04/2008

R$ 22.071.295,20
R$ 22.081.438,40
R$ 22.091.629,60

R$ 6.963.751,11
R$ 6.980.736,85
R$ 6.994.669,38

R$ 16.111.423,42
R$ 16.120.533,75
R$ 16.128.000,00

81

R$ 21.201.568,20
R$21.211.311,80
R$ 21.221.101,40

R$ 66.348.037,93
R$ 66.394.020,80
R$ 66.435.400,38

151,19%
151,21%
150,26%
151,29%
151,32%
151,33%
151,36%
151,39%
151,42%
151,45%
151,48%
151,50%
151,54%
151,56%
151,59%
151,63%
151,65%
150,67%
151,72%
151,75%
151,78%
151,81%
151,85%
151,88%
151,91%
151,96%
151,99%
152,02%
152,05%
152,07%
152,13%
152,16%
152,19%
152,22%
152,25%
152,30%
152,35%
152,39%
152,43%
152,47%
152,50%
152,55%
152,59%
152,64%
152,69%
152,72%
152,76%
152,79%
152,84%
152,87%
152,91%
152,94%
152,97%
153,00%
153,06%
153,09%
153,14%
153,17%
153,20%
153,26%
153,29%
153,32%
153,36%
153,39%



07/04/2008
08/04/2008
09/04/2008
10/04/2008

R$ 22.101.808,20
R$ 22.112.008,80
R$ 22.122.179,60
R$ 22.132.346,20

R$ 7.015.956,42
R$ 7.030.628,66
R$ 7.043.481,55
R$ 7.057.420,92

R$ 16.139.399,33
R$ 16.147.247,88
R$ 16.154.118,09
R$ 16.161.564,20

R$ 21.230.879,00
R$ 21.240.677,80
R$ 21.250.447,60
R$ 21.260.213,60

R$ 66.488.042,95
R$ 66.530.563,14
R$ 66.570.226,84
R$ 66.611.544,92

11/04/2008

R$ 22.142.526,20

R$ 7.070.977,67

R$ 16.168.800,80

R$ 21.269.992,40

R$ 66.652.297,07

14/04/2008

R$ 22.152.710,80

R$ 7.089.750,44

R$ 16.178.814,84

R$ 21.279.775,80

R$ 66.701.051,88

15/04/2008
16/04/2008
17/04/2008
18/04/2008

R$ 22.162.900,20
R$ 22.173.102,80
R$ 22.183.310,40
R$ 22.193.957,40

R$ 7.106.758,66
R$ 7.122.325,79
R$ 7.137.572,46
R$ 7.152.182,18

R$ 16.187.879,00
R$ 16.196.168,05
R$ 16.204.280,11
R$ 16.212.047,32

R$ 21.289.563,60
R$ 21.299.364,20
R$ 21.309.169,40
R$ 21.319.397,00

R$ 66.747.101,46
R$ 66.790.960,84
R$ 66.834.332,37
R$ 66.877.583,90

22/04/2008

R$ 22.204.609,60

R$ 7.172.251,34

R$ 16.222.709,19

R$ 21.329.629,40

R$ 66.929.199,53

23/04/2008

R$ 22.215.258,20

R$ 7.188.983,31

R$ 16.231.589,22

R$ 21.339.858,40

R$ 66.975.689,13

24/04/2008
25/04/2008
28/04/2008
29/04/2008

R$ 22.225.885,80
R$ 22.236.518,40
R$ 22.247.165,00
R$ 22.257.807,80

R$ 7.202.465,50
R$ 7.216.555,56
R$ 7.238.990,37
R$ 7.254.076,38

R$ 16.238.738,54
R$ 16.246.205,17
R$ 16.258.085,50
R$ 16.266.065,37

R$ 21.350.067,20
R$ 21.360.281,00
R$ 21.370.508,00
R$ 21.380.731,40

R$ 67.017.157,04
R$ 67.059.560,13
R$ 67.114.748,87
R$ 67.158.680,95

30/04/2008

R$ 22.268.447,20

R$ 7.267.247,11

R$ 16.273.026,91

R$ 21.390.951,40

R$ 67.199.672,62

02/05/2008

R$ 22.279.091,40

R$ 7.282.648,14

R$ 16.281.161,98

R$ 21.401.176,40

R$ 67.244.077,92

05/05/2008
06/05/2008
07/05/2008
08/05/2008

R$ 22.289.749,60
R$ 22.300.395,40
R$ 22.311.046,40
R$ 22.321.693,60

R$ 7.304.545,09
R$ 7.318.557,52
R$ 7.333.483,68
R$ 7.349.825,96

R$ 16.292.719,47
R$ 16.300.107,40
R$ 16.307.971,65
R$ 16.316.575,69

R$ 21.411.414,60
R$ 21.421.640,80
R$ 21.431.872,00
R$ 21.442.099,80

R$ 67.298.428,76
R$ 67.340.701,12
R$ 67.384.373,73
R$ 67.430.195,05

09/05/2008

R$ 22.332.346,00

R$ 7.362.171,95

R$ 16.323.070,50

R$ 21.452.332,20

R$ 67.469.920,65

12/05/2008

R$ 22.343.012,00

R$ 7.376.083,86

R$ 16.330.384,64

R$ 21.462.578,20

R$ 67.512.058,70

13/05/2008
14/05/2008
15/05/2008
16/05/2008

R$ 22.353.683,40
R$ 22.364.359,60
R$ 22.375.023,60
R$ 22.385.692,60

R$ 7.390.786,06
R$ 7.406.778,52
R$ 7.421.992,18
R$ 7.437.520,51

R$ 16.338.108,99
R$ 16.346.505,17
R$ 16.354.486,23
R$ 16.362.626,30

R$ 21.472.828,80
R$ 21.483.084,60
R$ 21.493.328,20
R$ 21.503.576,80

R$ 67.555.407,25
R$ 67.600.727,89
R$ 67.644.830,21
R$ 67.689.416,21

19/05/2008

R$ 22.396.366,80

R$ 7.452.836,28

R$ 16.370.648,86

R$ 21.513.830,40

R$ 67.733.682,34

20/05/2008

R$ 22.407.037,20

R$ 7.469.202,61

R$ 16.379.215,33

R$ 21.524.080,20

R$ 67.779.535,34

21/05/2008
23/05/2008
26/05/2008
27/05/2008

R$ 22.417.730,20
R$ 22.428.428,40
R$ 22.439.122,80
R$ 22.449.831,20

R$ 7.484.383,63
R$ 7.505.306,68
R$ 7.524.126,67
R$ 7.542.024,44

R$ 16.387.155,05
R$ 16.398.089,81
R$ 16.407.915,49
R$ 16.417.251,18

R$ 21.534.352,00
R$ 21.544.628,60
R$ 21.554.901,60
R$ 21.565.188,00

R$ 67.823.620,88
R$ 67.876.453,49
R$ 67.926.066,56
R$ 67.974.294,82

28/05/2008

R$ 22.460.544,60

R$ 7.557.861,75

R$ 16.425.504,97

R$ 21.575.479,40

R$ 68.019.390,72

29/05/2008

R$ 22.471.254,40

R$ 7.576.063,78

R$ 16.434.983,91

R$ 21.585.767,20

R$ 68.068.069,29

30/05/2008
02/06/2008
03/06/2008
04/06/2008

R$ 22.481.960,60
R$ 22.492.689,40
R$ 22.503.432,20
R$ 22.514.162,40

R$ 7.593.245,52
R$ 7.613.635,16
R$ 7.632.258,46
R$ 7.654.359,84

R$ 16.443.923,68
R$ 16.454.523,78
R$ 16.464.196,14
R$ 16.475.664,66

R$ 21.596.051,40
R$ 21.606.357,40
R$ 21.616.676,80
R$ 21.626.984,20

R$ 68.115.181,20
R$ 68.167.205,74
R$ 68.216.563,60
R$ 68.271.171,10

05/06/2008

R$ 22.524.889,00

R$ 7.674.197,50

R$ 16.485.947,65

R$ 21.637.288,00

R$ 68.322.322,15

06/06/2008

R$ 22.536.060,60

R$ 7.699.677,77

R$ 16.499.143,04

R$ 21.648.019,60

R$ 68.382.901,01

09/06/2008
10/06/2008
11/06/2008
12/06/2008
13/06/2008

R$ 22.547.237,80
R$ 22.558.429,40
R$ 22.569.644,00
R$ 22.580.873,00
R$ 22.592.116,40

R$ 7.716.778,85
R$ 7.735.708,11
R$ 7.754.024,65
R$ 7.771.849,60
R$ 7.790.072,42

R$ 16.507.988,38
R$ 16.517.771,38
R$ 16.527.229,22
R$ 16.536.425,24
R$ 16.545.818,60

R$ 21.658.756,20
R$ 21.669.506,80
R$ 21.680.279,60
R$ 21.691.066,00
R$ 21.701.866,40

R$ 68.430.761,23
R$ 68.481.415,69
R$ 68.531.177,47
R$ 68.580.213,84
R$ 68.629.873,82

16/06/2008

R$ 22.603.356,60

R$ 7.807.503,44

R$ 16.554.796,09

R$ 21.712.663,80

R$ 68.678.319,93

17/06/2008

R$ 22.614.602,40

R$ 7.826.763,44

R$ 16.564.707,41

R$ 21.723.466,40

R$ 68.729.539,65

18/06/2008
19/06/2008
20/06/2008
23/06/2008

R$ 22.625.862,80
R$ 22.637.110,80
R$ 22.648.364,60
R$ 22.659.624,00

R$ 7.844.089,98
R$ 7.861.406,11
R$ 7.881.018,72
R$ 7.897.141,17

R$ 16.573.615,69
R$ 16.582.511,38
R$ 16.592.578,65
R$ 16.600.846,80

R$ 21.734.283,00
R$ 21.745.088,00
R$ 21.755.898,20
R$ 21.766.714,00

R$ 68.777.851,47
R$ 68.826.116,29
R$ 68.877.860,17
R$ 68.924.325,97

24/06/2008

R$ 22.670.915,60

R$ 7.913.958,32

R$ 16.609.464,73

R$ 21.777.560,40

R$ 68.971.899,05

25/06/2008

R$ 22.682.203,80

R$ 7.931.921,48

R$ 16.618.662,72

R$ 21.788.403,80

R$ 69.021.191,80

26/06/2008
27/06/2008
30/06/2008
01/07/2008

R$ 22.693.497,60
R$ 22.704.788,40
R$ 22.716.084,60
R$ 22.727.404,20

R$ 7.948.837,56
R$ 7.967.898,43
R$ 7.983.913,53
R$ 8.002.084,50

R$ 16.627.317,31
R$ 16.637.061,55
R$ 16.645.241,49
R$ 16.654.515,69

R$ 21.799.252,80
R$ 21.810.098,40
R$ 21.820.949,60
R$ 21.831.823,20

R$ 69.068.905,27
R$ 69.119.846,78
R$ 69.166.189,22
R$ 69.215.827,59

02/07/2008

R$ 22.738.809,20

R$ 8.020.132,34

R$ 16.663.719,31

R$ 21.842.778,60

R$ 69.265.439,45

03/07/2008

R$ 22.750.175,40

R$ 8.037.300,54

R$ 16.672.467,05

R$ 21.853.697,20

R$ 69.313.640,19

04/07/2008
07/07/2008
08/07/2008

R$ 22.761.521,00
R$ 22.772.889,80
R$ 22.784.255,40

R$ 8.051.116,26
R$ 8.062.886,33
R$ 8.074.556,93

R$ 16.688.671,50
R$ 16.702.469,33
R$ 16.716.144,43
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R$ 21.864.595,60
R$ 21.875.516,40
R$ 21.886.434,20

R$ 69.365.904,36
R$ 69.413.761,86
R$ 69.461.390,96

153,44%
153,46%
153,48%
153,51%
153,53%
153,57%
153,61%
153,64%
153,67%
153,69%
153,74%
153,77%
153,79%
153,82%
153,87%
153,90%
153,92%
153,95%
154,00%
154,02%
154,05%
154,08%
154,09%
154,12%
154,14%
154,17%
154,20%
154,23%
154,26%
154,29%
154,31%
154,36%
154,40%
154,43%
154,46%
154,50%
154,53%
154,58%
154,62%
154,67%
154,71%
154,77%
154,80%
154,84%
154,87%
154,91%
154,94%
154,97%
155,01%
155,04%
155,08%
155,12%
155,14%
155,17%
155,21%
155,24%
155,27%
155,30%
155,33%
155,37%
155,40%
155,44%
155,47%
155,50%



09/07/2008
10/07/2008
11/07/2008
14/07/2008

R$ 22.795.644,40
R$ 22.807.048,20
R$ 22.818.439,80
R$ 22.829.828,20

R$ 8.087.573,33
R$ 8.097.909,14
R$ 8.110.777,22
R$ 8.122.965,62

R$ 16.731.389,70
R$ 16.743.489,39
R$ 16.758.547,59
R$ 16.772.803,47

R$ 21.897.374,40
R$ 21.908.328,80
R$ 21.919.271,40
R$ 21.930.211,00

R$ 69.511.981,83
R$ 69.556.775,53
R$ 69.607.036,01
R$ 69.655.808,29

15/07/2008

R$ 22.841.204,40

RS 8.136.782,05

R$ 16.788.956,10

R$ 21.941.139,00

R$ 69.708.081,55

16/07/2008

R$ 22.852.577,40

R$ 8.143.054,36

R$ 16.796.285,17

R$ 21.952.064,00

R$ 69.743.980,93

17/07/2008
18/07/2008
21/07/2008
22/07/2008

R$ 22.863.974,00
R$ 22.875.367,20
R$ 22.886.766,20
R$ 22.898.179,80

R$ 8.160.150,87
R$ 8.174.012,59
R$ 8.185.648,31
R$ 8.197.288,34

R$ 16.816.257,35
R$ 16.832.440,23
R$ 16.846.017,29
R$ 16.859.593,44

R$ 21.963.011,40
R$ 21.973.955,60
R$ 21.984.905,40
R$ 21.995.869,20

R$ 69.803.393,62
R$ 69.855.775,62
R$ 69.903.337,20
R$ 69.950.930,78

23/07/2008

R$ 22.909.581,20

R$ 8.207.433,50

R$ 16.871.420,93

R$ 22.006.821,40

R$ 69.995.257,03

24/07/2008

R$ 22.920.979,40

R$ 8.217.631,89

R$ 16.883.305,97

R$ 22.017.770,40

R$ 70.039.687,66

25/07/2008
28/07/2008
29/07/2008
30/07/2008

R$ 22.933.068,60
R$ 22.945.164,20
R$ 22.957.257,40
R$ 22.969.356,80

R$ 7.751.630,11
R$ 7.761.927,40
R$ 7.774.054,57
R$ 7.779.179,76

R$ 16.340.442,29
R$ 16.352.657,64
R$ 16.367.037,88
R$ 16.373.112,33

R$ 22.029.383,40
R$ 22.041.002,20
R$ 22.052.618,80
R$ 22.064.241,60

R$ 69.054.524,40
R$ 69.100.751,44
R$ 69.150.968,65
R$ 69.185.890,49

31/07/2008

R$ 22.981.471,60

R$ 7.789.199,80

R$ 16.384.985,83

R$ 22.075.879,00

R$ 69.231.536,23

01/08/2008

R$ 22.993.601,60

R$ 7.801.854,70

R$ 16.399.975,64

R$ 22.087.531,00

R$ 69.282.962,94

04/08/2008
05/08/2008
06/08/2008
07/08/2008

R$ 23.005.764,80
R$ 23.017.916,60
R$ 23.030.083,60
R$ 23.042.257,20

R$ 7.812.600,33
R$ 7.824.641,08
R$ 7.837.229,75
R$ 7.848.395,82

R$ 16.412.697,57
R$ 16.426.946,77
R$ 16.441.837,34
R$ 16.455.038,65

R$ 22.099.214,80
R$ 22.110.887,80
R$ 22.122.575,40
R$ 22.134.269,20

R$ 69.330.277,50
R$ 69.380.392,25
R$ 69.431.726,09
R$ 69.479.960,87

08/08/2008

R$ 23.054.437,00

R$ 7.857.425,51

R$ 16.465.709,51

R$ 22.145.969,20

R$ 69.523.541,22

11/08/2008

R$ 23.066.614,60

R$ 7.874.867,90

R$ 16.486.314,83

R$ 22.157.666,80

R$ 69.585.464,13

12/08/2008
13/08/2008
14/08/2008
15/08/2008

R$ 23.078.780,60
R$ 23.090.953,00
R$ 23.103.140,80
R$ 23.115.335,20

R$ 7.890.902,50
R$ 7.907.853,38
R$ 7.918.197,75
R$ 7.929.112,81

R$ 16.505.244,17
R$ 16.525.242,72
R$ 16.537.438,90
R$ 16.550.302,77

R$ 22.169.353,40
R$ 22.181.046,20
R$ 22.192.753,80
R$ 22.204.467,60

R$ 69.644.280,67
R$ 69.705.095,30
R$ 69.751.531,25
R$ 69.799.218,38

18/08/2008

R$ 23.127.535,80

R$ 7.773.140,23

R$ 16.366.560,19

R$ 22.216.187,40

R$ 69.483.423,62

19/08/2008

R$ 23.139.769,80

R$ 7.786.710,42

R$ 16.382.644,80

R$ 22.227.939,40

R$ 69.537.064,42

20/08/2008
21/08/2008
22/08/2008
25/08/2008

R$ 23.152.001,20
R$ 23.164.230,20
R$ 23.176.465,80
R$ 23.188.689,80

R$ 7.795.965,64
R$ 7.813.839,82
R$ 7.825.457,30
R$ 7.838.198,54

R$ 16.393.609,03
R$ 16.414.776,03
R$ 16.428.524,02
R$ 16.443.594,98

R$ 22.239.688,80
R$ 22.251.436,00
R$ 22.263.189,40
R$ 22.274.931,60

R$ 69.581.264,67
R$ 69.644.282,05
R$ 69.693.636,52
R$ 69.745.414,92

26/08/2008

R$ 23.200.929,20

R$ 7.832.740,82

R$ 16.437.142,55

R$ 22.286.688,80

R$ 69.757.501,37

27/08/2008

R$ 23.213.166,00

R$ 7.840.974,93

R$ 16.446.879,46

R$ 22.298.443,40

R$ 69.799.463,79

28/08/2008
29/08/2008
01/09/2008
02/09/2008

R$ 23.225.409,40
R$ 23.237.659,20
R$ 23.249.897,40
R$ 23.262.160,20

R$ 7.854.214,42
R$ 7.840.469,56
R$ 7.851.731,50
R$ 7.863.604,46

R$ 16.462.530,23
R$ 16.446.290,46
R$ 16.459.603,79
R$ 16.473.633,24

R$ 22.310.204,20
R$ 22.321.971,40
R$ 22.333.727,40
R$ 22.345.507,00

R$ 69.852.358,25
R$ 69.846.390,62
R$ 69.894.960,09
R$ 69.944.904,90

03/09/2008

R$ 23.274.420,40

R$ 7.875.313,34

R$ 16.487.462,38

R$ 22.357.284,00

R$ 69.994.480,12

04/09/2008

R$ 23.286.723,00

R$ 7.884.787,41

R$ 16.498.646,93

R$ 22.369.101,80

R$ 70.039.259,14

05/09/2008
08/09/2008
09/09/2008
10/09/2008
11/09/2008

R$ 23.299.005,20
R$ 23.311.293,80
R$ 23.323.607,00
R$ 23.335.926,60
R$ 23.348.270,80

R$ 7.897.713,55
R$ 7.928.118,76
R$ 7.949.456,20
R$ 7.965.949,62
R$ 7.979.645,43

R$ 16.513.901,14
R$ 16.549.764,46
R$ 16.574.902,55
R$ 16.594.317,76
R$ 16.610.429,51

R$ 22.380.900,00
R$ 22.392.704,40
R$ 22.404.532,40
R$ 22.416.366,60
R$ 22.428.224,20

R$ 70.091.519,89
R$ 70.181.881,42
R$ 70.252.498,15
R$ 70.312.560,58
R$ 70.366.569,94

12/09/2008

R$ 23.361.296,80

R$ 7.994.896,76

R$ 16.628.361,71

R$ 22.440.737,00

R$ 70.425.292,27

15/09/2008

R$ 23.374.294,20

R$ 7.944.274,60

R$ 16.568.876,10

R$ 22.453.222,20

R$ 70.340.667,10

16/09/2008
17/09/2008
18/09/2008
19/09/2008

R$ 23.387.298,60
R$ 23.400.319,40
R$ 23.413.329,60
R$ 23.426.346,80

R$ 7.958.178,69
R$ 7.877.433,47
R$ 7.892.729,07
R$ 7.907.728,44

R$ 16.585.246,61
R$ 16.490.229,16
R$ 16.508.284,97
R$ 16.525.980,54

R$ 22.465.714,20
R$ 22.478.222,00
R$ 22.490.719,40
R$ 22.503.223,80

R$ 70.396.438,10
R$ 70.246.204,03
R$ 70.305.063,04
R$ 70.363.279,58

22/09/2008

R$ 23.439.434,40

R$ 7.920.631,84

R$ 16.541.194,51

R$ 22.515.795,60

R$ 70.417.056,35

23/09/2008

R$ 23.452.556,20

R$ 7.940.895,36

R$ 16.565.074,58

R$ 22.528.400,40

R$ 70.486.926,54

24/09/2008
25/09/2008
26/09/2008
29/09/2008

R$ 23.465.631,40
R$ 23.478.686,80
R$ 23.491.758,60
R$ 23.504.837,40

R$ 7.955.854,79
R$ 7.901.987,39
R$ 7.915.741,98
R$ 7.855.933,83

R$ 16.582.690,09
R$ 16.519.295,12
R$ 16.535.516,38
R$ 16.465.020,28

R$ 22.540.960,40
R$ 22.553.501,20
R$ 22.566.057,80
R$ 22.578.621,40

R$ 70.545.136,68
R$ 70.453.470,51
R$ 70.509.074,76
R$ 70.404.412,91

30/09/2008

R$ 23.517.905,60

R$ 7.886.091,36

R$ 16.500.650,18

R$ 22.591.174,60

R$ 70.495.821,74

01/10/2008

R$ 23.530.990,20

R$ 7.899.744,68

R$ 16.516.762,05

R$ 22.603.743,60

R$ 70.551.240,53
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155,53%
155,55%
155,59%
155,62%
155,66%
155,66%
155,72%
155,76%
155,79%
155,81%
155,83%
155,86%
153,58%
153,60%
153,64%
153,63%
153,65%
153,69%
153,71%
153,74%
153,77%
153,80%
153,81%
153,87%
153,92%
153,97%
153,99%
154,01%
153,24%
153,27%
153,29%
153,35%
153,38%
153,41%
153,35%
153,37%
153,40%
153,31%
153,33%
153,36%
153,39%
153,41%
153,44%
153,56%
153,63%
153,68%
153,72%
153,76%
153,49%
153,53%
153,11%
153,16%
153,20%
153,23%
153,30%
153,34%
153,05%
153,09%
152,78%
152,89%
152,92%



Os graficos e dados acima evidenciam o desempenho da Carteira, através da rentabilidade acumulada no
periodo.

Embora a rentabilidade da Carteira ndo seja integralmente transferida a rentabilidade prioritdria atribuida as
Quotas Seniores, esta rentabilidade demonstra a capacidade do Fundo em arcar com a rentabilidade
prioritdria, especialmente pelo aumento do fator de garantia representado pelo crescimento da participacdo
das Quotas Subordinadas no Patrim6nio Liquido do Fundo.

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

inclusive os documentos relativos a Oferta.

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

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

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza, estdo sujeitos a flutuacoes de
mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Quotistas, hipoteses em que a Administradora, o Custodiante, o Gestor ou qualquer de suas Partes
Relacionadas ndo poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagdo 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 aplicagoes dos Quotistas ndo contam com garantia da Administradora, do Custodiante, do Gestor, de
suas Partes Relacionadas, ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

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

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

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

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

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

e alteracdes na politica fiscal; e

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

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a especulacio sobre eventuais
atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no
mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negécios, a condi¢@o financeira e os resultados de
cada Cedente ou sacado, bem como a originagdo e liquidagdo dos Direitos de Crédito pelos respectivos
devedores, respectivos Cedentes e eventuais garantidores.
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Investimento de baixa liquidez

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

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

Inexisténcia de garantia de rentabilidade

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Quotas é apenas uma prioridade
estabelecida para o recebimento do resultado da Carteira estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo garantia
minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo
constituam patrimOnio suficiente para a valorizacdo das Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd
inferior a2 meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com
relacdo a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao préprio Fundo, ndo
representam garantia de rentabilidade futura.

Amortizacdo e resgate condicionado das Quotas

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

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

Liquidacado antecipada do Fundo e resgate de Quotas

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

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

O Custodiante serd responsavel pela guarda dos respectivos Documentos Comprobatérios dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo. O Custodiante podera terceirizar a custédia dos Documentos Comprobatdrios, sem
afastar sua responsabilidade perante o Fundo e os Quotistas pela guarda dos referidos documentos. Embora o
Custodiante e o Fundo tenham o direito contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatdrios, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar uma limitacdo ao Fundo de
verificar a devida originacdo e formalizacdo dos Direitos de Crédito e de realizar a cobranca, judicial ou
extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos.

Cobrancga judicial dos Direitos de Crédito

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

RISCOS RELATIVOS AOS DIREITOS DE CREDITO
Risco de mercado

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

Risco de crédito

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

Risco decorrente da precificacdo dos ativos

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

Risco de ndo originacdo de Direitos de Crédito

O Gestor € a responsdvel pela selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que
nenhum Direito de Crédito poderd ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o Regulamento, se ndo forem
previamente analisados e selecionados pelo Gestor. Apesar de o Regulamento do Fundo prever Eventos de
Avaliacio e Eventos de Liquidacdo relativos a renuncia, substituicdo ou outros eventos relevantes
relacionados ao Gestor, caso exista qualquer dificuldade do Gestor em desenvolver suas atividades de andlise
e sele¢@o de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser adversamente afetados.
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Necessidade de realizar aporte de recursos no Fundo em decorréncia de Patrimonio Liquido negativo

O Fundo ndo utiliza alavancagem como parte integrante de sua politica de investimentos, entretanto, a
variagdo do Patrimdnio Liquido estd ligada a precificacdo dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos
Financeiros. Em caso de elevagdo da inadimpléncia histérica da carteira do Fundo e da falta novos de aportes
por parte dos Quotistas Subordinados, as Quotas do Fundo poderdo ter seu valor muito préximo ou igual a
zero. Em decorréncia das despesas e obrigacdes a que o Fundo estd sujeito, os Quotistas poderdo ser

chamados a aportar novos recursos no Fundo de forma a arcar com os seus Encargos.
Liquidez restrita dos principais ativos do Fundo

Os principais ativos do Fundo sdo os Direitos de Crédito a serem originados por operagdes de natureza
financeira, industrial, comercial, de prestacdo de servi¢os e imobilidria e selecionados pelo Gestor, os quais
ndo possuem um mercado secunddrio desenvolvido ou organizado. Caso o Fundo tenha de alienar os Direitos
de Crédito de sua titularidade, é possivel que ndo haja interessados ou que o preco de alienag@o resulte em
perdas para o Fundo, o que resultard em prejuizo para os Quotistas.

Regularidade dos Direitos de Crédito

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

Risco do Cedente

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem vir a ser alcangados por obrigacdes do Cedente ou de
terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial ou de faléncia, ou planos de
recuperacdo extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar contra o Cedente, podendo, nesse
caso, afetar o patriménio do Fundo negativamente.

Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concessédo do crédito

O Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de multiplos Cedentes. Tais Cedentes nio sdo
previamente conhecidos pelo Fundo, pelo Gestor, pela Administradora e/ou pelo Custodiante, de forma que
eventuais problemas de natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos Sacados dos Direitos de Crédito
podem ndo ser previamente identificados pelo Fundo, pelo Gestor, pela Administradora e/ou pelo
Custodiante. Caso os Direitos de Crédito ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos Sacados em
decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o Sacado e o respectivo Cedente, tais como (i)
defeito ou vicio do produto ou (ii) devolugdo do produto que resulte no cancelamento da respectiva venda e o
respectivo Cedente ndo restitua ao Fundo o montante em moeda corrente nacional correspondente ao valor
dos referidos Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser afetados negativamente.

OUTROS RISCOS
Risco decorrente de eventuais restri¢coes de natureza legal ou regulatoria

A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou administrativa,
afetando negativamente o patrim6nio do Fundo. Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo originados
por operacdes de natureza financeira, industrial, comercial, imobilidrio, de prestacdo de servi¢os e agricola
entre as Cedentes e seus Sacados. Os contratos e os demais documentos que formalizam tais relagdes podem
apresentar vicios questiondveis juridicamente, podendo ainda apresentar irregularidades de forma ou
conteddo. Assim, poderia ser necessdria decisdo judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos
de Crédito pelos Sacados, 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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O Fundo também poder4 estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao controle da
Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos (default), mudanga nas regras
aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, alteracdo na politica monetdria, alteraciio da politica
fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os Quotistas.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem vir a ser alcangados por obrigacdes do Cedente ou de
terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial ou de faléncia, ou planos de
recuperacdo extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar contra o Cedente, podendo, nesse
caso, afetar o patriménio do Fundo negativamente.
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REGULAMENTO DO FUNDO
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IN#LST}MENT Xy

GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPJ/MF n.* 33.918.160/0001-73

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERACAO DO REGULAMENTO DO
-FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA
EXODUS i

Pelo presente instrugiento. particular,. a GRADUAL C()RRETORA DE CAMBIO, TITULOS
'E VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade devidamente autorizada pela Comissio de
- Valores T\/Ioblha:r}os a admlmstrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores mobilidrios,

com sede na cidade de.Sto Paulo Estado de S&o Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek, n.° 50,
- 6° andar - S#o Paulo - SP - CEP: 04'5‘43 011, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 33.918.160/0001-
73, neste ato representada de acordo com seu. Bstatuto Soc1al nos termos da Ieglslagao e
regulamenta(;ao vigentes (a “Admlmstradora”) resolve '

1. Alterar-o Art1g0 31do Regulamento a fim de incluir 3 (trs) novos  fatores de risco, em atenc;ao
- as ex1gen01as formuladas pela CVM 1o, O:f’ c1o/CVM/SRE/GER I/m® 2070/2008

. 2. Aprimorar a reda(;ae do Regulamento do Fundo em conformldade .com o disposto em seu
- Artlgo 75, : ‘ -

3. Bm fun(;ao da dehberagao acnma, adequar ) Regulamento do Fundo o qual dev1damente.
consohdado passa a v1gorar na forma do Anexo I : :

i Estando assim alterado 0 Regulamento do Fundo a presente ¢ assmada em 3 (trés) vias de 1gual
teor e forma. - ;

S&o Paulo, 12 de dezembro de 2008.

GRADUAL CORRETORA DE, CAMBIO, TITULOS E WALORES MOBILIAREOS SA,
' Por: Agostinho Renoldi Junior 2 ' :
Cargo Dlretor ' '

V Documentos

icial de Registro de Titulos e

@ onee : Cw?l de Pessoa Juridica

' \ppJ: 00.346.719/0001-89

: tr. Migue! Couto, n° 44 - Centro l IR
4 Tei.- 7443033 - CEP 010080 0 - Séo Paulo [ E IR

- 2 g‘ .Apre-s-e ad s, protocolado e registrado em

eSTADU | 8041 icroffme soB\n° 5074439
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BlowiL. 1102 Averfado no registroy nmmvo n° 4963258/07
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TOTAL 337,40
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REGULAMENTO
DO
“FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA -
EXODUS I1”

CAPITULO 1- FUNDO

Artigo 1° O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA
INDUSTRIA EXODUS II”, disciplinado pela Resolugdo CMN 2.907, pela Instrugdio CVM 356, e
demais disposi¢des legais e regulamentares aplicéveis (o “Fundo™), serd regido pelo presente
Regulamento.

Paragrafo 1°  Os termos iniciados em letra maitiscula e utilizados neste Regulamento,
estejam no singular ou no plural, terfio os significados que lhes sdo atribuidos no Anexo I ao
presente Regulamento,

Paragrafo 2° No prazo de até 10 (dez) dias corridos contados (1) de sua aprovagsio pela
Administradora, os Suplementos e (ii) de sua aprovagdo pela Assembléia Geral, os eventuais
aditamentos ao Regulamento e seus Anexos serdio levados a registro, na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, em Cartério de Registro de Titulos e Documentos.

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

Pardgrafo Unico E admitida, ainda, a amortizagio de Quotas, nos termos do Capitulo
XIII deste Regulamento,

Artigo 3° Somente podem participar do Fundo, na qualidade de Quoﬁ;smtas,”

Investidores Qualificados, nos termos da regulamentagiio em vigor.

CAPITULO II - PRAZO DE DURACAO DO FUNDOQ

Artigo 4° O Fundo terd prazo de duragfo indeterminado.

Paragrafo Unico O Fundo poder4 ser liquidado por deliberagdo da Assembléid
observado o previsto nos Capitulos XVII e XXI deste Regulamento. .

CAPITULO 111 - ADMINISTRADORA

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

Pardgrafo 1° A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas
obrigagdes de acordo com os miais altos padrdes de dili géncia e corregdo do mercado, entendidos no
minimo como aqueles que todo homem ativo ¢ probo deve empregar na conducio de seus proprios
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negocios, praticando todos os seus atos com a estrita observincia (i) da lel e das normas
regulamentares aplicdveis, (ji) deste Regulamento, (iii) das deliberagSes da Assembléia Geral, (iv)
dos deveres fiducidrios, de diligéncia e lealdade, de informagfio e de preservagdo dos direitos dos
Quotistas,

Pardgrafo 2°  Observada a regulamentagio em vigdr e as limitagOes deste Regulamento, a
Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessdrios & administragdo do Fundo.

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

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

Paragrafo Unico Na hipdtese de rentncia da Adni?nistf“adora e nomeacio de nova
institui¢o administradora em Assembléia Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os
servigos de administragfio do Fundo até que a nova instituigdo administradora venha a lhe substituir,
0 que deverd ocorrer no prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos contados da data de realizagéo da
respectiva Assembléia Geral,

Artigo 8° A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
colocar 4 disposigdo da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze) dias corridos
contados da data da deliberagdo da sua substitui¢do, todos os registros, relatorios, extratos, bancos
de dados e demais informagdes sobre o Fundo, e sua respectiva administragiio, que tenham sido
obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer tergeiro
envolvido diretamente na administragio do Fundo, de forma que a instituigio substituta possa
cumprir, sem solu¢do de continuidade, com os deveres e as obrigagtes da Administradorh, 105
termos deste Regulamento. N

CAPITULO IV - RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

Artigo 9° A Administradora tem as seguintes obrigagSes, sem prejuizo das dg
.obrigagbes previstas na legislag@io aplicdvel, neste Regulamento e nos demais Document]
Operac#o: '

{a) manter atvalizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:

(i) a documentagdo relativa &s operagdes do Fundo;
(it) o registro dos Quotistas;
(ili} o livro de atas de Assembléias Gerais;

(iv) o livro de presenga de Quotistas;




®)

(c)

(d)

(e)

O
(2

(h)

(M)

)

(k)

(v) os demonsirativos trimestrais do Fundo a que se refere o Artigo 12 deste

Regulamento;
(vi) os registros contébeis do Fundo; e
(vii)  os relatérios da Empresa de Auditoria e da Agéncia de Classificagio de

Risco;

receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo, diretamente ou por meio do
Custodiante ou terceiro autorizado;

disponibilizar aos Quotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem
como cientifici-los do (i) nome do periddico utilizado para divulgacio de
informagdes do Fundo; e (ii) da taxa de administragio cobrada;

disponibilizar aos Quotistas, no prazo de 40 (quarenta) dias corridos contados do
encerramento de cada trimestre civil, no periddico referido no Artigo 85 deste
Regulamento, além de manter disponiveis em sua,sede e agéncias e nas instituigdes
que distribuam Quotas, o valor do Patriménio Lijuido e das Quotas, e as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, a Razdo de
Garantia, apurada nos termos do Capitulo XVII abaixo, € o tltimo relatério sobre o
Fundo e suas Quotas disponibilizado pela Agéncia de Classificagio de Risco;

colocar & disposi¢io dos Quotistas em sua sede e agéncias, e nas instituicdes que
distribuam as Quotas do Fundo, as demonstraces financeiras do Fundo, bem como
os relatérios preparados pela Empresa de Auditoria;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

sem prejuizo da observincia dos procedimentos relativos as demonstragdes
financeiras do Fundo, previstas na regulamentagio em vigor, manter,
separadamente, registros analiticos com informagdes completas de toda & qualquer

-

modalidade de negociagio realizada entre a Administradora e o Fundo; | ek

Y
A

-----

assegurar que o Diretor Designado, responsavel pela administragiio, sug)erﬁfgﬁo,m'- g '
acompanhamento e prestagdo de informacdes do Fundo, elabore os demonktrativosi 7% '+

trimestrais referidos no Artigo 12 deste Regulamento;

observar estritamente a politica de investimento, de composigéio e de diversi
da carteira do Fundo, conforme o disposto no Capitulo VII;

proceder, em nome do Fundo, 4 contratagio dos servigos do Custodiante, da ¢
da Agéncia de Classificagfio de Risco e da Empresa de Auditoria, e & celeb

Servicos de Classificagio de Risco ¢ do Contrato de Servigos de
Independente;

executar, diretamente ou por meio da contratagéio do Agente Escriturador, servigos
que incluem, dentre outras obrigagBes, (i) a escrituragio das Quotas, incluindo a
abertura e manutengfio das respectivas contas de depdsito em nome dos Quotistas;
(i1) a manutengfo de registros analiticos completos de todas as movimentagdes de
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titularidade ocorridas nas contas de depdsito abertas em nome dos Quotistas; (iii) a
manutencio dos documentos necessirios a comprovago da condigiio de Investidor
Qualificado dos Quotistas, em perfeita ordem; e (iv) o fornecimento aos Quotistas,
anualmente, de documento contendo informac&es sobre os rendimentos auferidos
no ano civil e, com base nos dados relativos ao tltimo dia do més de dezembro,
sobre o nimero de Quotas, sua propriedade e respectivo valor;

Tt Ak T T e T L

N fazer a guarda fisica ou escritural dos documentos abaixo listados, por si ou por
terceiros contratados, durante o prazo minimo exigido pela legislacéo fiscal:

53] extratos da Conta do Fundo e dos comprovantes de movimentagles de
valores em tais contas;

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

(iif)  documentos referentes aos Ativos Finance__gos;

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

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

(n) franquear o acesso da Agéncia de Classificagfo de Risco aos relatorios preparados
pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custédia;

(o) providenciar trimestralmente, no minimo, a atualiza¢io da classifica¢@o de risco das
Quotas Seniores e Subordinada Classe C pela Agéncia de Classificagéio de Risco;

)} informar imediatamente & Agéncia de Classificaco de Risco sobre:

(i) a substitui¢io da Administradora, da Empresa de Auditoria, do Gf:st :
do Custodiante;

(ii) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacio ou de Liquidagio; e

(iii)  a celebragdo de aditamentos ao Contrato de Cessdo ou ao Contt
Custddia.

Artigo 10 E vedado 4 Administradora, em nome préprio:
Y
(a) prestar fianca, aval aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas opgrafides ¢y i
realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias prestadds as R
operagdes realizadas em mercados de derivativos;

(b utilizar ativos de sua propria emissio ou coobrigagdo como garantia das operagfes i
realizadas pelo Fundo; e !
]

(c) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer tituio,
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ressalvada a hipétese de aquisicfio de Quotas,

Paragrafo Unico As vedagBes de que tratam as alineas (a) a (c) do caput deste Artigo
abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da
Administradora, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras ¢ os de
sua emisséo ou coobrigagfo.

Artigo 11 E vedado 4 Administradora, em nome do Fundo:

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

(b) realizar operagGes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com a politica
de investimento, de composigdo e de diversificagdio da carteira prevista no Capitulo
VII deste Regulamento;

(c) aplicar recursos diretamente ou indiretamente no ei?feric‘i‘i‘;

{d) adquirir Quotas do Fundo;

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

4] vender Quotas do Fundo a prestagio;

(g) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desemperho,

no desempenho alheio, ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento

disponiveis no dmbito do mercado financeiro:

qualquer pessoa;

(h) obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de reci*’rségj;a
Ch

(i) efetuar locagfio ou empréstimo, a qualquer titulo, dos Direitos de Crédito e At; j
Financeiros, no todo ou em parte;

() criar qualquer dnus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os D
de Crédito ¢ os Ativos Financeiros; -

& emitir qualquer classe ou série de Quotas em desacordo com este Regulamento;

1)) prometer rendimento predeterminado aos conddminos.
Parégrafo Unico Salvo se expressamente autorizado por este Regulamento ou pelos

titulares das Quotas, reunidos em Assembléia Geral, € vedado & Administradora, em nome do
Fundo: :

(a) celebrar quaisquer outros contratos ou compromissos que gerem ou possam gerar
obrigagbes e deveres para o Fundo, incluindo a contratagdo de quaisquer
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prestadores de servigos;

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

{©) distratar, rescindir ou aditar o Contrato de Custédia, o Contrato de Servicos de
Classificagio de Risco, o Contrato de Gestio e o Contrato de Servigos de Auditoria
Independente, ressalvadas as alteragdes de carater operacional em tais contratos que
nao acarretem qualquer prejuizo ao Fundo ou aos Quotistas; e

(d) proceder & abertura de contas-correntes bancérias, de investimento e de custodia,
além daquelas previstas neste Regulamento ¢ no Contrato de Custodia, e 3
movimentagdo destas contas de forma diversa ou para fins outros que ndo ©s
especificamente previstos neste Regulamento e no Contrato de Custédia.

Artigo 12 O Diretor Designado deverd, nos termos da legislagdo aplicavel, elaborar
demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado & CVM e mantido & disposicéio dos Quotistas, bem
como submetido & auditoria independente anual, que evidencie que as operages realizadas pelo
Fundo estdo em consondncia com sua politica de investimento, de composigdo e de diversificagio
da carteira prevista neste Regulamento e com a regulamentagfio vigente, e que as negociagdes foram
realizadas a taxas de mercado.

CAPITULO V - CUSTODIANTE

Artigo 13 Os servigos de Custédia qualificada e de escrituragdo das Quotas é exercido
pelo Banco Paulista S.A., institui¢do financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sgo
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima n° 1.355, 2° andar, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
61.820.817/0001-09.

Artigo 14 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigagtes estabelecidos no Contrato de -
Custédia, o Custodiante serd responsavel pelas seguintes atividades:

.o mp
i L

— . 4w
(a) zelar pela boa ordem, operacionalizar e executar, por meio de si jtera

¢

especialmente elaborado para tal fim, todos os procedimentos e rotinas definidbs o
Contrato de Custédia e no Contrato de Escrituragfo, celebrados entre o Custodiant
e 0 Fundo;

(b) receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural, por si ou por tercelin
durante o prazo minimo exigido pela legislacfio fiscal, dos registros eietrﬁnico%s‘_‘,
Base de Dados e dos Documentos Comprobatérios referentes aos Direitog%d
Crédito adquiridos pelo Fundo; 3

T

(c) receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural dos documentos abd
listados, mantendo em arquivo fisico ou eletrénico a documentag?o negocial e fige
relativa a cada operacdio realizada pelo Fundo, pelo prazo necessério ao
atendimento da auditoria por parte da Administradora, que ocorrerd, no maximo,
anualmente:

(i) da Conta do Fundo e comprovantes de pagamentos de valores creditados na
referida conta;

ianfe
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(d)

(e)

M

(&

(h)

(i)

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

(iii)  documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

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

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

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

efetuar o recothimento dos impostos incidentes sobre a rentabilidade auferida pelos
Quotistas, nos termos da Jegislagdo aplicavel,” mediante instrugio da
Administradora;

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

elaborar e fornecer 4 Administradora os relatérios e arquivos referentes (i) aos
Direitos de Crédito cedidos e pagos ao Fundo, e (ii) aos Direitos de Crédito que
tenham sido adquiridos do Fundo por qualquer comprador em razio do exercicio do
direito do Fundo; e

realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos
Comprobatérios, de forma a verificar a regularidade dos Documentos

Comprobatérios € o cumprimento das obrigagdes do Gestor com relagfo & guarda e
organizagio dos Documentos Comprobatérios nos termos do Contrato de Custodia.
Os pardmetros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificagio de Sacados
que ensejardo a verificaglio do lastro por amostragem serdio deﬁnidom“‘acbfd@»
R

com os seguintes procedimentos:

(i) Utilizacdo de metodologia e ferramentas de auditoria para
Admitindo um intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco pot
amostra (n) selecionada serj calculada mediante utilizagio da seguinte £6

A=Nzxn
N+n

=]

n=1
E 2

[+]

Sendo:

E, = Erro Estimado
A = Tamanho da Amostra
N =Populagio Total




= Fator Amostral

(i)

(i.0)

Etapas
{ii.a)

(ii.b)

(ii.c)

(ii.d)

(ii.e)

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

Determinar o erro amostral tolerdvel. O erro amostral tolerdvel sera
mantido entre 5% de 10%, independente de quem sejam os Clientes
dos respectivos Direitos de Crédito selecionados;

Determinar o_intervalo de confianga. O intervalo de confianca
define os limites inferior e superior de um conjunto de valores que
tem certa probabilidade de conter no seu interior o valor verdadeiro
do efetivo da intervengio em estudo. Desse modo, o processo pelo
qual um intervalo de confianca € de 95% é tal que ele tem 95% de
probabilidade de incluir o valor real da eficicia da intervencio em
estudo.

Determinar itens chave. Quando se plangja uma amostragem,
utiliza-se o julgamento para determinar qual parte da populagio -
deve ser examinada individualmente e quais itens devem fazer parte
da amostra. Os itens que nfo justificam a aceitagio de risco de
amostragem, devem ser examinados individualmente. Isso inclui
itens para os quais os erros potenciais podem igualar ou exceder o
erro tolerdavel. Alguns itens festados 100% n#o fazem parte da
populagio da amostragem.

Extracdio dos itens para teste. A sele¢fo da amostra ¢ feita por
programa eletrbnico, que leva em conta fatores como a
representatividade dos Cedentes e dos Clientes em relagio éo_ total
da carteira do Fundo. Ademais, a cada verificag8io, serft
documentos que deram origem aos Direitos de Créditk qmie
originados de todas as empresas.

resultado observado ap6s aplica¢io da férmula mencio
(i), ser4 realizada a partir do critério de amostragem p
estratificada proporcional, onde primeiramente dividi-s
dados em extratos para depois selecionar, de acmf ¢
representatividade de cada extrato, a amostra que serd b 1S
testes.

Escopo da andlise. O escopo da andlise da documehtagho q&"ih;
evidencia o lastro dos Direitos de Crédito contempla a verificagio
da existéncia dos Documentos Comprobatérios correspondentes;
Abaixo escopo detalhado:

¢ Obtengdo de base de dados analitica por recebivel;
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Selegdo de uma amostra de acordo com a férmula acima;

e Verificag8o fisica dos contratos devidamente formalizados
junto ao fiel depositario;

» Verificagtio da documentagfio acessdria representativa dos
Direitos de Crédito (identificagdo pessoal, comprovante de
residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);

* Verificagdo do registro de gravame do bem objeto do
financiamento;

¢ Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranga
administrativa para recebiveis vencidos e no liquidados; e

» Verificagdo das condiges de guarda fisica da
documentagéo comprobatégia junto ao fiel depositario.

Paragrafo Unico Para a execugfio da andlise da documentagdo que evidencia o lastro
dos Direitos de Crédito, o Custodiante, sob sua responsabilidade, poderd contratar empresa de
consultoria especializada para prestar os servigos de andlise por amostragem dos Direitos de
Crédito. '

Artigo 15 No exercicio de suas fungdes, o Custodiante estd autorizado, por conta e
ordern da Administradora a:

(a) abrir ¢ movimentar, em nome do Fundo, as contas de depésito especificas abertas
dirctamente em nome do Fundo (i) no SELIC; (ii) no sistema de liquidagiio
financeira administrado pela CETIP; ou (iii) em instituigdes ou entidades
autorizadas a prestagdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM em que os
Ativos Financeiros sejam tradicionalmente negociados, liquidados ou registrados,
sempre com estrita observancia deste Regulamento e do Contrato de Custédia;

e

()] dar e receber quitagiio ou declarar o vencimento antecipado dos Ativos”Fiiﬂi(%;;nce@%;

(c) efetvar o pagamento dos Encargos do Fundo, desde que exist
disponiveis e suficientes para tanto. !

CAPITULO VI- GESTOR

Artigo 16 A atividade de gestdo da carteira do Fundo ficard a cargp di SRM
Consultoria e Administracio de Recursos Ltda., com sede na cidade de S3o Paulae, Estado e

Sd0 Paulo, na Alameda Cleveland, n® 509, 2° andar, inscrita no CNPI/MF{ sd6 o @2 i

03.573.188/0001-55 (o “Gestor”), devidamente autorizada a prestar os servigos de admi _nj_s_:_ﬁ%géo%@ —
carteira de titulos ¢ valores mobilirios através do Ato Declaratério n° 8.896, datado de 01 de agosto
de 2006.
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Paragrafo 1°  Sem prejuizo dos demais deveres e obrigagdes estabelecidos no Contrato de
Gestdo, o Gestor serd responsavel pelas seguintes atividades:

()

(b)

(c)

(d)

(e)

®

enquadramento do Fundo em todos os momentos, quando do exercicio de suas
atividades, aos Critérios de Elegibilidade, Critérios de Avaliagdo, limites de
concentragdo estabelecidos no Artigo 19 deste Regulamento, taxa minima de
cessao, taxa média de cessdo e demais disposicdes deste Regulamento relativas 3
composigio da carteira do Fundo e sua Politica de Investimento;

andlise e selegdo de potenciais Direitos de Crédito para aquisi¢do pelo Fundo,
observados os Critérios de Elegibilidade, as Condigdes Adicionais € os limites de
concentragdo estabelecidos neste Regulamento;

anélise ¢ selegfio dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada
a politica de investimento, de composig¢io e diversificaglio da carteira do Fundo,
conforme disposto no Capitulo VII deste Regulamento;

acompanhamento dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, bem como a
emissdo de relatério todo 5° (quinto) dia til de”cadd més destacando todos og
limites de concentragiio dispostos no Artigo 19 deste Regulamento, para fins de
acompanhamento dos Eventos de Avaliagdic e Liquida¢io (“Relatério de
Monitoramento™);

cobranga judicial e extrajudicial de todos os Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo que n#o 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 Gestdo; e

quaisquer outros servigos inerentes 4 atividade de gestdo da carteira do Fundo.

Pardgrafo 2° A fim de cumprir com suas obrigagBes previstas neste Capitulo e no
Contrato de Gestdo e observadas as demais disposigdes deste Regulamento, o Gestor,
independentemente de qualquer procedimento adicional, pode:

(a)

(b)

(c)

iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios 4 ¢
dos Direitos de Crédito ¢ Ativos Financeiros ou a execucdo de quaisqued g
eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatdtia
preservacio de direifos;

celebrar ou realizar qualquer acordo, transagio, ato de alienagfio ou tranif
no todo ou em parte, relacionado aos Direitos de Crédito ou aos Ativos Finance
sempre de forma a preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos Quiti;
desde que observados as condigdes estabelecidas no item 5 do Anexo II] P i
Cobranga; :

constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder & cobranga amikave! ou e

=

Judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as pro¢iiFagoes
outorgadas pelo Gestor, em nome do Fundo, nio poderdo ter prazo de validade
superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excegdo das
procuragdes com poderes de representagiio em juizo, que poderfio ser outorgadas
por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica;

12




(d) vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito previamente adquiridos
pelo Fundo, em condigdes de mercado e sempre de forma a preservar os direitos,
inferesses e prerrogativas dos Quotistas, desde que observados as condigdes
estabelecidas no item 5 do Anexo I1I, Politica de Cobranga; e

(e) celebrar, em nome do Fundo, o Contrato de Cessfo, seus eventuais aditamentos, e
todos os Termos de Cesséo.

Artigo 17 Nenhum Direito de Crédito ou Ativo Financeiro podets ser adquirido pelo

Fundo sem que tenha sido previamente analisado e selecionado pelo Gestor, conforme previsto
neste Regulamento.

Pardgrafo 1° O Fundo outorgard ao Gestor, nos termos do respectivo Contrato de Gestdo,
todos os poderes necessérios 4 realizagfio dos servigos descritos neste Capftulo.

Pardgrafo 2°  Sujeita s regras estabelecidas na Polftica de Cobranga do Fundo e visando
possibilitar a prestagio do servigo de cobranga extrajudicial dos Direitos de Crédito, ao Gestor terd
discricionariedade para renegociar quaisquer caracteristicas dos Direitos de Crédito com o Sacado
inadimplente, incluindo, mas nfio se limitando ao (i) prazo e (ii) taxa de cessdo do Direito de
Credito; bem como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperagfio dos valores devidos
pelo Sacado inadimplente, tais como (i) substituicio dos Direitos de Crédito inadimplidos por novos

Direitos de Crédito a vencer; ou ainda (if) recompra pelo Cedente dos Direitos de Créditos
inadimplidos ou a vencer.

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

Artigo 18 O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Quotistas, observada a politica
de investimento, de composigdo e de diversificagdo da carteira definida neste Capitulo, valorizagéo
de suas Quotas por meio da aquisi¢io pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos

os direitos, garantias, privilégios, preferéncias, pretrogativas e agOes assegurados aos titulﬁ;eswde :

tais Direitos de Crédito, tudo nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de Ativos Financeiros. |" -
L
s

Artigo 19 Os investimentos do Fundo se subordinario aos requisitos de compos ¢igie

de diversificacdo estabelecidos neste Regulamento e na legislagdo e regulamentagfio aplich eis,
observado ainda que: (g

(a) o fotal de obrigagfio de cada Sacado efou coobrigagdio de qualquer terceire
podera representar ou vir a representar mais de 7% (sete por cento) do valor

do Patriménio Liquido do Fundo ou R$5.000.000,00 (cinco milhdes de Reais %dqs
dois o menor; F G

1) 0 somatdrio do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos 10 (dez) maik re};sEl
Sacados deverd ser igual ou inferior a 35% (trinta ¢ cinco por cento) do Patriménio..
Liquido;

(c) 0 somatdrio do valor total de Direitos de Crédito devidos pelos 20 (vinte) maiores

Sacados deverd ser igual ou inferior a 55% (cinglienta e cinco por cento) do
Patriménio Liquido;
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(d) © somatorio do valor total de Direito,
Sacados deverd ser igual ou inferi
Liquido;

s de Crédito devidos pelos 30 (trinta) maiores
or a 70% (setenta por cento) do Patriménio

(e) os Direitos de Crédito deverdo ser |
dos Sacados, conforme listados abaj

astreados em operagSes dos setores de atuacfio
X0 € de acordo com os seguintes limites:

Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobilidrio 0% 30%
Prestagao de Servigos 0% 20%
Agricola 0% 15%

Pardgrafo [°  Os limites de concentragéo estabelecido nd‘%api?t deste Artigo deverdo ser
controlados pelo Gestor e observados com relagio a0 grupo econdmico do Sacado, incluindo desta q
forma, seu controlador, sociedades por ¢le direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras ‘

i
(a) as aquisicbes de Direitos de Crédito deverio buscar minimizar o ’
desenquadramento da carteira; e
(b) as aquisi¢Bes deverdo ser tais que ndo resultem em agravamento “_—E&;}‘ - Z;; ' -t
desenquadramento existente efou ocasione qualquer outro desenquadramentd d yo oy
carteira, i
Artigo 20 O Fundo devera adquirir Direitos de Crédito representados por Cédulasi poiii) sep it
Crédito Banc4rio — CCBs originadas em operagéio de crédito celebrada entre o emitente da CCB & :
Cedente, sempre acompanhadas de garantias reais e/oy fidejussérias equivalente a no minimo 20

{duzentos por cento) do valor da operag#o.

i
Pardgrafo 1°  Todos os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deverdo contar cd;'m
garantias reais ou fidejussérias, cabendo ao Gestor atestar, quando aplicdvel, que as mesmas foraln
T

concedidas (i) em 1° grau em favor do Fundo; (ii) sem a incidéncia de gravame de qualqu

Pardgrafo 2° O Fundo devers adquirir CCBs com garantias reais equivalentes a no ‘
minimo 100% do seu valor, que poderi ser representado por duplicatas, cheques, notas
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promissdrias, hipotecas ou alienagfio fiducidria de bens méveis e iméveis e de recebiveis.

Pardgrafo 3° O Fundo devers manter no minimo 80% (oitenta por cento) do valor
alocado em Direitos de Crédito garantidos por duplicatas, cheques e/ou recursos a serem
depositados na Conta Vinculada através de trava ou domicilio bancério de contratos ¢ vendas de

cartdo de crédito.

Pardgrafo 4°  As garantias dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo representadas
por duplicatas e cheques, deverio representar no minimo 50% (cingiienta por cento) do volume total

de Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo.

Pardgrafo 5°  Sem prejuizo do disposto no pardgrafo 1° acima, o Fundo podera adguirir

Direitos de Crédito com garantia real representada por alienagdio fiduciaria de um bem sobre o qual
haja incidéncia de gravame de qualquer natureza, desde que concomitantemente tenham sido
outorgadas para o Fundo outras garantias reais ou fidejussrias em limite igual ou superior a 100%
do valor da operag#io, acrescidos dos juros e taxas competentes.

Artigo 21 O Fundo devera alocar, em até 90 {(noventg) dias corridos contados da 1°
Data de Emisséo de Quotas Seniores, no minimo, 50% (cinglienta por cento) de seu Patriménio
Liquido em Direitos de Crédito, observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo
VHI deste Regulamento. O Fundo poderd, conforme o caso, manter a totalidade do saldo
remanescente de seu Patriménio Liquido ndo investido em Direitos de Crédito, em moeda corrente
nacional, ou aplica-lo, exclusivamente, em;

i titulos pablicos de emissgo do Tesouro Nacional ou do BACEN; ¢

(it) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados acima (os “Ativos
Financeiros™).

Parigrafo Unico O Fundo n#o podera realizar aplicagGes em direitos creditérios ou
valores mobiliarios emitidos pela instituigiio administradora e/ou de sua coobrigagdo, bem comg. de
seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou putras
sociedades sob controle comum, R

Artigo 22 O Fundo podera ainda realizar operagfes em mercado de derivativo
bolsa de valores ou em bolsa de mercadorias e futuros, exclusivamente na modalidade com gar:
desde que com o objetivo de proteger posi¢Ses detidas 2 vista, até o limite dessas.

Artigo 23 Observado o disposto na regulamentagio da CVM, a Administrador’q;
Gestor e o Custodiante nio respondem pela solvéncia dos Sacados, ou pela originagio, existérjcia
liquidez ¢ certeza de tais Direitos de Crédito, :

Artigo 24 O Cedente € responsavel pela originagéo, existéncia e correta formalizal
dos Direitos de Crédito cedidos, ngo respondendo pela solvéncia dos Sacados, conforme previ
em cada Contrato de Cessio :

Artigo 25 Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados,
custodiados ou mantidos em conta de depésito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso,
em contas especificas abertas no SELIC, no sistema de liquidagfio financeira administrado pela

CETIP ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestagio desse servigo pelo BACEN ou pela
CVM.
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Parégrafo Unico Sem prejuizo de suas demais responsabilidades nos termos deste
Regulamento ¢ do Contrato de Custédia, o Custodiante poders, a seu custo, sem qualquer 6nus para
0 Fundo ou os Quotistas, contratar um depositario para realizar a guarda fisica dos originais dos
Documentos Comprobatorios.

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

CAPITULO VIII - DIREITOS DE CREDITO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 27 Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos a0 Fundo, nos termos do
Contrato de Cessio, compreendem os Direitos de Crédito identificados em cada Termo de Cessio,

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

Elegibilidade™): e

(a} os Direitos de Crédito devem ser representados por Cédulas de Crédito Bancério
(“CCBs”} originadas em operagdo de crédito celebrada entre o emitente da CCBe¢o
Cedente;

(b} os Direitos de Crédito devem contar com garantia real ou fidejusséria, conforme
critérios estabelecidos no Artigo 20 deste Regulamento;

(c) os Sacados devem ser pessoas juridicas inscritas, no Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas, que atuem nos setores industrial, comercial, agricola ou de prestacio de
servigos no Brasil;

(d) o prazo de vencimento das CCBs deve ser de no méximo 3 (trés) anos, contados da data
da formalizacgo da respectiva cessdo ou o prazo da série mais longa de Quotas B
em circulagio, o que ocorrer antes. '

(e) os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo deverdo apresentar ym
médio ponderado de vencimento igual ou inferior a 12 (doze) meses, calcula
Jorma antes da aquisi¢io pretendida;

() os Direitos de Crédito no sio de emissdo nem contam com coobrigaciio do G f‘d;:, de,
suas  Pessoas controladoras, sociedades por estes direta ou indi
controladas, a estes coligadas ou outras sociedades sob controle comum;

(8) os Direitos Creditérios scjam cedidos ao fundo pelas taxas originalmente
cabendo exclusivamente ao Cedente ou ao emissor do ativo, todos os custos i eren
estruturagao e registro do Direito de Crédito antes da cessdo; Eor

(h) no minimo 90% (noventa por cento) dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo
devem ter emissdo e cessdo no mesmo dia do seu registro na CETIP ou em sistema
equivalente aprovado pelo Banco Central, além de possuir taxa de cessdo igual -4
praticada na emissgo do titulo, O Fundo podera alocar os 10% (dez Por cento) restantes
do seu Patrimonio Liquido em ativos cedidos que ndo satisfacam tal condigiio,
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(m)os Sacados ndo devem estar, no momento da aquisicdo dos Direitos de Crédito
inadimplentes por mais de 15 (quinze) dias com o Fundo;

calculado pro forma antes da aquisicéo pretendida.

0s Direitos de Crédito ofertados devem observar os limites minimos e méximos de
concentragio com relagio 4 carteira e ao Pattiménjo Liquido, conforme disposto no
Artigo 19 deste Regulamento, calculado pro forma antes da aquisicao pretendida;

0 Fundo somente podera adquirir Direitos de Crédito que observem a taxa minima de
Cessdo prevista no Artigo 29 deste Regulamento;

o Fundo somente podera adquirir Direitos de Crédito que observem a taxa média de
cessdo prevista no Pardgrafo 2° do Arti 80 29 deste Regulamento;

0 Fundo somente poders adquirir Direito de Crédito atrelado ao CDI, cuja taxa de
cessdo seja pos-fixada;

E

g e
(n) os Sacados ndo devem apresentar apontamentos junto ao Serasa; SPC, Equifax, quanto

a protestos, cheques sem fundos, execugdes judiciais, faléncia, recuperacédo judicial
requerida ou decretada e agdes de busca e apreensdo, exceto execugdes fiscais;

(0) o Sacado nfic deve apresentar histérico de inadimpléncia dos Direitos de Crédito

cedidos ao Fundo superior a 45 (quarenta e cinco) dias nos Gltimos 12 (doze) meses,
salvo em condigdes de rencgociagio dos Direitos de Crédito inadimplidos, conforme
disposto nos Artigos 16 e 17 deste Regulamento;

(p) a CCB emitida pelo Sacado dever4 conter redagio onde este declara que (i) ndo utiliza

(q) sem prejuizo dos demais critérios dos ativos cedidos, Custodiante e a Administrad oraE“
deverdo receber do Gestor relatérios atestando que todos as condigdes de aquisiac
foram devidamente atendidos e verificados por esta de acordo com o exposto nés
Regulamento (“Relatério de Aquisicio™).

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

Pardgrafo 2°  Além de atenderem aos Critérios de Elegibilidade estabeiecidos n
Artigo 28, os Direitos de Crédito devem atender, ainda, as seguintes condicges adicionajs:_

“Condigdes de Aquisicdo™):

(0

(i)

trabalho escravo e infantil: (if) possui todas as licencas exigidas pelas autoridades _
federais, estaduais e municipais para o exercicio de suas attvidades, inclusive todas as
licengas ambientais; e

2 e = ee——

ser origindrios de pessoas Juridicas com receita bruta anual de, no minimo,
R$3.000.000,00 (trés milhdes de reais), corrigida anualmente pela variagdo
percentual acumulada do IGPM;

ser origindrios de pessoas juridicas que obtiveram Lucro antes de Juros, Imposto de
Renda, Depreciaciio e Amortizagio (“EBITDA™) positivo em no minimo um dos

PSS L8N

trés exercicios anteriores & Data de Aquisi¢do e Pagamento dos Direitos de Crédito;
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(ifi) o Sacado deve apresentar Patriménio Liquido positivo na data de aquisi¢do dos
Direitos de Crédito pelo Fundo;

(iv)  ser aprovados pelo Gestor conforme a politica de concessio de crédito descrita no
Anexo IV deste Regulamento, e

(v) observar os limites de concentragdo de 23% (vinte por cento) por sub-setor
elencados na Politica de Concessio de Crédito, desde que observados os limites
definidos por setor no Artigol9 e na Politica de Concessdo de Crédito deste
Regulamento.

Pardgrafo 3° O Gestor ficard responsavel ainda por confirmar & Administradora € ao
Custodiante, por meio de envio de Relatério de Aquisicdo no momento da cessdo, o atendimento do
Direito de Crédito adquirido as Condig&es de Cessdo e a enviar a Administradora e a0 Custodiante a
relagéio dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo para que o Custodiante proceda & verificacdo do
enquadramento de tais Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade previamente 3 sua
aquisigéo pelo Fundo. g

Parigrafo 4° A avaliaghio pelo Gestor da capacidade econdmica dos Cedentes e dos
Sacados sera realizada a partir da analise de ficha cadastral e das documentagdes obtidas em
consultas de mercado, utilizando-se, conforme o caso: (i) demonstragdes financeiras; (ii) consultas a
centrais de informagdo de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, para verificagdes acerca (a) da
inexisténcia de cheques sem fundo ou protestos contra o Sacado; e (b) da inexisténcia de execucdes
Judiciais, exceto execuges fiscais, contra o Sacado; (iii} informagBes obtidas junto a fornecedores;
(iv) o histérico dos Sacados; e (v) documentos especificos do cliente tais com ato de constituigio
da sociedade e suas respectivas alteragdes.

Artigo 29 O Fundo adquirird Direitos de Crédito a uma taxa de cessfo individual-- -

minima equivalente a CDI+3% a0 ano, ou conforme a férmula especificada abaixo, das d
maior:

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

+CT +1%

QQS: Quantidade de Quotas Seniores em circulacfio da série “n”;

RAQSn: Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores da série ‘n’;

QQM: Quantidade de Quotas Subordinada Classe C em circulagio;

RAQM: Meta de Rentabilidade das Quotas Subordinada Classe C em circulagdo; e
CT: Custos fixos € taxas de Administragio e Gestdo do Fundo.

Pardgrafo 1° A férmula definida no caput deste Artigo serd calculada previamente
emissdo de novas quotas que possuam uma meta de rentabilidade especifica.

Parigrafo 2° O Fundo adquirird Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo média da
carteira, considerada pro forma, equivalente a CDI+8% ao ano, a ser calculada semanalmente,
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CAPITULO IX - FATORES DE RISCO

Artigo 30 Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza,
estdo sujeitos a flutnages de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que
poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Quotistas, hipoteses em que o Cedente, a Administradora, o
Custodiante nfio poderfio ser responsabilizados, entre outros eventos, (f) por qualquer depreciacdo
ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo; (i) pela inexisténcia de mercado
secundario para os Direitos de Crédito ¢ os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos

incorridos pelos Quotistas quando da amortizagfio ou resgate de suas Quotas, nos termos deste
Regulamento,

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

Artigo 31 Abaixo seguem os riscos associados ao investimento no Fundo e aos Ativos
Financeiros e Direitos de Crédito. L
(a) Efeitos da polftica econdmica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, o

Cedente e os Sacados estio sujeitos aos efeitos da politica econdémica praticada pelo

Governo Federal. '

O Governo Federal intervém freqiientemente na politica monetéria, fiscal e cambial,
€, conseqlientemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a
ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a
inflago compreendem controle de salartos e pregos, desvalorizagdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no coméreio exterior, entre outras. O negdcio, a
condigdio financeira e os resultados do Cedente, os setores econdmicos especificos -
em que atuam, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como 2 originagga..e..
pagamento dos Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por muda cagy
nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutuagdes das taxas de cAmbioj (i :
alteragGes na inflagéo; (iii) alteragBes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na poljtica:
fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomdticos, sociais e econdémicos iqu
possam afetar o Brasil, ou 0s mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem comb
especulagio sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas soby
cconomia brasileira ¢ uma maior volatilidade no mercado de capitais nacios
afetando adversamente os negocios, a condigdo financeira e o0s resultados

Cedente, bem como a liquidaggo dos Direitos de Crédito pelos respectivos Sacadog *
€ eventuais garantidores. o

) Investimento de baixa liquidez. Os fundos de investimento em direitos creditérios
sd0 um novo e sofisticado tipo de investimento no mercado financeiro brasileiro e,
por essa razdo, com aplicagdo resfrita a pessoas fisicas ou juridicas que se
classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores
podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetara de forma
adversa o desenvolvimento do mercado de fundos de investimento em direitos

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

Inexisténcia de garantia de rentabilidade. O indicador de desempenho adotado pelo
Fundo para a rentabilidade de suas Quotas ¢ apenas uma meta estabelecida pelo
Fundo, n#o constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os
ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patriménio
suficiente para a valorizag8o das Quotas Seniores, a rentabilidade dos Quotistas serd
inferior 4 meta indicada no respectivo Suplemento, Dados de rentabilidade
verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em direitos
creditérios no mercado, ou ao préprio Fundq\,s nd0 representam garantia de
rentabilidade futura.

Amortizacio e resgate condicionado das Quotas. As tnicas fontes de recursos do

Fundo para efetuar o pagamento da amortizagiio e/ou resgate das Quotas & a
liquidago: (i) dos Direito de Crédito pelos respectivos Sacados; e (ii) dos Ativos
Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apés 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 néo dispord de quaisquer
outras verbas para efetuar a amortizagiio e/ou o resgate, total ou parcial, das Quotas,
0 que poderd acarretar prejuizo aos Quotistas.

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de -
Credito e Ativos Financeiros e aos mercados em que sio negociados, incluipdo-a -
eventual impossibilidade de a Administradora alienar os respectivos ativos enf cab -
de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de éin

mercado secunddrio ativo e organizado para a negociagio dessa espécie de atii@i.
Considerando-se a sujei¢fio da amortizagio e/ou resgate das Quotas a liqui Hagfio.

dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descritgn

paragrafo acima, tanto a Administradora quanto o Custodiante éﬁ‘f’é“f?)'
Eit o

impossibilitados de assegurar que as amortizagBes efou resgates das Quotas
ocorrerdo nas datas originalmente previstas, néo sendo devido, nesta hipéotes

Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora e o Custodiinte, -

qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Liquidacio antecipada do Fundo e resgate de Quotas. O Regulamento
hipdteses nas quais o Fundo podera ser liquidado antecipadamente. Ocort
qualquer uma dessas hipéteses, 0 Fundo pode nfio dispor de recursos para
pagamento aos Quotistas.

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

Guarda dos Documentos Comprobatérigs. O Custodiante serd responsavel pela
guarda dos respectivos Documentos Comprobatorios dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo. O Custodiante poder, a seu custo, sem 6nus para o Fundo ou os
Quotistas, terceirizar a custédia dos Documentos Comprobatérios, sem afastar sua
responsabilidade perante o Fundo e os Quotistas pela guarda dos referidos
documentos. Embora o Custodiante e 0 Fundo tenham o direito contratual de acesso
irrestrito aos referidos Documentos Comprobatérios, a guarda de tais documentos
por terceiros pode representar uma limitagio ao Fundo de verificar a devida
originagéo e formalizagio dos Direitos de Crédito e de realizar a cobranga, judicial
ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos.

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

Risco de mercado. O desempenho dos Ativos Financeiros que comp&em a carteira
do Fundo est4 diretamente ligado a alteragSes nas perspectivas macroeconfmicas de
mercado, o que pode causar oscilagdes em seus pregos. Tais oscilagdes também
poderfio ocorrer em fungfio de alteragSes nas expectativas do mercado, acarretando
mudancas nos padrdes de comportamento de pregos dos ativos. As réferidas
oscilagSes podem afetar negativamente o desempenho do F
conseqiientemente a rentabilidade das Quotas.

capacidade de pagamento, bem como alterac;oes nas condi¢Bes ﬁnance'_
emissores dos referidos ativos efou na percepcdio do mercado acerca:
investidores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significat{vos.
pregos e liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o undp €
para‘os Quotistas. Adicionalmente, a falta de capacidade e/ou disposj¢at’ “de
pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas operagfes
integrantes da carteira do Fundo, acarretard perdas para o Fundo, podende-este,
inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

Risco decorrente da precificagio dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do
Fundo serfio avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para
registro e avaliagio conforme regulamentagfo em vigor, Referidos critérios, tais
como os de marcacio a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”),
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(p)

poderdo causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reduggo do valor das Quotas.

Risco de nfio originacio de Direitos de Crédito. O Gestor é a responsével pela
sele¢do dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum
Direito de Crédito poderé ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o Regulamento,
se ndo forem previamente analisados e selecionados pelo Gestor, Apesar de o
Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliagio e Eventos de Liquidacgio
relativos 4 rentncia, substituicio ou outros eventos relevantes relacionados ao
Gestor, caso exista qualquer dificuldade do Gestor em desenvolver suas atividades
de andlise e selegdo de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo poderdo ser
adversamente afetados.

Necessidade de realizar aporte de recursos no Fundo em decorréncia de Patriménio
Liguido negativo. O Fundo n#o utiliza alavancagem como parte integrante de sua
politica de investimentos, entretanto, a variag&io do Patriménio Liquido est4 ligada &
precificaglio dos Direitos de Crédito efou dos Ativos Financeiros. Em caso de
clevagdo da inadimpléncia histérica da carteira do Fundo_e da falta novos de aportes
por parte dos Quotistas Subordinados, as Quotas do Fundo poderdo ter seu valor
muito préximo ou igual a zero. Em decorréncia das despesas e obrigaces a que o
Fundo esta sujeito, os Quotistas poderio ser chamados a aportar novos recursos no
Fundo de forma a arcar com os seus Encargos.

Liquidez restrita dos principais ativos do Fundo. Os principais ativos do Fundo sdo
os Direitos de Crédito a serem originados por operagbes de natureza financeira,
industrial, comercial, de prestagio de servigos e imobilidria e selecionados pelo
Gestor, 0s quais ndo possuem um mercado secundario desenvolvido ou organizado.
Caso o Fundo tenha de alienar os Direitos de Crédito de sua titularidade, & possivel
que ndo haja interessados ou que o prego de alienago resulte em perdas para o
Fundo, o que resultard em prejuizo para os Quotistas.

Repularidade dos Direitos de Crédito. O Custodiante realizard veri
periddica do lastro dos Direitos de Crédito com base em anélise por amostra
ou seja, esta auditoria ndo compreenders a revisio de todos os Direitos de C
mas apenas de alguns selecionados aleatoriamente, de forma a verifi
regularidade de seus Documentos Comprobatérios. Mesmo com a realizagfo j¢
auditoria, a carteira do Fundo poderd conter Direitos de Crédito cujos Docuns
Comprobat6rios apresentem irregularidades, que poderdio obstar o pleno exer;
pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de C
causando-lhe prejuizo.

| 5
:e'%r

Risco do Cedente. Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem vir]
alcangados por obrigages do Cedenie ou de terceiros, inclusive em decorréngi
pedidos de recuperagio judicial ou de faléncia, ou planos de recupgra
extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar contra o Cedente,
podendo, nesse caso, afetar o patriménio do Fundo negativamente.

Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concesséio do crédito. O
Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de multiplos
Cedentes. Tais Cedentes ndio s3o previamente conhecidos pelo Fundo, pelo Gestor,
pela Administradora efou pelo Custodiante, de forma que eventuais problemas de
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natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos Sacado dos Direitos de
Crédito podem nio ser previamente identificados pelo Fundo, pelo Gestor, pela
Administradora e/ou pelo Custodiante. Caso os Direitos de Crédito nfo sejam pagos
integralmente pelos respectivos Sacado em decorréncia de qualquer problema de
natureza comercial entre o Sacado e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou
vicio do produto ou (ii) devolugiio do produto que resulte no cancelamento da
respectiva venda e o respectivo Cedente n#o restitua ao Fundo o montante em
moeda corrente nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de Crédito,
os resultados do Fundo poderfo ser afetados negativamente.

(q Risco decorrente de eventuais restricSes de natureza legal ou regulatdria. A cessio
de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisfo judicial e/ou

administrativa, afetando negativamente o patriménio do Fundo. Os Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo serfio originados por operagfes de natureza financeira,
industrial, comercial, imobilidrio, prestagfo de servigos e agricola entre os Cedentes
e seus Sacados. Os contratos e os demais documentos que formalizam tais relagdes
podem apresentar vicios questiondveis juridicamente, podendo ainda apresentar
irregularidades de forma ou conteudo. Assim, poderia ser necessdria decisdo
judicial para efetivagdo do pagamento relativo a tais Diréitos de Crédito pelos
Sacados, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial desfavordvel. Em qualquer
caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela auséneia de

X recebimento de recursos.

CAPITULO X - TAXA DE ADMINISTRAGCAO E ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 32 A Administradora € o Gestor receberdo, pela prestagdo de servigos ao
Fundo, a titulo de taxa de administra¢fo, o percentual anual de 0,65% (sessenta e cinco centésimos
por cento) € 1% (um por cento) respectivamente, sobre o valor do patriménio liquido do Fundo,
apurados diariamente e cobrados mensalmente, sendo calculada e provisionada todo dia util (“Taxa_-_
de Administracfio™), conforme a seguinte formula: : :

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

onde:
TA Taxa de Admlnlstrac;ao

cento) ao ano.

PL({D-1): Patriménio Liquido do Fundo no dia 1til imediatamente anterior
pagamento.

RG: Remuneragio do Gestor de 1% (um por cento) ao ano.

. - n . . . - " ey
Pardgrafo 1° A taxa de Administrag8io serd paga no quinto dia 1til do més subse te d. ;3

sua apuragdo e provisionamento. O Fundo pagard diretamente ao Gestor 2 parcela da a-de T
Administragiio que lhe cabe nos termos do caput deste Artigo 32. ' .

Paragrafo 2° A Administradora nfo receberd taxa de performance, nem qualquer outra
remuneracio, além daquela prevista no capus deste Artigo.

Paragrafo 3° Caso seja deliberado Evento de Liquidagfo, a remuneragiio do Gestor ndo
serd mais devida até que o Fundo seja liquidado.
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que:

Artigo 33 Constituem encargos do Fundo, além da taxa de administracfio, as seguintes
despesas (0s “Encargos do Fundo™):

()

(b)

(©)

(d)
(e)

®

(g)

(h)
@

®

(k)

®

Pardgrafo 1°  Quaisquer despesas nio previstas neste Capitulo como Encargos do Fii
correrfio por conta da Administradora. '

Paragrafo 2°  Durante a ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagfo, a remuneraga
Gestor estabelecida neste Capitulo nfio seré devida.

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

despesas com impressfio, expedi¢fio e publicagio de relatoérios, formularios e
informag@es periédicas previstas no Regulamento ou na regulamentagéo pertinente;

despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicagfio aos
Quotistas;

honordrios e despesas devidos 4 contratagdo dos servicos da Empresa de Auditoria;

emolumentos e comissdes pagos sobre as operagdes do Fundo, os quais devetdo
sempre observar condi¢des e pardmetros de mercado;

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

quaisquer despesas inerentes & constitui¢do ou liquidaciio do Fundo ou & realizagio
de Assembléia Geral,

taxas de custodia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;

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

despesas, emolumentos ¢ comissbes incorridos com a abertura e manuten¢jo.da

Conta do Fundo; :f.';
il
-

..
despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos intergssgd
dos conddminos, na forma do inciso I do art. 31 da Instrugdo CVM 356; e :

despesas com a contratagio e a remuneragiio da Agéncia de Classificaco de Ri

CAPITULO XI - QUOTAS

Artigo 34 O Fundo podera emitir uma ou mais séries de Quotas Seniores, observado
(a) nenhum Evento de Liquidagfo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliagfio
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(®)
(c)

(d)

(e)

®

% (®

esteja em vigor;

a primeira amortizag&o das novas séries emitidas ocorra somente apds o vencimento
da(s) série(s) vigente(s);

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

a Administradora deverd obter manifestagio favordvel 4 emiss@o de novas Quotas
Seniores dos Quotistas detentores da totalidade das quotas Subordinadas em
circulagdio exceto se a referida emissdo ocorra a partir de 4 (quatro) meses de
antecedéncia da data de Resgate de qualquer série de Quotas Seniores e que seja
condicionada 4 emissio de Quotas Subordinadas Classe C na mesma proporgio da
série vigente;

a Administradora devera garantir aos Quotistas Seniores o direito de preferéncia na
aquisi¢do das novas Quotas Seniores de acordo com o procedimento estabelecido
no Artigo 38 deste Regulamento; .
o Fundo ndo esteja em desacordo com sua Razdo de Garantia, alocagido minima de
Direitos de Crédito, nos termos do Artigo 19 deste Regulamento ¢ com o Indice de
Liquidez; e

nenhum Evento de Avaliagio ou Evento de Liquidagfo esteja em curso.

Artigo 35 As Quotas Seniores t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagbes comuns:

(a)

(b)
(c)

(d)

(e)

Pardgrafo 1° O valor total das Quotas Seniores € equivalente ao somatério do valgg_é@

prioridade de amortizagfio e/ou resgate em relagio as Quotas Subordmadas

observado o disposto neste Regulamento;

"i‘IJ‘
f:",i

valor unitirio calculado todo dia util, para efeito de definiciio de seu va ory, He
integralizag#o, amortizagio ou resgate, observados os critérios definidos no |
44 deste Regulamento;

Valor Unitdrio de Emisséio de R$100.000,00 (cem mil reais);

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléi
Gerais, exceto no disposto no Artigo 34 deste Regulamento, sendo que a:
Quota Sénior correspondera 1 (um) voto; e

direito de preferéncia na aquisi¢do de novas Quotas Seniores a serem emitidas

Quotas Seniores de cada série.

Parag;afo 2°  As Quotas Seniores serfio distribuidas no prazo méaximo de 180 (cento e
mtenta) dias corridos contados da data da publicagiio do anfincio de inicio de distribuigdo de cada

série.

Pardgrafo 3°  Fica autorizado o cancelamento do saldo nfo colocado das Quotas Seniores
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emitidas pelo Fundo.,

Artigo 36 O Fundo poderd emitir Quotas Subordinadas Classe C (“Quotas
Subordinadas Classe C”), observado que:

(a) nenhum Evento de Liquidag3o tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliagdo
esteja em vigor;

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

(c) apos a 17 Emissdo de Quotas Subordinadas Classe C, a Administradora devera obter
manifestaciio favordvel & emissdo de novas Quotas Subordinadas Classe C dos
Quotistas detentores da totalidade das Quotas Subordinadas Classe A e B em
circulag#io, e

{d) a Administradora devera garantir aos Quotistas Subordinados Classe C o direito de
preferéncia na aquisi¢o das novas Quotas da megma classe de acordo com o
procedimento estabelecido no Artigo 38 deste Regulamento. =

Artigo 37 As Quotas Subordinadas Classe C tém as seguintes caracteristicas,

vantagens, direitos ¢ obrigagdes comuns:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e tém prioridade em relagdo as Quotas
Subordinadas Classe A e B para fins de amortizagio e/ou resgate, observado o
disposto neste Regulamento;

® somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em
cireulagdo quando da emisséo da Quota Subordinada Classe C;

() Valor Unitério de Emisséo de R$100.000,00 (cem mil reais);

(d) valor unitério calculado todo dia 1til, para efeito de definigio de scﬁglor det |
integralizagfo, amortizagio ou resgate, observados os critérios definidgs né}Arti‘gi‘)F
44 deste Regulamento; P :Er%'

i i

(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagfio nas A
Gerais, sendo que cada Quota Subordinada Classe C correspondera a 1 ({j

4] direito de preferéncia na aquisi¢io de novas Quotas Subordinadas Class
emitidas.

: . . . ! g

Artigo 38 No caso de emissio de novas Quotas Seniores ou Subordinadas Classe Cy0,

Fundo estaréd obrigado a oferecé-las primeiramente aos Quotistas das referidas classes, pbservadq o,
disposto nos itens a seguir. T e

(a)

Qualquer dos Quotistas Seniores ou Subordinados Classe C do Fundo t&m
preferéncia para adquirir as novas Quotas da sua respectiva classe a serem emitidas,
sendo que para tanto, 2 Administradora convocard uma Assembléia Geral onde
informara a todos os Quotistas: (i) a quantidade de Quotas da sua respectiva classe
que o Fundo pretende emitir, (i) Data de Emissdo, (iii) Amortizagio Programada
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(se for o caso), (iv) Data de Resgate € (v) meta de remunerac@o prioritiria da
respectiva emissio.

(b) Cada Quotista tera direito de preferéncia sobre o mimero de Quotas ofertadas da sua
respectiva classe proporcional & sua participagiio sobre o total das Quotas Seniores
ou Subordinadas Classe C, conforme o caso, bem como tera direito de preferéncia
s eventuais sobras de Quotas, na forma dos itens (c) e (d) abaixo.

{c) Em um prazo ndo superior a 30 (trinta) dias contados da Assembléia Geral
mencionada no item (a) acima, os Quotistas poderdo exercer o seu direito de
preferéncia mediante comunicago por escrito & Administradora, por meio de carta
registrada com aviso de recebimento, manifestando também, se for o caso, seu
interesse por eventuais sobras de Quotas que excedam a propor¢do de sua
participaciio no Fundo.

(d) Caso existam sobras de Quotas, em relag@o as quais ndo se tenha exercido o direito
de preferéncia na forma dos itens anteriores, a Administradora deverd comunicar
este fato aos Quotistas que tenham manifestado interesse pelas sobras por meio de
carta registrada a ser enviada em até 5 (cinco) dias*uteis apds o término do prazo
referido no item (c) acima, para que efetuem a aquisiio das sobras mediante a

x integralizagfio das respectivas Quotas.

(e) Somente apds esgotados os procedimentos acima descritos, podera o Fundo realizar
uma oferta piblica das Quotas sobre as quais nio se tenha exercido o direito de
preferéncia.

Artigo 39 O Fundo podera emitir Quotas Subordinadas Classes A e¢ B, a serem
colocadas em uma ou mais distribuicdes, podendo ser mantido em circulagio um numero
indeterminado de Quotas Subordinadas.

Pardgrafo 1° O Fundo somente podera realizar novas emissdes de Quotas Subm:dmadasw- oy
Classe B mediante a aprovagfo da totalidade dos Quotistas Classe B. : :1;1 oy
A " A
A

Paragrafo 2°  As Quotas Subordinadas Classes A e B tém as seguintes caracterfﬁpcas;{g“%
vantagens, direitos e obrigacdes: P

(a) subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Classe C p:
de amortizagio e resgate observado o disposto neste Regulamento;

(b) somente poderfio ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Senioje
Quotas Subordinadas Classe C em circulagiio, admitindo-se o resgate emf
de Crédito, observado o disposto no Capitulo XTII deste Regulamento;

{c) Valor Unitario de Emissdo de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na 1"’.*_“*..* i
de Quotas Subordinadas Classes A e B, sendo que as Quotas Subordinadas Classes
A ¢ B emitidas posteriormente terfio seu Valor Unitario de Emiss@o calculado com
base na alinea (d) abaixo;

(d) valor unitdrio calculado todo dia Gtil, para efeito de defini¢iio de seu valor de
integralizacfio, amortizagfio ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
45 deste Regulamento; e

27




(e) cada Quota Subordinada Classe A e cada Quota Subordinada Classe B
corresponderd a 1 (um) voto e terd direito de votar todas e quaisquer matérias objeto
de deliberacdo nas Assembléias Gerais. Ndo obstante o disposto acima, as Quotas
Subordinadas Classe A ndo terdio direito a voto nas matérias que deliberarem a
respeito da ocorréncia de Eventos de Liquidagéo ou de Avaliagdo do Fundo, ou que
deliberarem a respeito do descumprimento pelo Gestor de suas obrigages
estabelecidas neste Regulamento.

Pardgrafo 3°  As Quotas Subordinadas Classe A se subordinam, em primeiro lugar, as
Quotas Seniores, em segundo, is Quotas Subordinadas Classe C, e por ultimo, as Quotas
Subordinadas Classe B para efeito de amortizago, resgate e liquidagio do Fundo, observado o
disposto nos Artigos 35 ¢ 37 deste Regulamento, € no Capitulo XIII abaixo.

Paragrafo 4° As Quotas sfo transferfveis e terdo a forma escritural, permanecendo em
contas de deposito em nome de seus titulares.

Artigo 40 As Quotas poderfio ser objeto de resgafe anteclpado na hipdtese de
ocorréneia de qualgquer Evento de Liquidaco.

CAPITULO XII - EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

Artigo 41 Observado o disposto nos pardgrafos deste Artigo, as Quotas Seniores e as
Quotas Subordinadas serfio emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 44 e 45 deste
Regulamento, conforme o caso, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores
Qualificados & disposi¢io do Fundo (valor da Quota em D+1), por meio de qualquer forma de
transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito como recibo
de quitacio.

Pardgrafo 1° Quando de seu ingresso no Fundo, cada Quotista deverd assinar o t i
adesfio ao Regulamento (“Termo de Adesdo™), e indicar um representante responsav
‘respectivo enderego de correio eletrdnico para o recebimento das comunicagBes que lh¢i'sejam
enviadas pela Administradora nos termos deste Regulamento. i

Parag[afo 2°  No ato de subscrigdo de Quotas Seniores e das Subordinadas Classe €;
subscritor (i) assinard o boletim de subscri¢fio (que também serd assinado pela Administrac orét),
(ii) se comprometera a mtegrahzar as Quotas subscritas na forma prevista no anfiincio de infcigrde &
distribuiciio da respectiva emissfo de Quotas, respeitadas as demais condigbes previstas~treste
Regutamento.

Pardgrafo 3° O extrato da conta de depdsito emitido pelo Agente Escriturador sera o
documento héabil para comprovar (i) a obrigagdio da Administradora, perante o Quotista, de cumprir
as prescrigdes constantes deste Regulamento e das demais normas aplicdveis ao Fundo; e (i) a
propriedade do niimero de Quotas pertencentes a cada Quotista.
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Artigo 43 Nio serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora,

Artigo 44 A partir da 1* Data de Emissfio de cada série de Quotas Seniores e de
Quotas Subordinadas Classe C, seu respectivo valor unitério serd calculado todo dia ntil, para efeito
de determinagfio de seu valor de integralizagio, amortizag8io ou resgate, devendo corresponder ao
valor unitario da Quota no dia util imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo
com base na meta de rentabilidade prioritaria estabelecida no respectivo Suplemento.

Pardgrafo 1° O critério de determinagio do valor das Quotas Seniores e Subordinadas
Classe C, definido no caput deste Artigo, t€m como finalidade definir qual a parcela do Patriménio
Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos Quotistas na hipotese de amortizago e/ou resgate
de suas Quotas, e ndo representam e nem devem ser considerados, em hipétese alguma, como
promessa ou obrigagio legal ou contratual de remuneragdo por parte da Administradora, do Fundo,
do Custodiante ou do Gestor. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das
Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Classe C nfo farfo jus, em hipdtese alguma, quando da
amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneragio superior ao valor de tais Quotas, na
respectiva Data de Amortizag8o ou Data de Resgate, o que representa o limite maximo de
remuneragio possivel para essa classe de Quotas. -

Paragrafo 2°  Em todo dia Gtil, ap6s a incorporagdo dos resultados descritos no caput
deste Artigo nas Quotas Seniores e posteriormente nas Quotas Subordinadas Classe C, o eventual
excedente decorrente da valorizagio da carteira do Fundo no perfodo seré incorporado as Quotas
Subordinadas Classe A ¢ B.

Artigo 45 A partir da 17 Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Classe A e B, seu
valor unitdrio serd calculado todo dia dtil, para efeito de determinagio de seu valor de
integralizagdo, amortizagdo ou resgate, devendo corresponder a divisdo do valor total definido
abaixo e a quantidade de Quotas Subordinadas da respectiva classe, conforme o caso:

a) o valor total das Quotas Subordinadas Classe A corresponderd ao valor unitério das
Quotas Subordinadas Classe A no dia util imediatamente anterior acrescido dos seus rendlmentos
no periodo com base na seguinte formula:

Rgsa = Rigs — Rgsb
Onde:

Rgsa € o incremento em Reais no PL das Quotas Subordinadas Classe A no

Rtgs € o incremento liquido em Reais no PL do Fundo , deduzido do incr
reais no PL das Quotas Seniores e das Subordinadas C no periodo; e

Rqsb € o incremento em Reais no PL das Quotas Subordinadas Classe B. no

Rgsb = Rigs x (Vgsb /VIS) x 0, 8
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b) o valor total das Quotas Subordinadas Classe B corresponder ao valor total das Quotas
Subordinadas Classe B no dia 4til imediatamente anterior acrescido dos seus rendimentos no
perfodo com base na seguinte formula;

|
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Onde:

Vgsb € o valor em reais das Quotas Subordinadas Classe B no dia util imediatamente
anterior;

VTS € o valor total em reais das Quotas Subordinadas A e B em conjunto no dia ttil

CAPITULO XIII - AMORTIZACAO E RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 46 As Quotas Seniores e Subordinadas Classe C de cada emissdo serdo
resgatadas integralmente pelo Fundo nas respectivas Datas de Resgate, observado o previsto neste
Capitulo.

Artigo 47 Sem prejuizo do previsto no Artigo 48 abaixo, o Fundo poderd realizar
Amortizagdes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Classe C a
ser emitida, de acordo com as condigdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

o

Artigo 48 Observada a ordem de alocagdio dos recursos prevista no Artigo 70 deste
Regulamento, e desde que o Patriménio Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para
tanto, a Assembléia Geral podera determinar alteragBes nas Amortizagdes Programadas de uma ou
mais séries especificas de Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Classe C em circulagfo, nas
datas ¢ valores a serem estipulados, desde que deliberado pela totalidade dos quotistas das classes e
séries afetadas,

Paragrafo Unico Todas as amortizagdes de todas as quotas deverfio ocorrer sempre no dia 29
do respectivo més.

Artigo 49 Observado o disposto no Artigo 53 deste Regulamento, os titulares das
Quotas Subordinadas poderfio requerer 4 Administradora a amortizagiio parcial de suas Qﬂbtas’.‘ o

Artigo 50 A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administrado a4 gﬁ;verzun :
instruir o Custodiante a constituir uma Reserva de Amortizagdo para pagamento das amo 'za@ﬁes oy
resgates das quotas (a “Reserva de Amortizago™). Para tanto, a Administradora e o Gesto deverac{z‘

condicionar a aquisigo de novos Direitos de Crédito ao cumprimento do cronograma do ara_l_graf%%_,%
1° abaixo. i

Pardgrafo 12 A tabela abaixo mostra os valores que deverio compor a Re deers
Amortizagho (em percentual sobre o valor estimado das amortizacBes ¢ resgates), conforime o€-¥

numero de dias a decorrer até as proximas Datas de Amortizagdo e Resgates: \ ~3
] -
Numero de dias corridos antes das Datas Percentual do valor futuro estimadg =

de Amortizagfio ou da Data de Resgate respectivas amortizagfes e resgal
45 50% A
20 100%

Pardgrafo 2° A Administradora somente descontinuar os procedimentos descritos neste
Artigo, quando a soma do valor de saque, resgate e/ou alicnagfio dos outros ativos que integram a
Reserva de Amortizagio, hquldos de quaisquer impostos, taxas, contribui¢Ses, encargos ou

despesas de qualquer natureza, seja equivalente aos valores determinados conforme o cronograma
do Paragrafo 1°.
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Artigo 51 A Administradora devera manter no minimo 1% do Patrimdnio Liquido do
Fundo alocado em moeda corrente nacional, ou aplicé-lo, exclusivamente, em titulos piiblicos de
emissio do Tesourc Nacional ou do BACEN; e operagdes compromissadas lastreadas nos referidos
titulos (“Reserva de Ligquidez™).

Artigo 52 A Administradora deverd calcular o Indice de Liquidez da carteira
mensalmente, a ser definido como a razfio entre: (i) Caixa + Ativos Financeiros + Direitos de
Crédito de Sacados adimplentes a vencer nos proximos 30 (irinta) dias da data de apuragio; e (ii) as
amortizagdes e encargos devidos pelo Fundo nos proximos 30 (trinta) dias da data de apurago.

Paragrafo Unico Para fins de apuragio, o indice de Liquidez deverd ser maior ou
igual a 1, caso o Indice de Liquidez permaneca com valor menor a 1 pelo periodo previsto na alinea
(k) do Artigo 65 deste Regulamento, a Administradora devera tomar todas as providéncias relativas
a ocorréncia de um Evento de Liquidagio.

Artigo 53 Caso o Excesso de Cobertura, calculado como a razdo entre o total do
Patriménio Liquido e o valor total das Quotas Seniores em circulagég, seja superior a 142% (cento ¢
quarenta e dois por cento), (0 “Excesso de Cobertura™), a Administradora poderd realizar a
amortizagio parcial das Quotas Subordinadas A e B, até o limite do Excesso de Cobertura e das
proporgdes minimas estabelecidas nos Artigos 63 e 64 deste Regulamento, mediante solicitagiio dos
respectivos Quotistas, desde que n#io tenha ocorrido e esteja em curso qualquer Evento de
Liguidag#o.

Pardgrafo 1° Para fins do previsto no caput deste Artigo, a Administradora devers
comumnicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Quotas Subordinadas
mensalmente, todo primeiro dia Util do més.

Pardgrafo 2°  Os titulares das Quotas Subordinadas Classe A em conjunto e os titulares
das Quotas Subordinadas Classe B também em conjunto deverfio comunicar 4 Administradora, por
meio de notificagfo enviada por seus respectivos representantes, em até 5 (cinco) dias contados da
comunicagdo prevista no Pardgrafo 1° deste Artigo, a parcela de Quotas Subordinadas que de devera

ser amortizada. R

- P H\'E
Paragrafo 3° A Administradora deverd realizar a amortizagio parcial dad (ﬁuota '*"i'"
Subordinadas em até 5 (cinco) dias Uteis apds o recebimento da comunicago dos Quotistas

no Paragrafo 2° deste Artigo.

Pardgrafo4° Os titulares das Quotas Subordinadas Classe A poderdo rds
amortizag8o parcial estabelecida neste Artigo semestralmente, nos meses de junho e dezem

Pardgrafo 5° Os titulares das Quotas Subordinadas Classe B poderfio rea
amortizagfio parcial estabelecida neste Artigo mensalmente.

Pardgrafo 6° A Administradora deverd realizar a amortizaglio integral das
Subordinadas Classe B no prazo de 3 (irés) anos contado a partir da data da primeira subscmfﬁti de
Quotas Subordinadas Classe B, observado o limite do Excesso de Cobertura e exceto se os titulares
da totalidade das Quotas Subordinadas notificarem a Administradora do contrario.

Pardgrafo 7° O montante do Excesso de Cobertura nfo utilizado para fins de amortizagéo
de Quotas Subordinadas, na forma deste Artigo, devera integrar o Patriménio Liquide do Fundo.

31




Parégrafo 8° A amortizagio prevista neste Artigo somente ocorrerd mediante o
enquadramento do Fundo ao Indice de Liquidez, Reservas de Amortizagiio e de Liquidez, alocagfio
minima dos Direitos de Crédito, conforme previsto no Artigo 19 deste Regulamento, se nenhum
Evento de Avaliagio ou de Liquidagfo esteja em curso, e desde que o Fundo continue enquadrado
apds a amortizagfio prevista.

Pardgrafo 9°  Caso exista previsio de amortizagdo das Quotas Seniores e Subordinada C
em um respectivo més a Administradora deverd priorizar o pagamento das amortizagSes
programadas destas classe de quotas em detrimento da amortizagdo dos Quotistas Subordinados.

CAPITULO XIV - PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Artigo 54 Observada a ordem de alocagfo dos recursos prevista no Artigo 70 deste
Regulamento, bem como a ordem de prioridade prevista nos Artigos 35 e 39, §3°, a Administradora
devera transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das
Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Classe C, em cada Data de Amortizagiio ou Data de
Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme o3" Artigos 44 e 45 deste
Regulamento, ¢ (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas Classes A ¢ B na hipdtese prevista no
Artigo 53 deste Regulamento ou apés o resgate integral das Quotas Seniores e posteriormente das
Quotas Subordinadas Classe C, nos montantes apurados conforme o Artigo 45 deste Regulamento.

Pardgrafo 1° A Administradora efetuard o pagamento das amortizagdes ou resgates de
Quotas por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Pardgrafo 2°  Os recursos depositados na Conta do Fundo deverfio ser transferidos aos
titulares das Quotas, quando de sua amortizago ou resgate, de acordo com os registros de
titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas respectivas Datas de Amortizaggo ou Data de
Resgate, conforme o caso.

Pardgrafo 3°  Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, nfi Fipdtesems
prevista no Artigo 69 deste Regulamento, em Direitos de Crédito. - é[; e
)

Paragrafo 4° Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas nép seja UI‘&«..,,;

dia til, a2 Administradora efetuard o pagamento no dia Wtil imediatamente subseqiiente
qualquer acréscimo aos valores devidos. ‘

CAPITULO XV - NEGOCIACAO DAS QUOTAS

- BovespaFix e na CETIP (para distribuigcfio primdria, as quotas serfo registradas para neggciagao n
CETIP no Modulo de Distribuicdo de Cotas e, para negociago no mercado secundario, n Ststerna,,

de Fundos Fechados), observado que: (i) os Quotistas serfio responsaveis pelo pagamento'tl?tbdos

0s custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Quotas; e
(ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagfo assegurar que os adquirentes
das Quotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem acesso ao Regulamento do Fundo e
assinaram o Termo de Adesdo.

Artigo 56 Na hipétese de negociagio de Quotas, a transferéncia de titularidade para a
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conta de depésito do novo Quotista e o respectivo pagamento do prego sera processado pelo Agente
Escriturador somente apds a verificagdo, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da
condigdo de Investidor Qualificado do novo Quotista.

CAPITULO XVI - METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 57

Artigo 58

Artigo 59

Direitos Creditérios.

Parégrafo Unico

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

Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito integrantes da carteira
do Fundo devem ser reconhecidos em razZo da fluéneia de seus respectivos prazos de vencimento,
computando-se a valorizagio em contrapartida 4 adequada conta de receita ou despesa no resultado
do periodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contabil.

Os Ativos Financeiros deverfio ser registrados e ter os seus valores
ajustados a valor de mercado, observadas as regras e os procedimentos definidos pela
Administradora e aceitos pelo BACEN e pela CVM, e aplicaveis :a0s Fundos de Investimento em

Qs ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da

aplicagio dos critérios estabelecidos neste Regulamento, serfio registrados em contrapartida 2
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos
definidos no Plano Contabil.

. Artigo 60

Os Direitos de Crédito vencidos e nfo pagos deverfio ser provisionados de.

acordo com o disposto no Plano Contdbil, sendo admitida a reverséo da respectiva provisgo, desde
que por motivo justificado subseqitente ao que levou a sua constituigho, limitada ao seu respectivo
valor, observado o previsto no Artigo 61 abaixo.

Artigo 61

As perdas e provisdes relacionadas aos Direitos de Créditol
vencidos e ndo pagos serfio suportados Gnica e exclusivamente pelo Fundo e serdo recd
resultado do perfodo, conforme as regras e procedimentos definidos na Resolug&o do ¢MN 2.
de acordo com os percentuais a seguir indicados (“Percentual de Provisio™), em cada did.dfi

pe——
el

Aﬁgulmlm
nh€éidasirn

Valor dos Direitos de Crédito
Adgquirido (antes de ser
reduzido qualquer Valor
Provisionado)
A atraso entre 0 e 14 dias ' 0,5%
B atraso entre 15 e 30 dias 1%
C atraso entre 31 e 60 dias 3%
D atraso entre 61 e 90 dias 10%
E Atraso entre 91 € 120 30%
dias
F atraso entre 121 e 150 50%
dias
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G atraso entre 151 e 180 70%
dias

H Atraso superior a 180 100%
dias

Pardgrafo 1° O valor ajustado em razio do reconhecimento das referidas perdas e
provisGes passard a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversio de tais perdas e
provisBes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao que levou ao seu reconhecimento,
limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

Parédgrafo 2° A proviséo para devedores duvidosos seré realizada, incluindo provisdo de
0,5% (meio por cento) para todos os créditos a vencer , constituindo assim, uma reserva de provisdo
de 0,5% (meio por cento) do Patrimdnio Liquido mvestldo em Direitos de Crédito.

Paragrafo 3° A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais Direitos de
Créditos do mesmo devedor inadimplente, ou seja, serd estabelecido um valor adicional de
provisdo, mesmo que ainda nfio conhecidas por se referirem a Dirgitos_ de Crédito a vencer, mas
comuns a0 mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado “efeito vagio”.

CAPITULO XVII - ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

Artigo 62 A Administradora verificard, todo dia titil se a Razio de Garantia é igual ou
superior a 137% (cento e trinta e sete por cento).

Paragrafo 1° Caso a Razdo de Garantia seja inferior a 137% (cento e trinta e sete por
cento), a Administradora deverd comunicar os titulares das Quotas Subordinadas Classes A e B para
que decidam se realizarfio aporte adicional de recursos parza o reenquadramento do Fundo 3°Raz46
de Garantia, mediante a emisso e subscrigio de novas Quotas Subordinadas. -

3&
Pardgrafo 2°  Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A e B decidam g ‘e 1go

realizardio o aporte adicional de recursos indicado no Pardgrafo 1° deste Artigo, ou nfio nviel
resposta 4 Administradora em 10 (dez) dias contados da comunicagio da Administradora pfe i
no Pardgrafo 1° deste Artigo, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificagio de Ri
desenquadramento do Fundo & Razdo de Garantia, observados os procedimentos estabelecid
Artigo 66 abaixo.

Artigo 63 O valor das Quotas Subordinadas A devera representar sempre no n?f i
25% (vinte € cinco por cento) do valor total da soma das Quotas Subordinadas A ¢ B. '

Pardgrafo 1°  Caso a relagdo entre as Quotas Subordinadas A e o valor total de Qu !Z?S a

Subordinades A e B seja inferior a 25% (vinte e cinco por cento), a Administradora
comunicar os titulares das Quotas Subordinadas Classes A para que decidam se realizardo aporte
adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a este critério, mediante a emisso e
subscriglio de novas Quotas Subordinadas A.

Pardgrafo 2° Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A decidam que nfio
realizardio o aporte adicional de recursos indicado no Pardgrafo 1° deste Artigo, ou nfo enviem
resposta 4 Administradora em 10 (dez) dias contados da comunicagio da Administradora prevista
no Paragrafo 1° deste Artigo, a Administradora comunicara a Agéncia de Classificagio de Risco do
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desenquadramento do Fundo em relagio a este critério, observados os procedimentos estabelecidos
no Artigo 65 abaixo,

Artigo 64 A soma das Quotas Subordinadas A ¢ B dever representar no minimo
100% do valor das Quotas Subordinadas C

Pardgrafo 1°  Caso o total de Quotas Subordinadas A ¢ B seja inferior a 100% (cem por
cento) do valor das Quotas Subordinadas C, a Administradora devera comunicar os titulares das
Quotas Subordinadas Classes A para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do Fundo a este critério, mediante a emissio e subscricio de novas Quotas
Subordinadas A.

Pardgrafo 2°  Caso os titulares das Quotas Subordinadas Classes A decidam que nfo
realizardo o aporte adicional de recursos indicado no Pardgrafo 1° deste Artigo, ou niio enviem
resposta 4 Administradora em 10 (dez) dias contados da comunicagio da Administradora prevista
no Pardgrafo 1° deste Artigo, a Administradora comunicars a Ageéncia de Classificagiio de Risco do
desenquadramento do Fundo em relagfio a este critério, observados os procedimentos estabelecidos
no Artigo 63 abaixo. g

CAPITULO XVIII - EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 65 S#o considerados eventos de avaliagdo do Fundo (os “Eventos de
Avaliacfio”) quaisquer dos seguintes eventos:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

(f)
(&)
(h)

caso a Razfio de Garantia ndo seja atendida por um periodo de 5 (cinco) dias
consecutivos contado da data de recebimento da notificaciio de desenquadramento
pelos Quotistas Subordinados A;

caso 0 valor das Quotas Subordinadas da Classe A permanegca inferior a 25% (Vinte™
e cinco por cento) do valor total da soma das Quotas Subordinadas A e B popmr
periodo superior a 5 (cinco) dias consecutivos contado da data de recebimen”’
notificagdo de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados A; | B

3061
i

AR
Fr moads

caso valor total da soma das Quotas Subordinadas das Classes A ¢ B permane
inferior a 100% (cem por cento) do valor das Quotas Subordinadas Classe C por
periodo superior a 5 (cinco) dias consecutivos contado da data de recebiment
notificagdo de desenquadramento pelos Quotistas Subordinados A:

caso haja alteragdo dos procedimentos de cessiio de Direitos de Crédito e
cobranga adotados pelo Gestor, sem prévia aprovagéio da Assembléia Geral;

caso haja aquisigdo reiterada pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo [/
os Critérios de Elegibilidade; :

caso haja renincia da Administradora 4 administragso do Fundo;
caso haja resiligio do Contrato de Custédia ou rentincia do Custodiante;

caso haja redugio do nivel de classificacfio de risco de qualquer das séries ou quotas
em circulacdo em dois sub-nfveis;
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(i) caso o Fundo nfio observe por 60 (sessenta) dias consecutivos os limites de
concentragdo estabelecidos no Artigo 19 e das garantias do Artigo 20 deste
Regulamento:

@ caso as amortizages programadas de qualquer série ou de qualquer classe ndo
sejam efetuadas nas datas estabelecidas;

(k) caso a Reserva de Amortizago, a Reserva de Liquidez e o Indice de Liquidez ndo
s¢ encontrem enquadrados por mais que 15 (quinze) dias consecutivos;

N0 Caso o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes reconhecido pelo Fundo
em cada uma das faixas definidas conforme a tabela disposta no Artigo 61 deste
Regulamento, apresentem percentuais superiores aos limites maximos estabelecidos

abaixo:

i) F-C: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa C
represente mais do que 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido do
Fundo; ou

(ii) F-D: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa D
represente mais do que 9% (nove por cento) do Patriménio Liquido do

Fundo; ou
(i)  F-E: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixa B
represente mais do que 8% (oito por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo; ou
(iv)  F-F: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixé_ . T

represente mais do que 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido
Fundo

(v) F-G: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes na faixat
represente mais do que 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido
Fundo :

(vi)  F-H: o valor total dos Direitos de Crédito inadimplentes entre 180 ¢ 21{
dias na faixa H represente mais do que 4% (quatro por cento) do Patriménit
Liquido do Fundo.

Arttigo 66 Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagfio, serd convocada Assembléla
Geral, nos termos do Capitulo XXI, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do
Fundo em razéio do respectivo Evento de Avaliagdo, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela
ndo liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliagiio que deu causa a Assembléia Geral
constitui um Evento de Liquidagsio, estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo
independentemente da convocagdo de nova Assembléia Geral, e aplicando-se o disposto no
Paragrafo 3° do Artigo 67 deste Regulamento.

Parégrafo Unico Mesmo que o Evento de Avaliago seja sanado antes da realizagio
da Assembléia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembléia Geral serd instalada e
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deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagiio do Fundo.

Artigo 67 S&o considerados eventos de liquidag@io antecipada do Fundo (os “Eventos
de Liquidac8io™) quaisquer dos seguintes eventos:

(a)

(b)

(c)

(d

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

cessaglo ou renuncia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo,
da prestagiio dos servigos de administragdo do Fundo previstos neste Regulamento,
sem que tenha havido sua substituigio por outra instituicio, de acordo com os
procedimentos estabelecidos neste Regulamento;

cessagio pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagio dos
servicos objeto do Contrato de Custédia, sem que tenha havido sua substituicio por
outra instituigdo, nos termos do referido contrato; e

cessacdo pelo Gestor, a qualquer tempo e por qualquer ‘motivo, da prestagdo dos
servigos objeto do Contrato de Gestdo, ou ainda em caso de alteracdo direta ou
indireta no controle do Gestor.

Paragrafo 1°  Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidagfio, a Administradora dever
dar inicio aos procedimentos de liquidagfio antecipada do Fundo definidos nos proximos Paragrafos

deste Artigo.

Pardgrafo 2°  Na hipétese prevista no Parigrafo 1° deste Artigo, a Administradora devera
convocar imediatamente uma Assembléia Geral, a fim de que os Quotistas deliberem sobre os
procedimentos que serdo adotados para preservar seus dircitos, interesses e prerrogativas.

Pardgrafo 3° No caso de decisdo assemblear pela interrupeio dos procedimentos de
liquidagdo antecipada do Fundo, ficara assegurado o resgate antecipado das Quotas Seniores detidas
pelos Quotistas dissidentes. ST

Pardgrafo 47  Observada a deliberagfio da Assembléia Geral referida no Paragrafo 2 de&%’e
Artigo, o Fundo resgatard compulsoriamente todas as Quotas Seniores e, porteriormente, totlastds
Quotas Subordinadas Classe C, ao mesmo tempo, em igualdade de condi¢cBes entre os titulajt
Quotas da mesma classe e considerando o valor da participagio de cada Quotista no valor tots
Quotas de cada uma das referidas classes em circulagfio, observados os seguintes procediment

(a) a Administradora liquidard todos os investimentos e aplicagdes do F_f;
transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

(b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valores dos Direitgs
de Crédito, serfio imediatamente destinados a Conta do Fundo; e L+ ¥ 7

(c) observada a ordem de alocagio dos recursos definida no Capitulo XIX, a
Administradora debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das
Quotas Seniores e, posteriormente das Quotas Subordinadas Classe C, em
circulagdo até o limite dos recursos disponiveis.

Artigo 68 Os recursos auferidos pelo Fundo, nos termos do Paragrafo 4° do Artigo 67

A
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acima, seréio utilizados para o pagamento das Obrigacdes do Fundo de acordoe com a ordem de
alocagio de recursos prevista no Capitulo XIX. Os procedimentos descritos no Paragrafo 4° do

Artigo 67 acima somente poderfo ser interrompidos apds o resgate integral das Quotas Seniores e
das Quotas Subordinadas Classe C.

Parégrafo Unico Apds o resgate integral antecipado das Quotas Seniores e das
Quotas Subordinadas Classe C conforme estabelecido no Artige 67 acima, os titulares das Quotas

Subordinadas Classe A e B poderio deliberar pela interrupgfio do processo de liquidag&o do Fundo
e retomada de suas atividades.

Artigo 69 Caso ap6s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidagéo
¢ observadas as deliberacdes da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 67 acima, o
Fundo néo disponha de recursos para o resgate integral das Quotas Seniores e Subordinadas Classe
C, sera constituido pelos titulares das Quotas em circulacio um condominio nos termos do artigo
1.314 e seguintes do Cédigo Civil, que sucederd o Fundo em todos os seus direitos e obrigacdes,

inclusive quanto & titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do do referido
condominio. '

g
CAPITULO XIX - ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Artigo 70 Diariamente, a partir da 1* Data de Emiss#o de Quotas Seniores e até a
ocotréncia de um Evento de Liquidacio, a Administradora se obriga a utilizar os recursos

disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de
preferéncia:

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

Fundo a serem incorridos no més calendario imediatamente subseqiiente-ao més
calendério em que for efetuado o respectivo provisionamento; '

S
(c) devolugfio aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fmdcﬁ‘ﬁ,’no o

termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortiz 280 darvy
série de Quotas especifica; : '

(d) devolugdo aos titulares das Quotas Subordinadas Classe C dos valores aporig
Fundo, nos termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do res
amortizagdo da emissdo de Quotas especifica;

(e) provisionamento de recursos para pagamento das despesas re]acionadq% a
liquidagdo e extingio do Fundo, ainda que exigiveis em data posteriopzao £~

encerramento de suas atividades; e ;Efi:%
;

(H pagamento dos valores referentes a4 amortizagfio e/ou ao resgate das Quotas
Subordinadas, respeitada a preferéncia na amortizagdo efou resgate das Quotas
Subordinadas Classe B em relagfio as Quotas Subordinadas Classe A, conforme
detalhadamente previsto no Artigo 39 deste Regulamento.

Paragrafo Unico Na ocorréncia de um Evento de Liquidago e, enquanto tal evento
permanecer em curso, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender &s
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exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:
(a) pagamento dos Encargos do Fundo;

(b) devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo por
meio do resgate ou amortizag#o da série de Quotas especifica;

(c) devolug@o aos titulares das Quotas Subordinadas Classe C dos valores aportados ao
Fundo por meio do resgate ou amortizaggo da emisséio de Quotas especifica;

{d) provisionamento de recursos equivalentes a0 montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calenddrio imediatamente subsegiiente a0 més
calendério em que for efetuado o respectivo provisionamento;

(e) provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas 2
liquidagdo e extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao
encerramento de suas atividades; e :

e L

) pagamento dos valores referentes & amortizagfio e/ou aé resgate das Quotas

Subordinadas Classe A e Classe B.

CAPITULO XX - POLITICA E CUSTOS DE COBRANCA

Artigg 71 O Anexo IIT a este Regulamento contém a descrigio detalhada da atual
Politica de Cobranga adotada pelo Fundo, e devera ser aditado e registrado na forma do Paragrafo 2°
do Artigo 1° deste Regulamento sempre que houver qualquer alteragdo relevante na Politica de
Cobranga, a critério da Administradora e do Gestor,

Paragrafo Unico Observado o disposto na Politica de Cobranga deste Reguiamento,
0 Gestor podera, a seu exclusivo critério, transacionar, negociar e conceder descontos aos devedores
inadimplentes até o limite méximo por negociagio em reais equivalente a 1% (um por cento) das
Quotas Subordinadas Classe A e B em conjunto; e (ii) até o limite maximo para o acu ulado de—*
desconto nas negociagdes ocorridas nos tltimos 12 (doze) meses que represente em reafs afe SYFP
(cinco por cento) das Quotas Subordinadas Classe A e B em conjunto Yo

i vy

! i

Artigo 72 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagat cugafe:
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos de Cré > dos

Ativos Financeiros serfio de inteira responsabilidade do Fundo ou dos Quotistas, ndo é§tand
Administradora, o Gestor ou o Custodiante de qualquer forma obrigados pelo adiantamento
pagamento ao Fundo dos valores necessdrios & cobranga dos seus ativos. A Administs;
Gestor e o Custodiante nfo serfio responsdveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emoll:
honorérios advocaticios ¢ periciais ou quaisquer outros encargos relacionados- jcom os
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros, :os‘%guais oy
deverdo ser custeados pelo proprio Fundo ou diretamente pelos Quotistas, observado o di@fé’) no¢ey
Artigo 73 abaixo. B

Artigo 73 As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias & preservagfio dos direitos e prerrogativas do Fundo efou a cobranga judicial ou
extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serfio suportadas diretamente pelo
Fundo até o limite do valor das Quotas Subordinadas em circulagdo. A parcela que exceder a este
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limite deverd ser previamente aprovada pelos titulares das Quotas Seniores em Assembléia Geral
convocada especialmente para esse fim e, se for o caso, serd por eles aportada diretamente ao Fundo
por meio da subscricio e integralizagio de série de Quotas Seniores especifica, considerando o
valor da participagio de cada titular de Quotas Seniores no valor total das Quotas em circulagfio, na
data da respectiva aprovagdo. Os recursos aportados ao Fundo pelos Quotistas serfio reembolsados
por meio do resgate ou amortizagiio da respectiva série de Quotas Seniores especifica, de acordo
com os procedimentos previstos neste Regulamento.

Pardgrafo 1°  Fica estabelecido que, observada a manutengdo do regular funcionamento
do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Fundo antes (i)
do recebimento integral do adiantamento a que se refere o capur deste Artigo; e (ii) da assungio,
pelos Quotistas, do compromisso de Prover os recursos necessérios ao pagamento de eventual verba
de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, 0 Gestor e 0 Custodiante
ndo serdo responsdveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por qualquer dos
Quotistas em decorréncia da néo propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de medidas judiciais
ou extrajudiciais necessdrias & preservagio de seus direitos e prerrogativas, inclusive caso os
Quotistas ndo aportem os recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo.

Pardgrafo 2°  As despesas a que se refere o caput deste A?’tigd"‘se”lo aquelas mencionadas
na alinea (f) do Artigo 33 deste Regulamento,

Pardgrafo 3°  Todos os valores aportados pelos Quotistas ao Fundo nos termos do caput
deste Artigo deverdio ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaragados de quaisquer
taxas, impostos, contribuigdes e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir
sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribui¢des (inclusive sobre
movimentagdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermedidrios, independentemente de
quem seja o contribuinte e de forma que o Fundo receba as referidas verbas pelos seus valores
integrais e originais, acrescidos dos valores necessarios para que o Fundo possa honrar
integralmente com suas obrigages nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou
dedugdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensagdo.

. , A
CAPITULO XXI - ASSEMBLEIA GERAL i &5
IR o
H—— :
Artigo 74 Sem prejuizo das demais atribuigdes previstas neste Regulamento, domete A8

privativamente & Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagdo:

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

(b) deliberar sobre a substituicgo da Administradora;

(c) deliberar sobre a elevagiio da taxa de administrag#o cobrada pela Administ'fa__ a,
inclusive na hip6tese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redwed:

(d deliberar sobre a incorporago, fusdo, cisio ou liquidagdio do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XVIII deste Regulamento;

(e) aprovar a emisso de novas Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Classe C nos
termos do Artigo 34 e 36 deste Regulamento:;
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3] aumento das despesas e encargos ordindrios do Fundo, inclusive a contratagio de
prestadores de servigos e assungdo de despesas n#io expressamente previstas no
Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar;

() aprovar a substituicio do Custodiante, da Agéncia de Classificacfio de Risco e da
Empresa de Auditoria; e

(h) aprovar qualquer alteragio do Regulamento e seus Anexos, e dos demais
Documentos da Operagio, observado o disposto na hipStese da alinea (c) do
Par4grafo Unico do Artigo 11 deste Regulamento.

Artigo 75 O Regulamento poderé ser alterado independentemente de Assembléia
Geral, sempre que tal alteragBio decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
determinagdes das autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo
corregdes ¢ ajustes de cardter ndio material nas definigdes e nos parimetros utilizados no cdlculo dos
indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal alteragBio-- ser providenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes.

Artigo 76 A convocagio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
corridos de antecedéncia, quando em primeira convocacio, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, quando em segunda convocagio, € far-se-4 por meio de aviso publicado no periodico,
mencionado no Artigo 85 deste Regulamento e enviado por meio de correio eletrbnico 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 4 andlise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.

Pardgrafo 1° A Assembléia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou (ii)
por Quotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagio,

Pardgrafo 2° A Assembléia Geral se instalard em primeira convocagio, com a presenga
de Quotistas que representem, no minimo, 51% (cingiienta e um por cento) das Quotas Seniores e
51% (cingllenta e um por cento) das Quotas Subordinadas em circulacfo, e, em s@@a
convocagdo, com Quotistas que representem, no minimo, 51% (cingiienta e um por centp) das
Quotas Subordinadas em circulagéio. Independentemente das formalidades previstas na lei d neste
Regulamento, serd considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistis.

Paragrafo 3° A presidéncia da Assembléia Geral cabera & Administradora.

Pardgrafo 4°  Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo 5° deste Artigo, a Administrg
e/ou os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circuél; )
poderéio convocar representantes do Custodiante, da Empresa de Auditoria, do Gestor ou quaipquer
terceiros, para participar das Assembiéias Gerais, sempre que a presenca de qualquer dessas pepsoas
for relevante para a deliberagfio da ordem do dia.

Pardgrafo 5°  Independentemente de quem tenha convocado, o representante )
Administradora deverd comparecer a todas as Assembléias Gerais ¢ prestar aos Quotistas as
informagdes que The forem solicitadas.

Paragrafo 6°  Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local
onde a Administradora tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os antincios ou as cartas
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enderegadas aos condéminos devem indicar, com clareza, o lugar da reunifio, que em nenhum caso
pode realizar-se fora da localidade da sede.

Artigo 77 A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representagiio do
Quotista por mandatdrio legalmente constituido hd menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento
de mandato deverd ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) dias tteis antes
da data de realiza¢fio da Assembléia Geral.

Artigo 78 Ressalvado o disposto nos Paragrafos deste Artigo e observado o previsto
na regulamentacio aplicdvel, toda e qualquer matéria submetida a deliberagio dos Quotistas devera
ser aprovada pelos votos favordveis dos titulares de no minimo 75% (setenta e cinco por cento) das
Quotas presentes & Assembléia Geral observado o quorum minimo estabelecido no Paragrafo 2° do
Artigo 76 deste Regulamento,

Pardgrafo 1°  Sem prejuizo do disposto no caput deste Artigo, as matérias listadas nos
itens (b), (c) e (d) do Artigo 74 deste Regulamento deveréo ser aprovadas em primeira convocagio
-pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda convocagfo, pela maioria das Quotas dos presentes.

Pardgrafo 2° A alteragio das caracteristicas, direitos ¢ obrigagdes das Quotas
Subordinadas dependerd da aprovag#o (i) da Assembléia Geral e (ii) dos titulares da totalidade das
Quotas Subordinadas Classe A e Classe B em circulagéo. Além disso, a aprovagdo das seguintes
matérias dependerd da aprovagdo dos titulares da totalidade das Quotas Subordinadas Classe A e
Classe B:

(a) as matérias previstas nas alineas (e), () € (g) do Artigo 74 deste Regulamento; e

(b) cobranga de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que ndo
estejam expressamente previstas neste Regulamento.

Paragrafo 3°  Para emisséo de novas séries ou classes de quotas descritas na alinea (e} do
Artigo 74 deste Regulamento, deverd ser respeitado o quorum minimo estabelecido neste Artigo,
independentemente do exposto nos Artigos 34 e 36 deste Regulamento.

Artigo 79 As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os} g
estabelecidos neste Regulamento, serfio existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obri il
todos os Quotistas, independentemente de terem comparecido & Assembléia Geral oy do
proferido na mesma.

Artigo 80 Os Quotistas podero, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia*I de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocagsio e de

previstos neste Regulamento.

CAPITULO XXII - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS pi

Artigo 81 O Fundo tera escrituragiio contébil propria. As demonstracdes financeiras
~do Fundo estardo sujeitas 4s normas de escrituragdo, elaboragio, remessa e publicagio previstas no
Plano Contébil e na legislagfo aplicavel.

Artigo 82 As demonstrag¥es financeiras do Fundo serfio auditadas anualmente pela
Empresa de Auditoria. Observadas as disposi¢des legais aplicdveis, deverfo necessariamente
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constar de cada relatério de auditoria os seguintes itens:

{(a) opinidio se as demonsiragBes financeiras examinadas refletem adequadamente a
posigdo financeira do Fundo, de acordo com as regras do Plano Contébil;

(b) demonstra¢des financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolugio de
seu Patriménio Liquido, elaborados de acordo com a legislagdo em vigor; e

(c) notas explicativas contendo informag@es julgadas, pela Empresa de Auditoria,
como indispensdveis para a interpretagdo das demonstragdes financeiras.

Pardgrafo Unico A Empresa de Auditoria deverd examinar, quande da realizagfio da

auditoria anual, os demonstrativos preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 12
deste Regulamento.

Artigo 83 O exercicio social do Fundo tera a duragéio de 1 (um) ano e se encerrard no
dia 30 de abril de cada ano.

K

CAPITULO XXIII - PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 84 O Patriménio Liquido corresponders ao somatério dos valores dos Direitos
de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, apurados na forma do
Capitulo XVI acima, menos as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provises
referidas nos Artigos 60 e 61 deste Regulamento.

Paragrafo Unico Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, a
titulo, entre outros, de multas, indenizagBes ou verbas compensatorias serdo incorporados ao
Patriménio Liquido.

CAPITULO XXIV- PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

e T
e .
Artigo 85 Salvo quando outro meio de comunicagio com os Quo ‘ista’i%f.. seg;
expressamente previsto neste Regulamento, quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos re acz‘of,_nadm
-a0s Interesses dos Quotistas deverdo ser ampla e imediatamente divulgados por meio (i) de ",l’mcf(‘)“.
publicado, em forma de aviso, no jornal DCI — Comércio, Indistria & Servigos o ‘n: |
- impossibilidade, em vefculo de circulagso e alcance equivalente; e (ii) de correio eletronids
-a0 representante de cada Quotista indicado na forma do Paragrafo 1° do Artigo
Regulamento, |

Pardgrafo 1°  As publicagdes referidas no capur deste Artigo deverfio ser manﬁi@;las e
disposigdo dos Quotistas na sede e agéneias da Administradora e das instituigGes que di stribuirers™
Quotas. N P

Paragrafo 2°  Qualquer mudanga no periddico referido no caput deste Artigo devers ser
aprovada pelos Quotistas reunidos em Assembléia Geral.

Artigo 86 No prazo méximo de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de cada
exercicio social, deverdo ser colocados a disposi¢do dos Quotistas, na sede e agéncias da
Administradora, informagdes sobre:
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(a) © niimero ¢ valor das Quotas de titularidade de cada Quotista;

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

(c) 0 comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos
Financeiros.

Artigo 87 Todo o material de divulgagiio do Fundo devera apresentar a nota conferida
pela Agéncia de Classificagiio de Risco, suas respectivas atualizagBes, e a indica¢dio de como os
Quotistas podem obter maiores informagdes sobre a avaliacio efetuada.

Artigo 88 A Administradora dever4 colocar as demonstrages financeiras do Fundo a
disposigio dos Quotistas que as solicitarem, observados os seguintes prazos maximos:

{a) de 20 (vinte) dias corridos apés o encerramento do periodo a que se referirem, em
se tratando de demonstraces financeiras mensais; e -

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

Artigo 89 As informagdes prestadas ou qualquer material de divulgagdo do Fundo nio
podem estar em desacordo com o Regulamento protocolado na CVM.

CAPITULO XXV - CLASSIFICACAO DE RISCO

- Artigo 90 A Agéncia de Classificagio de Risco serd responsavel pela elaboragio ¢
atribuicsio de classificagdio de risco as Quotas Seniores e Subordinadas Classe C. O respectivo
relatério de classificagiio de risco dev

era ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a
disposi¢do dos Quotistas na sede e agéneias da Administradora. 3

- wiampii

Parégrafo Unico Qualquer alteragio da classificagdo de risco das Quotas :ori(stf‘,itui o

fato relevante para fins de comunicagfio aos respectivos Quotistas. Dessa forma, ha endd o !
‘rebaixamento da classificagio de risco para uma nota inferior & inicialmente o jtida aB{iiR
‘Administradora ~ comunicard imediatamente tal fato aos Quotistas e enviard, atrafés-de

correspondéncia registrada, o material emitido pela Agéncia de Classificagdo de Risco com|
‘nota e justificativa do rebaixamento.

CAPITULO XXVI - DISPOSICOES FINAIS _
' B
Artigo 91 Todas as disposig@es contidas neste Regulamento que se caracterizen] cdfio ¢

obrigagdo de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverdo ser consideradas, Salvo
referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 92 Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende se por “dia util”
segunda a sexta-feira, exceto (i) feriados ou dias em que, por qualquer motivo, nfio houver

expediente comercial ou bancario no Estado ou na cidade de Sio Paulo, e (ii) feriados de dmbito
nacional,
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Artigo 93 Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e inseparivel do
presente Regulamento,

Artigo 94 Fica eleito o foro de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir quaisquer
ddvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com rentincia a qualquer outro por mais
privilegiado que seja.

.
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ANEXO I - DEFINICOES

Administradora:

Agéncia de Classificacfio

de Risco:

Agente Escriturador:

Amortizacio Programada:

Assembléia Geral:

Ativos Financeiros:

BACEN:

Base de Dados:

Cedente:

CETIP:

Conta Vinculada

Conta do Fundo:

tem o significado que lhe & atribufdo no Artigo 5° deste
Regulamento;

¢ a agéncia de classificagiio de risco contratada pelo Fundo
para elaboragéo de relatério € atribuigio de classificagéio de
risco s Quotas Seniores;

€ a instituigio contratada pelo Fundo para prestar os
servigos de escrituragio das Quotas;

€ a amortizagfo parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizag8o, conforme previsto
no Suplemento da respectiva série;

¢ a Assembléia Geral de,, Quotistas, ordindria e
extraordindria, realizada nos termos do Capitulo XXI;

s&o os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compde o Patrimdnio
Liquido;

€ o Banco Central do Brasil;
¢ a base de dados que contém dados e informag@es relativas

aos Direitos de Crédito e aos Clientes, mantida pelo
Custodiante nos termos do Contrato de Custddia;

¢ cada um dos cedentes dos Direitos de Crédito adquiridos N
pelo Fundoconforme identificados nos respectivos Terfnos}
ot

de Cessio;

¢ a CETIP S.A. — Balcio Organizado de Ativod
Derivativos;

T

it

)

¢ a conta vinculada a ser aberta e mantida pelo Sacado
Direito de Crédito representado por CCB junto
Custodiante, que serd utilizada para o recebimento
totalidade dos recursos oriundos da liquidacgio dos Direi
de Crédito. O Sacado constituird, em favor do Fun
cessdo fiduciaria sobre todos os recursos de ternpos

o,

tempos depositados na Conta Vinculada, em garantia c%gfﬂ : ggm

integral e pontual pagamento dos Direitos de Crédik
cedidos ao Fundo;

¢ a conta cotrente a ser aberta ¢ mantida pelo Fundo em
uma instituigdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pelo Gestor, que sers utilizada para todas
as movimentagSes de recursos pelo Fundo, inclusive para
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Contrato de Cessfio:

Contrato de Cobranca:

Contrato de Gestio:

Contrato de Custddia;

Contrato de Escrituracdo:

Contrato de Servicos

de Auditoria Independente:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante;
CVM:

Datas de Amortizacio:

/| Data de Aquisicio e Pagamento:

Data de Emissio de Quotas:

Data de Resgate:

| Direitos de Crédito:

pagamento das Obriga¢des do Fundo;

€ o contrato de cessdo de Direitos de Crédito celebrados
entre o Fundo, a Administradora ¢ o Cedente;

€ o contrato de cobranga de Direttos de Crédito celebrado
entre 0 Fundo, a Administradora e Gestor;

€ 0 contrato firmado entre a Administradora e o Gestor, ou
qualquer de seus sucessores a qualquer tftulo;

€ o Instrumento Particular de Contrato de Prestagfio de
Servigos de Custdia de Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros para Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios  firmado entre o Custodiante e a
Administradora, em nome do Fundo;

¢ o Contrato de Emissdo e Controle de Quotas Escriturais
de Fundos de Investimentos firmado ém entre o Agente
Escriturador e 2 Administradora, em nome do F undo;

¢ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Auditoria
celebrado entre KPMG Auditores Independentes e a
Administradora;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 28 deste
Regulamento;

¢ 0 Banco Paulista S.A.;

¢ a Comiss#o de Valores Mobiliérios;

sdo as datas das Amortizagdes Programadas previsty
cada Suplemento, quando for o caso; '

¢ a seguinte data: (i) data de verificagfio pelo Custo
do atendimento, pelos Direitos de Crédito, dos Critérigi
Elegibilidade; ou (ii) data de pagamento do Pregd
Aquisi¢do; o que por Ultimo ocorrer; :

¢ a data em que os recursos decorrentes da integraliz
de cada série de Quotas Seniores, ou da integralizagio
distribuigdes de Quotas Subordinadas, sdo colocados p
Investidores Qualificados & disposi¢iio do Fundo, e

devera ser, necessariamente, um dia atil;
¢ a data em que se daré o resgate integral de cada série de
Quotas Seniores, indicada no Suplemento da respectiva
série;

s8o todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
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Direito de Crédito Adquirido:

Diretor Designado:

Disponibilidades:

Documentos da Operacio:

Encargos do Fundo:

"~ | Empresa de Auditoria:

Eventos de Avaliacio:

Eventos de Liguidacdo:

Excesso de Cobertura:

Fundo:

Gestor:

Grupo Econémico;

IGPM:

adquiridos pelo Fundo, de acordo com as condicOes
previstas neste Regulamento;

¢ o direito creditério elegivel que tenha sido adquirido pelo
Fundo;

€ o diretor da Administradora designado para, nos termos
da legislagdo aplicavel, responder civil e criminalmente,
pela administragio, supervisiio e acompanhamento do
Fundo, bem como pela prestacdo de informagdes a relativas
ao Fundg;

sdo os todos os ativos de titularidade do Fundo com
liquidez didria, incluindo, mas nio se limitando, aos
recursos disponiveis na Conta do Fundo:

880 03 seguintes documentos e seus eventuais aditamentos:
Contratos de Cessio, Regulamento, Contrato de Custédia,
Contrato de Escrituragio, Contrato de Gestdo, Contrato de
Servigos de Auditoria Independente, e Contrato de Servicos
de Classificagio de Risco;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 33 deste
Regulamento;

€ a empresa de auditoria contratada pela Administradora,
nos termos deste Regulamento, ou sua sucessora a qualquer
titulo, encarregada da revisio das demonstragdes

financeiras, das contas do Fundo e da andlise de sual.

situaggio e da atuagio da Administradora;

tem o significado que Ihe ¢ atribuido no Artigo 6566%@
Regulamento; ]

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 67
Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 53 de
Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 1° deste

Regulamento; b

E

tem o significado que Ihe € atribuido no Artigo 16 déste
Regulamento;

tem o significado que lhe & atribuido no pardgrafo 1° do
Artigo 19 deste Regulamento;

é o Indice Geral de Pregos do Mercado, calculado e

divulgado pela Fundacfio Gettilio Vargas;
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Instruciio CVM 356:

Investidor Qualificado:

Obrigac¢des do Fundo:

Patriménio Liquido:

Percentual de Provisiio:

Preco de Aquisi¢fio:

Plang Contabil:

Politica de Cobranca:

Politica de Concessdio de Crédito:

Quotas:
Quotas Seniores:

Quotas Subordinadas:

Quotas Subordinadas Classe A:

€ a Instrugio n° 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada;

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentagdo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditorios;

sdo todas as obrigagdes do Fundo previstas neste
Regulamento ¢ nos demais Documentos da Operacio,
incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneragfio e da amortizacdo, e ao
resgate das Quotas;

significa o patriménio liquido do Fundo, calculado na
forma do Capitulo XXIIT;

€ 0 percentual de provisiongmento a ser aplicado sobre o
Valor do Direito de Crédito antes da deduggio de qualquer
Valor Provisionado dos Direitos de Créditos vencidos e nio
pagos, nos termos do Artigo 61 deste Regulamento;

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

€ 0 Plano Contbil das institui¢ses do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), criado pela Circular n° 1.273, do
BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou qualquer outro
plano contdbil aplicdvel aos fundos de investimento £m
direitos creditérios que venha a substitui-lo nos te ospda
legislagdo aplicavel; %ﬂj
e
¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em fage iﬂbs
Sacados que estejam inadimplentes no pagamentd:-dos
respectivos  Direitos de Crédito, conforme previsg
Anexo II1 a este Regulamento; '

E a politica de concessdo de crédito adotada pelo F 5
conforme descrito no Anexo I'V deste Regulamento; li 0

540 as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas: i
m

B13061

3

6

SRS B

s80 as quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em um
ou maijs séries;

s@0 as quotas subordinadas de classes A, B e C, emitidas
pelo Fundo em uma ou mais distribuicGes;

sd0 as quotas subordinadas de classe A emitidas pelo
Fundo em uma ou mais distribuices;
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Quotas Subordinadas Classe B;

Quotas Subordinadas Classe C:

Quotistas:

Razfo de Garantia:

Resolucio CMN 2.907:

Sacado:

SELIC:

Suplemento:

Termo de Cessio:

Termo de Adesio:

Valor Unitario de Emissiio:

sdo as quotas subordinadas de classe B emitidas pelo Fundo
em uma ou mais distribuigies;

s&o as quotas subordinadas de classe C emitidas pelo Fundo
em uma ou mais distribuicGes;

séo os titulares das Quotas;

¢ a relagdo entre o valor do Patriménio Liquido e o valor
total das Quotas Seniores do Fundo;

¢ a Resolugdo do Conselho Monetério Nacional n°® 2.907,
de 29 de novembro de 2001;

¢ o devedor do Direito de Crédito;
¢ o Sistema Especial de Liquidacgo e Custodia;

¢ o0 documento elaborado na forma do Anexo II a este
Regulamento contendo as seguintes informagées relativas a
cada uma das emissdes de quotas: quantidade de Quotas,
Data de Emissdo, Amortizagio Programada (se for o caso),
Data de Resgate € meta de remuneracio prioritiria da
respectiva emissdo de Quotas;

sd0 os documentos pelos quais o Fundo adquire os Direit
de Crédito do Cedente nos termos do Contrato de Cessio; }

€ o documento por meio do qual o Quotista adere a este [+~

Regulamento e que deve ser firmado quando de s
ingresso no Fundo, nos termos do Paragrafo 1° do Arti
42 do presente Regulamento;

¢ o valor unitdrio de cada Quota na Data de Emissdo &
cada série de Quotas Seniores ou na Data de Emissdo dé
Quotas Subordinadas, conforme o caso.
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ANEXO II - MODELO DE SUGPLEMENTO

Suplemento da [e][emissdo/série] de Quotas [e]

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria — Exodus 11
CN.PJ. n°[e]

A [#][emissio/série] de Quotas [*] do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indistria
—Exodus IT (o0 “Fundo™), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em [e] de[e] de
[#] no [e]° Oficio de Titulos e Documentos da Capital do Estado de S#o Paulo sob n® [e], terd as
seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Quotas [#]: [e] ([e]);

b) Data de Emissdo: [#] de [e] de [o];

¢) Perfodo de Caréncia: de [#] de [o] de [#] até [o] de [o] de[o]; =~ = -
d) Datas de Amortizagio: [e];

¢) Data de Resgate: [¢] de [#] de i*]; e
f) Remuneragio alvo: [e].

g) Valor Unitdrio de Emissgo: [o]

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maitisculas (estejam no singular 0#1 ngs
plural), que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sdo atribuldos)

no Regulamento.

S&o Paulo, [#] de [o] de [e]

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA — EXODUS H
Por: ]

Cargo:

Testemunhas:

1. 2.
Nome: Nome:
RG: RG:
C.PF.: C.PF.:
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ANEXO IIT - POLITICA DE COBRANCA

A cobranga dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serd efetuada pelo
Gestor, contratado nos termos do Contrato de Cobranga para efetud-la perante os Sacados ou
perante o devedor do titulo de crédito dado em garantia, conforme o caso.

Os procedimentos de cobranca dos Direitos de Crédito representados por CCBs sdo a seguir
descritos:

i, em até 3 (trés) dias da formalizacio da operagdo que originou o Direito de Crédito,
0 Sacado notificard o devedor do titulo de crédito dado em garantia do Direito de Crédito, para que
este realize o pagamento do referido titulo na Conta Vinculada;

2. na data de vencimento do Direito de Crédito os recursos disponiveis na Conta
Vinculada deverdo ser transferidos para a Conta do Fundo até o valor necessario para a liquidagio
do Direito de Crédito L

3. na data de vencimento do Direito de Crédito, caso se verifique que a Conta
Vinculada do Sacado nfio possui recursos suficientes para quitar a divida, o Gestor ou o Cedente
notificard o Sacado, informando que este se encontra inadimplente;

4, em caso de inadimplemento, o Gestor, dentro dos 5 dias subseqiientes a data de
vencimento, proceder 4 cobranca amigdvel do valor devido.

5. Apds 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento do Direito de Crédito e desde
que nenhum Evento de Avaliagiio oy Liquidagfo esteja em curso e desde que 0s niveis de garantia
estejam enquadrados dentro dos respectivos limites, o Gestor poderd a seu exclusivo critério;
transacionar, negociar € conceder descontos aos devedores inadimplentes (i) até o limite méxime
por negociagio em reais equivalente a 1% das Quotas Subordinadas Classe A e B em conjus
(i) até o limite maximo para o acumulado de desconto nas negociagdes ocorridas nos tltim
Teses que represente em reais até 5% das quotas subordinadas das classes A ¢ B em conjunto; |

de Crédito vencidos e nio pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Gestor iniciare
até 180 (cento e oitenta) dias da data de vencimento dos Direitos de Crédito, o procediment;
cobranga judicial contra o Sacado ou ainda contra o sacado do titulo de crédito dado em garant
- Direito de Crédito, conforme o caso; ¥

6. 1nédo havendo acordo ou negociagio que permita o recebimento do valor dos Di%@ :
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ANEXO IV — POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITOQ

A politica de concesséo de créditos ficard a cargo do Gestor, que é o Unico responsavel pela anélise
e selegdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente capacitado para

realizar a avaliagfo da capacidade econdmica dos Sacados dos Direitos de Crédito.

A concessio do crédito ¢ realizada mediante um processo de anélise do Sacado/emitente da CCB,

que envolve aspectos financeiros € mercadologicos com o objetivo primordial de mapear;
e A atividade principal da empresa;
s Principais clientes;

s Principais fornecedores;

» Necessidade financeira (ex.: necessidade de capital de giro, necessidade de capital para

investimento ou para pagamento/alongamento do perfil de endividamento, etc.);

g e
¢ Tipo de financiamento requerido;

e Lista de bancos com as quais a empresa mantém relacionamento ¢ o perfil -do

endividamento;

Se a possibilidade de aquisigdo dos Direitos de Crédito for detectada pelo Gestor, todos os

documentos necessarios para a andlise do Gestor serfio requisitados, quais sejam:

¢  Ultimos trés balangos;

* Balancete de verificagfo atualizado, quando for o caso;

¢ Relagfo de faturamento mensal dos Gltimos 12 (doze) meses;
¢ Relagfo do Endividamento, atualizado e em aberto;

* Declaragiio do contador da empresa;

» Contrato social e a Gltima alteragfo;

e Declaragio de Imposto de Renda dos Sécios;

» Declaragio de Imposto de Renda dos avalistas; e

* Comprovante de endereco dos sécios e da empresa.

Além dos Documentos solicitados, o Gestor deverd conferir se a empresa e os Direitos de Ci to
atendem aos pré-requisitos basicos, antes da operagdo seguir para as demais etapas de avaliagdés dé

risco, quais sejam:

¢ Os Sacados devem ser pessoas juridicas registrada no Cadastro Nacional de Pessoa Jurid cay

* Os Sacados devem ser primordialmente empresas com receita bruta anual
R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais);
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VI. Risco do Cliente

LS = (Ativo Circulante — Estoque — Despesas Antecipadas) / Passivo Circulante Operaciona

ILI = Disponibilidades / Passivo Circulante Operacional

» Os Sacados devem ser pessoas juridicas que obtiveram Lucro antes de Juros, Imposto de
Renda, Depreciagio e Amortizagio (EBITDA) positivo em no minimo wm dos trés exercicios
anteriores & Data de Aquisi¢8o e Pagamento dos Direitos de Crédito;

e Os Sacados devem possuir prazo minimo de existéncia ou de atividade de um ano;

e Todos os critérios s8o levados em considerago ao Grupo Econdmico do Sacado, como
disposto no Paragrafo 1° do Artigo 19 deste Regulamento. Para analise de concesséio de
crédito, ¢ utilizada a participagfo minima de 10% para determinag¢fio do Grupo Econdmico; €

¢ O Sacado deve apresentar patriménio liquido positivo na data de aquisi¢@io dos Direitos de
Crédito pelo Fundo.

Apobs a andlise dos pré-requisitos, € iniciado o processo de Avaliagiio do Risco de Crédito pelo
Gestor, que realiza analise de alguns indices segundo os seguintes critérios:

* Risco do Cliente;
¢ Risco da Operagiio;
¢ Critérios Subjetivos; e

e Limite de Crédito.

O Risco do Cliente € apurado através da analise econdmico-financeira das pessoas _]urldlCElS Para
isso séo utilizados os Indicadores Econdmico-Financeiros abaixo descritos. h

Indicadores de Liquidez

{ndice de Liguidez Corrente:

ILC = Ativo Circulante / Passivo Circulante

{ndice de Liguidez Seca:

Indice de Liquidez Imediata:

Indicadores de Atividade

Prazo Médio de Recebimento:
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PMRV = Duplicatas a Receber / (Vendas Liguidas/360)

Giro do Estoque:

GE = Vendas Liquidas / Estoque

Dias em Estogue:

Estoque/CMV/360

Dias de Contas a Paear:

Contas a Pagar / CMV/ 360

Ciclo da Empresa:

PMRYV+Dias em Estoque — Dias de Contas a Pagar

" Indicadores de Rentabilidade

EBITDA E MARGEM DE EBITDA (EBITDA / Receita Liguida)

EBIT E MARGEM DE EBIT (EBIT / Receita Liguida)

Capacidade de EBITDA:

CE = EBITDA / (Amortizacdo de Dividas + Despesas com Juros)

Retorno sobre o Patriménio Liguido:

RPL = Lucro Liquido / Patriménio Liguido

Indicadores de Alavancagem

Participacio Capital de Terceiros:

PCT = Passivo Circulante + Passivo Exigfvel LP / Patrimonio Liquido

Endividamento Bancario de Curto Prazo:

ECP = Passivo Circulante / Patriménio Liquido

Endividamento Bancario de Longo Prazo:

ELP = Passivo Exigivel a Longo Prazo / Patriménio Liguido
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Divida Total/EBITDA

Il Risco da operacio

Cada nova operagéio de aquisicéo de Direitos de Crédito de um Cliente j4 cadastrado e analisado
sera avaliada isoladamente.

O Risco da Operagio é obtido pela avaliagio dos seguintes critérios apresentados abaixo:

Concentracio do Risco:

(D) total de obrigacdo de cada Sacado e/ou coobrigagdo de qualquer terceiro nao poderd
representar ou vir a representar mais de 7% (sete por cento) do valor total do Patriménio
Liquido do Fundo ou R$5.000.000,00 (cinco milhdes de Reais), dos dois o menor;

(i) o Fundo deverd observar ainda que o somatdrio do valer total de Direitos de Crédito
devidos pelos 10 (dez) maiores Sacados devera ser igual ou inferior a 40% (quarenta por
cente) do Patriménio Liquido;

(i) os Direitos de Crédito deverio ser lastreados em operagBes dos setores de atuacdio dos
Sacados, conforme listados abaixo e de acordo com os seguintes limites:

Setor Minime (% do Patrimédnio Miximo (% do Patriménio
Liquido) ' Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobiliario 0% 30%
Prestagéio de Servigos 0% 20%
Agricola 0% 15%

(iv)  Adicionalmente aos limites estabelecidos no item (fii) acima, os Direitos de Crédito devz[ f
observar ainda limites de 25% (vinte e cinco por cento) por sub-setor, dentro da relagiq’
sub-setores abaixo: .

* Transporte Aéreo Comercial;

* Aviagdo;

*  Automotivo;
* Bebidas e Tabaco;
* Rédio e Televisgo;

¢ Corretoras, Brokers e Dealers;
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Construcio;

Servigos e Equipamento para Escritérios;
Cabo e Satélite;

Quimicos ¢ Plasticos;

Vestudrio e Téxteis;
Conglomerados;

Embalagens;

Cosméticos;

Medicamentos;

Servigos e Equipamentos Ecolégicos;
Elétrico e Eletrénicos;

Leasing de Equipamentos;
Agropecuério;

Institui¢es Financeiras;

Varejistas de Alimentos e Farmdcias;
Produtos de Consumo Alimenticio;
Food Service;

Produtos Florestais;

Saide;

Moveis;

Hotelaria,

Equipamento industrialg

Seguros;

Entretenimento;

Metais e minerais;
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Petroleo e gas;

Puincag:Gés;

Ferroviaria;

Varejistas (exceto de alimentos e farmacias);
Sidertrgicas;

Transportes;

Telecomunicages;

Servigos essenciais (Energia, Agua e Saneamento, etc.);

Qutros. %

Garantias:

Todas as operagdes deverdo conter colaterais minimos de acordo com os itens estabelecidos abaixo:

>

CCB’s acompanhadas de garantias reais e/ou fidejussérias equivalente a no minimo 200%
(duzentos por cento) do valor da operagio;

CCBs com garantias reais equivalentes a no minimo 100% (cem por cento) do seu valor,
que poderd ser representado por duplicatas, cheques, notas promissérias, hipotecas ou
alienagfo fiducidria de bens méveis e imdveis e de recebiveis;

) Quando houver alienagéo fiduciaria de imdveis ou hipotecas, a mesma devetd
cedida em 1° grau de cessdo através da verificagdo em cartdrio de registro dd
imoveis na comarca do Sacado; e '

(ii) Quando houver alienagfo fiduciaria de estoque, os sdcios deverfio ser nomeay

fidis depositarios da operagéo

O Fundo deverd manter no minimo 40% (quarenta por cento) do valor alocado em Direil
de Crédito garantidos por duplicatas, cheques e/ou recursos depositados nﬂ
Vinculada;
Todo o Fluxo de Recebimento das garantias € circulado em Conta Vinculadadc;.-!‘.-‘-
Sacado, gerida pelo Banco emissor da CCB e penhorada para a Cédula. Dentre as
possibilidades de recebimento, o gestor poderéd optar por trés modalidades: trava
bancéria, domicilio bancario ou boleto de cobranga, conforme o caso € os riscos de
cada operagfo.

(0
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O fluxo de garantias estara sempre segregado da gestdo do emitente da CCB, sendo assegurado, que
a gestdo tanto do recebimento via boleto quanto da Conta Vinculada estara sob a gestio do Banco
registrador ¢ custodiante da CCB.

No caso de duplicatas originadas por empresas consideradas Corporate e Large Corporate, pode
haver concentrag&o de até 100% (cem por cento) em um tinico cliente.

Nos demais casos, ou seja, duplicatas originadas por empresas consideradas de médio e pequeno
porte, o volume de duplicatas de uma mesma empresa cedidas por CCB devera ser de no méximo
25% (vinte e cinco por cento).

Prazo:

As operacOes deverfio ser aprovadas sempre observando os limites de prazos estabelecidos no
Regulamento, principalmente no caso de revolvéncia.

ECR

® 0 prazo de vencimento das CCBs deve ser de no maximo 3 (trés) anos, contados da data da
formalizagdo da respectiva cessdo ou o prazo da série mais longa de Quotas Seniores em
circulagéo, o que ocorrer antes; e

* 0 Fundo devera observar que o prazo médio ponderado de vencimento da carteira de
Direitos de Crédito deverd ser igual ou inferior a 12 (doze) meses, calculado pro forma
antes da aquisi¢éio pretendida.

Além dos limites estabelecidos no Regulamento, dentro do processo de concessdo de crédito os
prazos serdo determinados por operagio, devendo ser:

b
*  90% (noventa por cento) das CCBs deverdo ser concedidas sem caréncia; e Téﬂ
Yl

¢ Os pagamentos deverfio ocorrer via parcelas mensais de principal acrescido deij
atraves do Sistema de Amortizacdo Constante, salvo operagdes chamadas “auto liqui
pelo pagamento da garantia, geralmente de prazo entre 40 e 45 dias.

HI. Critérios subjetivos

Os Critérios subjetivos podem influenciar, positiva ou negativamente a Avaliag#o de Risco de
Crédito. Estes s8o informados pelo gerente comercial que origina um documento referente aos
critérios abaixo para futura anélise do Comité de Crédito do Gestor.

Qualidade dos sécios e avalistas

A Avaliag8io do Risco do sécio ou avalista poderd substituir a Avaliagio do Risco de pessoa juridica
caso a pessoa fisica se sobreponha a pessoa juridica.
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Comportamento histérico

Comportamento historico comprovado de pagamentos com outras operagdes que o Fundo ja
adquiriu ou que ainda estio em andamento ou em concorrentes do mercado.

Elevada Sazonalidade

No caso de elevado grau de sazonalidade a Avaliagdio de Risco apurada no balango anual pode ser
mantida, nfo excluindo a necessaria andlise dos balancetes.

Estrutura societaria

Empresa de porte pequeno ou situagdo financeira ndo condizente com o proposto, integrante de
Grupo Econdmico, pode ter sua nota pautada no consolidado do grupo, desde que a operag#o seja
avalizada pelo controlador na sua pessoa juridica ou fisica, quando esta éstiver fora dos critérios
estabelecidos para Grupoe Econémico

Tradicdo e histdria

¢ Periodo de existéncia ou de atividade da empresa; e
* Periodo de participag@o dos acionistas na empresa.

Contexto econfmico-financeiro

Fragilidade ou solidez, decorrente do porte, mercado e regifio de atuagfio da empresa.
em consideragio aspectos mercadoldgicos como a participagio no mercado, concer
cliente e fornecedor, posicionamento em relagfio 4 concorréncia, estratégia de médio e lg;
ete.

IV. Limite de Crédito

Aprovacdo do crédito

O processo de aprovagio de crédito divide-se em duas instdncias: Comité de Crédito dd
Comité de Crédito do Banco Emissor da CCB.

O Comité de Crédito do Gestor se refine ordinariamente uma vez por semana e extraordinariamente,
sempre que necessdrio e somente com o intuito de analisar a aprovagfio de um crédito. Sio
membros do comité quatro diretores do Gestor, sendo imprescindivel que ao menos um dos
participantes seja sécio. O Comité de Crédito do Gestor somente se refine com a participagio de 4
pessoas, sendo que ndo ha suplentes pré-determinados. Se ndo houver a presenga fisica de algum

60




dos membros, o Comité de Crédito do Gestor pode se realizar via teleconferéncia. As operagdes
somente sdo aprovadas mediante unanimidade dos votos.

O Comité de Crédito do Gestor analisard a Proposta de Operagfio de Crédito (“POC™) incluindo
todos os documentos relacionados no processo de avaliagio de crédito, bem como o valor e prazo
da operagfo e as garantias disponiveis,

As atas das reunides do Comité de Crédito do Gestor sdo arquivadas eletronicamente pelo setor de
crédito do Gestor. Estas podem ser acessadas pelos Quotistas do Fundo mediante requisicdo, além
da possibilidade da participagsio no Comité de Crédito do Gestor sem poder de voto.

E mandatéria a visita de um dos quatro diretores do Gestor ao possivel Sacado antes da liberagsio do
Direito de Crédito pelo Cedente.

O Comité de Crédito do Gestor pode aprovar ou negar a proposta POC, H4 também a possibilidade
de revisdo da proposta em relagdo aos termos e condigdes do crédito (valor, taxa e garantiag).

Se aprovado, o Sacado deve apresentar a documentagio necessaria pelo banco custodiante para a

abertura da Conta Vinculada que serd utilizada para o recebimento dos pagamentos relacionados a
CCB.

O Gestor verifica pendéncias na documentagio e envia ao banco custodiante que realiza novo
comité de crédito em seu estabelecimento. Nio havendo pendéncia, € aberta a Conta Vinculada,

Monitoramento

A atualizagfo dos registros é feita a cada 3 (trés) meses. Os Sacados enviam balancetes de
atualizagfio para registro no sistema de andlise de risco de crédito do Gestor.

Monitoramento de ativos liquidos como garantia

O monitoramento da operagio é didrio, e se d4 via um sistema desenvolvido interﬁﬁi‘jq;‘éntem
controle das garantias, que s&o os recebiveis. O Sacado envia as garantias para o Gestor] qug;realiza
a andlise referente a crédito, prazo, concentragfio, etc. S3o excluidas as garantias nggadas erny
garantias elegiveis sdo enviadas pelo Gestor ao custodiante da CCB para ser depositado ma Cofitd
Vinculada do Sacado. E analisado o montante a ser liquidado até o préximo pagameht
valor cubra a parcela, 100% (cem por cento) dos recursos em conta sdo liberados. Di
sistema recebe dos bancos emissores das CCBs arquivos com os dados das Contas Ving
clientes, aonde constam saldo da conta, tftulos liquidados e titulos vencidos e ndo pag
0s s6cios t€m autorizagio para liberar os recursos disponiveis nas Contas Vinculadas.

a
$

Monitoramento de ativos nio liquidos

Ex]
Uma vez que as garantias sejam compostas por ativos de menor liquidez, 0 monitoramenfo s¢ dara

por meio de avaliagdes, segundo os seguintes critérios:
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Estoque: o Sacado deve enviar relatérios trimestrais atestando o valor patrimonial do
estoque cedido fiduciariamente como garantia da CCB e a localizagéio do estoque. Este
relatério deve contar com assinatura do Diretor Financeiro da empresa;

Hipoteca: avaliagdo performada quando da emissio da CCB, que deve ser atualizada
anualmente até amortizacso total do crédito;

Bens Moveis de qualquer natureza: o valor inicial pode ser obtido por avaliagfio
independente, valor de aquisigéo deduzido da depreciagdo ou valor de mercado quando for

0 caso (Tabela FIPE para carros, por exemplo). Deve ser atualizado anualmente até
amortizagéo total do crédito; e

Garantias Pessoais: o “aval” deve ser acompanhado da declaracgio de Imposto de Renda da
pessoa fisica.
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ANEXO II

SUPLEMENTO DE QUOTAS SENIORES DO FUNDO
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: SUPLEMENTO AO REGULAMENTO DO )
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
DA INDUSTRIA - EXODUS 11

C.N.P.J. n° 08.779.221/0001-11

A 3% Série de Quotas Seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indstria —
Exodus II (0 “Fundo™), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado inicialmente em
20 de abril de 2007, no 4° Registro de Titulos e Documentos da Capital do Estado de S#io Paulo
sob n°® 4,963.258, terd as seguintes caracteristicas:

a} Destinagdo dos Recursos: Os recursos provenientes desta 3° Série de Quotas Seniores do
Fundo serdo utilizados para o pagamento antecipado do resgate da 1% ¢ 2° série de quotas seniores
do Fundo, conforme deliberado pelos Quotistas reunidos em Assembléia Geral, realizada no dia
24 de outubro de 2008.

Apos o pagamento antecipado do resgate da 1° e 22 séries de Quotas Seniores do Fundo, os
recursos remanescentes na Conta do Fundo serfio aplicados nos Ativos Financeiros mencionados
no Artigo 21 do Regulamento, constituindo assim, uma reserva para pagamento das amortizagBes
das Quotas Seniores desta 3* Série.

b) Quantidade de Quotas Seniores: até 465 (quatrocentos e sessenta e cinco) Quotas Seniores;
c) Data de Emissdo: 24 de outubro de 2008;

d) Periodo de Caréncia: A partir da data da primeira subscrigéio de Quotas Seniores até fevereiro
de 2010; :

¢) Datas de AmortizagSes Programadas; Serdio realizadas 10 (dez) amortizagBes a partir do dia 29
de margo de 2010. As AmortizagSes Programadas terfio seus valores calculados [CONT base N8 wumsey
diviso do valor da Quota Sénior no dia util anterior & Data de Amortizac¢dio peld o}
niimero de meses remanescentes e (ii) 1 (um), conforme segue: ;

{) Data de Resgate: 29 de dezembro de 2010;

£) Remuneragfio alvo: 135% (cento e trinta e cinco por cento) da taxa média dofC
respectivo periodo, base 252 dias. N

h) Valor Unitario de Emissao: R$100.000,00 (cem mil reais).




Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maidsculas (estejam no singular ou no
plural), que nfo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sfo atribuidos

no Regulamento.

S&o Paulo, 24 de outubro de 2008.
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FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS DA INDUSTRIA EXODUS n

DECLARACAO DO DIRETOR RESPONSAVEL PELO FUNDO

A GRADUAL CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S/A, na
qualidade de administradora do Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios da
Indistria Exodus 11, por meio do seu diretor estatutdrio responsavel pelo Fundo perante
a CVM, Sr. Agostinho Renoldi Junior, no &mbito da Distribuicéo Publica da 3* Emissdo
de Quotas Seniores do Fundo, declara, nos termos do artigo 56 da Instrugio CVM n°
400/03: (a) que o prospecto (i) contém as informagdes relevantes, necessarias ao
conhecimento, pelos investidores, da oferta, das quotas, do fundo, suas atividades,
situacdo econdmico-financeira, 0s riscos inerentes s suas atividades e quaisquer outras
informagdes relevantes, sendo tais informagoes verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes; e (ii) foi elaborado de acordo com as normas pertinentes; (b) que as
informagdes prestadas por ocasifio do registro da oferta ¢ fornecidas ao mercados
durante a distribuicdo das quotas no dmbito da oferta séio verdadeiras, consistentes,
corretas e suficientes; e (c) que as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o
prazo de distribui¢dio, inclusive aquelas eventuais ou periédicas e que venham a integrar
0 prospecto, sdo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo
fundamentada a respeito da oferta.

S#o Paulo, 31 de outubro de 2008.

A,

Agéstinho Renoldi Junior \\
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STANDARD

&POOR’S

Data de Publicagdo: 28 de outubro de 2008
Relatdrio de Rating Preliminar

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Indudstria Exodus
Il - Terceira Série de Cotas Seniores

Analista Principal: Jean-Pierre Cote Gil, Sdo Paulo (55) 11 3039-9743, jp_gil@standardandpoors.com
Analista de Monitoramento: Leandro de Albuquerque, S&o Paulo (55) 11 3039-9729, leandro_albuquerque@standardandpoors.com

Este relatdrio baseia-se em informac8es obtidas até 28 de outubro de 2008. Os ratings atribuidos
sdo preliminares. Este relat6ério ndo constitui uma recomendacao para compra, venda ou retengéo
de quaisquer titulos. Os ratings finais serdo atribuidos apds a avaliagédo dos resultados da
distribuicdo, a serem publicados no anuncio de encerramento do periodo de distribui¢éo da
transacao.

Rating Preliminar em 28 de Outubro de 2008

Instrumento Rating Preliminar*  Montante Preliminar (em R$ milhdes)  Vencimento Final Legal**
32 Série de Cotas Seniores brAAf Até R$ 46,5 26 meses apos a emissao
Cotas Subordinadas — Classes A e B Nao classificadas R$ 24,8(minimo de 27%) 26 meses ap6s a emissédo

* O rating atribuido é preliminar e esta sujeito a mudangas a qualquer momento
** Como o veiculo é um fundo, ndo ha promessa de resgate de cotas no periodo de tempo especificado.

Perfil

Data prevista para o inicio do Fundo: Novembro de 2008

Direitos creditérios: Cédulas de Crédito Bancéario (CCBs) e todos e quaisquer direitos, garantias, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e ac¢oes relacionados a essas CCBs, originadas de operagdes de crédito celebrada entre o devedor da CCB e o
Banco emitente no Brasil.

Administradora: Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Cedente dos direitos creditérios: Diversos bancos emitentes de CCBs.
Custodiante: Banco Paulista S.A.

Gestor e Originador: SRM Consultoria e Administragcdo de Recursos Ltda. (SRM)
Estruturador: Bulltick Capital Markets (Bulltick)

Reforgo de qualidade de crédito: Proporcionada pela subordinagdo de cotas (minimo de 27%) e pelo spread excedente.

Fundamentos

A Standard & Poor’s Ratings Services atribuiu o rating preliminar ‘brAAf’, em sua Escala Nacional
Brasil, & terceira série de cotas seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da
IndUstria Exodus Il (FIDC Exodus II). Os ativos subjacentes do FIDC Exodus Il serdo empréstimos
direcionados a pequenas e médias empresas originados pela SRM e submetidos a aprovacgéo do



comité de crédito do banco emitente da CCB , além de caixa e outros investimentos especificos.

O rating preliminar baseia-se em informac6es obtidas até 28 de outubro de 2008. Quaisquer
informag0des posteriores poderdo resultar em um rating final diferente do preliminar.

O FIDC Exodus Il sera um condominio fechado com prazo indeterminado. A terceira série de cotas
seniores do Fundo terd um prazo de vencimento de 26 meses ap0s a emissao. O administrador do
Fundo podera incluir direitos creditérios e outros titulos de renda fixa em sua carteira, com base em
critérios de elegibilidade definidos na documenta¢éo do Fundo.

Os principais pontos fortes observados na andlise de crédito da estrutura so:

o A forte protecao de crédito proporcionada aos titulares das cotas seniores (subordinagao
minima de cotas de 27% e spread excedente);

e A politica de investimento, os critérios de elegibilidade e as condi¢Ses de cessao bem
definidos nos documentos da transacéo, os quais estabelecem limites relativamente
conservadores de concentracao e diversificacao da carteira, apesar da inexisténcia de um
critério de diversificagdo por rating de crédito;

e A qualidade de crédito adequada da carteira originada pela SRM;

e A estrutura legal da transacao, que possui dispositivos adequados para resguardar os
direitos dos cotistas;

e A Reserva de Liquidez, a Reserva de Amortizacéo, e o indice de Liquidez, dimensionados
para garantir o pagamento das amortiza¢fes e despesas do Fundo por um prazo de
aproximadamente um més.

A principal fragilidade observada na andlise de crédito da estrutura é a exposi¢éo do Fundo a
qualidade de crédito de um conjunto de empresas de pequeno e médio porte, que, em geral,
apresentam maior sensibilidade a cenarios econémicos mais adversos. Além disso, o Fundo
possui uma estrutura rotativa, o que também poderia afetar a qualidade da carteira adjacente.
Esses riscos sdo atenuados pela existéncia de critérios de elegibilidade e condi¢cbes de cessao
bem definidos para a aquisicdo dos direitos creditérios, bem como do refor¢o de qualidade de
crédito (subordinacéo e spread excedente), que amenizam o risco de deterioracdo de qualidade de
crédito do conjunto de ativos subjacentes.

O rating preliminar ‘brAAf" atribuido a terceira série de cotas seniores a serem emitidas pelo FIDC
Exodus Il na Escala Nacional Brasil de classificacdo de fundos expressa a qualidade geral de
crédito dessas cotas, com base no histérico de inadimpléncia e de transicdo de ratings da Standard
& Poor's.

O rating preliminar ‘brAAf" atribuido a terceira séire de cotas seniores do Fundo indica que a
estrutura, os mecanismos de refor¢o de qualidade de crédito, bem como a qualidade dos ativos
gue servem de lastro a essas cotas fornecem uma protecdo MUITO FORTE contra perdas
advindas de inadimpléncia, baseado em diferentes cenarios de estresse.

A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor’s é aplicada a emissores, seguradoras, contrapartes,
intermediarios e investidores que operam nos mercados financeiros brasileiros. Seus ratings de
crédito e de emisséo podem ser atribuidos a um emissor ou a um instrumento de crédito
especifico, respectivamente. Os ratings de crédito da Escala Nacional Brasil utilizam os simbolos
globais de rating da Standard & Poor’s que, no entanto, sédo precedidos pelo prefixo ‘br’, indicando
‘Brasil’. A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor’s apresenta uma estrutura exclusiva,
desenvolvida para atender as necessidades dos mercados financeiros brasileiros e, portanto, ndo
pode ser diretamente comparada com a escala global da Standard & Poor’s ou com qualquer outra
de suas escalas nacionais ou aquelas de suas coligadas. Além disso, a Standard & Poor’s atribui
ratings de qualidade de crédito e de volatilidade a fundos de renda fixa e a outros tipos de carteiras
de ativos de renda fixa.



Descricao do FIDC Exodus I

Caracteristicas Gerais

O FIDC Exodus Il ja realizou a emisséo de duas séries de cotas seniores totalizando o montante
de R$ 40 milh6es. Embora a data original de vencimento primeira e da segunda séries seja em
dezembro de 2010, o investidor das cotas seniores desta emisséo procurou a SRM e a Bulltick, na
condico de gestor e estruturador do Fundo, respectivamente, para negociar o resgate antecipado
de suas cotas de forma amigével, em razdo das condi¢cbes adversas de mercado. O acordo final
definiu que sera realizado um resgate antecipado das duas primeiras séries de cotas seniores do
Fundo, por meio dos recursos a serem obtidos com a captacao da terceira série de cotas seniores
do Fundo, que é o alvo de nossa avaliagao.

O FIDC Exodus Il € um condominio fechado, com prazo de duracgdo indeterminado. A terceira série
de cotas do Fundo sera resgatada apds 26 meses apds sua emissao. As cotas podem ser
negociadas no Brasil para investidores qualificados, incluindo empresas e clientes de private
banking, fundos de penséo, seguradoras e outros fundos de investimento. Durante sua vida, o
Fundo realizara compras rotativas de direitos creditérios originados pela SEM, e sujeitos a
aprovacao pelo comité de crédito do banco emitente, por meio de Cédulas de Crédito Bancério
(CCBs) emitidas contra pequenas e médias empresas brasileiras. Segue abaixo uma descricdo da
estrutura do Fundo em sua data de emisséo.

Banco Paulista

Cessio de Direitos (Custodiante)

Creditdrios
Contrato de Custddia
Yanda de
empréstimos &
de cotas Emiss 3o de
subordinad as cotas
—» — -
Exodus |l FIDC Cotistas
Cedentes i :
- (Emizsar) - Seniores
Fagaments pelos Fagamento
empréstimeos (RE pelas cotas
(RE)
SR Consulttoria e
Gradual

Adm. de Recursos

(Gestar) (Administradara)

Mecanismo de Pagamento das Cotas

As cotas a serem emitidas pelo Fundo serdo denominadas em reais. Essas cotas terdo o direito de
receber rendimentos decorrentes do pagamento de empréstimos destinados a pequenas e médias
empresas denominados na mesma moeda, e/ou de outros instrumentos de renda fixa,
investimentos financeiros de curto prazo e dinheiro integrantes da carteira do Fundo. O rendimento
e o valor de face das cotas seniores serdo pagos com o fluxo de caixa gerado por financiamentos e
outros investimentos. As cotas subordinadas, que nédo séo classificadas pela Standard & Poor’s,
sao detidas por um investidor privado. O Fundo emitiu duas classes de cotas subordinadas, a
Classe A e a Classe B. Ambas se subordinam as cotas seniores para efeito de amortizacéo,
resgate, liquidacéo do Fundo e distribuicdo dos rendimentos. Além de se subordinar as cotas
seniores, as cotas subordinadas Classe A também se subordinam as cotas subordinadas Classe B
para efeito de amortizacéo, resgate, liquidacdo do Fundo.

Componente do Rendimento

Diferentemente do que acontece com instrumentos de divida, um fundo n&o promete aos seus
investidores o pagamento de principal ou de juros em nenhuma data especifica. Assim, cada
cotista espera somente receber uma remuneracéo alvo, que é apenas um objetivo e ndo uma



promessa. O Fundo buscara oferecer uma remuneracao alvo equivalente a 135% da Taxa DI Over
aos detentores de cotas seniores. As cotas subordinadas Classe A e Classe B ndo terdo uma
remuneracao alvo especifica, porém se beneficiardo de todo o resultado excedente do Fundo, se
houver. Os cotistas subordinados Classe B receber&o o equivalente ao rendimento excedente
proporcional a sua participacdo no somatério do valor das cotas subordinadas Classe A e Classe
B, multiplicado por 0,8x, enquanto os cotistas subordinados Classe A receberdo a diferenca entre o
resultado total excedente e o valor distribuido para os cotistas subordinados Classe B.

Componente do Valor de Face

O principal das cotas seniores sera amortizado em 10 parcelas mensais ap6s um periodo de
caréncia de 16 meses contados a partir da data de emisséo. As cotas subordinadas somente serdo
amortizadas ap6s a amortizacao total das cotas seniores. Podera ocorrer a amortizagéo
extraordinaria de cotas subordinadas no decorrer da vida da transacéo desde que seja respeitado
0 Excesso de Cobertura (nivel de subordinacao deve ser superior a 29,5% apd6s a amortizagcao
extraordinaria de cotas subordinadas pretendida) do Fundo, e desde que o indice de Liquidez e as
Reservas de Amortizacao e Liquidez permane¢cam enquadradas aos parametros definidos no
Regulamento do Fundo.

Os cotistas subordinados Classe A, poderao solicitar o resgate extraordinario semestralmente, nos
meses de junho e dezembro, enquanto os cotistas subordinados Classe B poderéo solicitar o
resgate mensalmente.

Fluxo de Recursos

O FIDC Exodus Il capta recursos com o0s cotistas para a aquisi¢do dos direitos creditérios
elegiveis em contrapartida da emisséo de cotas do Fundo;

e O Fundo adquire direitos creditérios elegiveis, de acordo com as regras estabelecidas em
seus documentos, por meio da transferéncia eletrdnica do preco de aquisi¢do a conta do
cedente;

e Os devedores ou sacados dos recebiveis dados como garantia realizam o depdsito da
totalidade dos valores por eles devidos, relativos aos direitos creditérios de titularidade do
Fundo, nas Contas Vinculadas especificas mantidas com o cedente.

e Na data do vencimento das parcelas das CCBs, 0s recursos sao transferidos para a conta
do Fundo;

e O custodiante sera responsavel pela verificacdo dos critérios de elegibilidade, liquidacéo
financeira dos ativos subjacentes do Fundo, pelo calculo das provisdes de perdas, e pelo
repasse dessas informacfes a administradora do Fundo;

e A administradora do Fundo sera responsavel pela realizacdo e manutencédo da Reserva de
Liquidez do Fundo, pelas amortizacdes de cotas e pela compra de novos direitos creditérios.

Ordem de Alocacéo dos Recursos
A Administradora devera utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do
Fundo na seguinte ordem de preferéncia:

1. Pagamento dos Encargos do Fundo;

2. Provisionamento dos recursos equivalentes ao montante estimado dos encargos do Fundo a
serem incorridos no més calendario imediatamente subseqiiente ao més calendério em que
for efetuado o respectivo provisionamento;

3. Amortizacdo e/ou o resgate das cotas seniores;

4. Provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidagéo e
extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas
atividades;

5. Amortizacdo e/ou o resgate das cotas subordinadas Classe A e cotas subordinadas Classe
B, respeitada a preferéncia na amortizagdo e resgate da cotas subordinadas Classe B em
relagdo as cotas subordinadas Classe A..



Critérios de Elegibilidade

O custodiante sera responsavel por verificar o atendimento dos direitos creditérios aos critérios de
elegibilidade em cada operacgdo de aquisi¢cao de direitos creditérios pelo FIDC Exodus Il. Os
principais critérios de elegibilidade sao:

e Devem ser representados por Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) originadas em operacéo
de crédito celebrada entre os devedores e o cedente;

e Os direitos creditorios devem contar com garantia real ou fidejusséria equivalente a, no
minimo, 200% do valor da operacéo;

e Os devedores devem ser pessoas juridicas com atuacao nos setores industrial, comercial,
agricola ou de prestacao de servigos no Brasil;

e O prazo de vencimento das CCBs deve ser de no maximo trés anos, contados da data da
formalizacdo da respectiva cesséo, ou 0 prazo da série mais longa de cotas seniores em
circulacdo, o que ocorrer antes.

e Os direitos creditorios integrantes da carteira do Fundo deverdo apresentar um prazo médio
ponderado de vencimento igual ou inferior a doze meses, calculado pro forma antes da
aquisicdo pretendida;

e Os direitos creditorios ndo devem ser de emisséo do Gestor, e nem deve contar com sua
co-obrigacéo;

e Os direitos creditorios devem ser cedidos pelas taxas originalmente pactuadas;

No minimo 90% dos direitos de crédito adquiridos pelo Fundo devem ter emisséo e cessao
no mesmo dia do seu registro na CETIP ou em sistema equivalente aprovado pelo Banco
Central, além de possuir taxa de cessao igual a praticada na emissédo do titulo. O Fundo
podera alocar os 10% restantes do seu patriménio liquido em ativos cedidos que néo
satisfagam tal condicao, calculado pro forma antes da aquisicao pretendida;

e O total de obrigacdo de cada grupo econdmico, na condi¢do de devedor, ndo podera
representar mais do que 7% do valor do patriménio liquido (PL) do Fundo, ou R$ 5 milhdes,
dos dois o menor;

e O somatoério do valor total de direitos creditérios devidos pelos 10 maiores grupos
econdmicos, na condicdo de sacados, deve ser inferior ou igual a 35% do PL do Fundo;

e O somatoério do valor total de direitos creditérios devidos pelos 20 maiores grupos
econdmicos, na condicdo de sacados, deve ser inferior ou igual a 55% do PL do Fundo;

e O somatoério do valor total de direitos creditérios devidos pelos 30 maiores grupos
econdmicos, na condicdo de sacados, deve ser inferior ou igual a 70% do PL do Fundo;

e Os direitos creditorios devem seguir 0s seguintes critérios de diversificacao por setor de
atuacao do sacado.

Tabela 1 — Diversificagdo por Setor

Setor Minimo (% Patrimonio Liquido) Méaximo (% Patrimonio Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobiliario 0% 30%
Prestacéo de Servigos 0% 20%
Agricola 0% 15%

e Os direitos creditorios devem observar a taxa minima de cessdo pds-fixada e indexada a
Taxa DI Over;.

e A taxa média de cessao dos direitos creditérios deve ser superior ou igual a Taxa DI Over
mais 8% ao ano;

e Os Direitos Creditorios devem possuir taxa de juros pos-fixada;
Os sacados ndo devem possuir nenhum titulo vencido e ndo pago por mais de quinze dias
com o Fundo;



e Os sacados ndo devem apresentar apontamentos junto ao Serasa, SPC e Equifax, quanto a
protestos, cheques sem fundos, execucdes judiciais, faléncia, recuperacao judicial requerida
ou decretada e a¢Oes de busca e apreensao;

e O sacado ndo deve apresentar histérico de inadimpléncia dos direitos creditérios cedidos ao
Fundo superior a 45 dias nos ultimos 12 meses, salvo em condi¢des de renegociacdo dos
direitos creditérios inadimplidos.

Condicdes de Cesséo
Além dos critérios de elegibilidade, os direitos creditdrios também devem atender a certas
condicdes de cesséo, que sdo verificadas pelo cedente. As principais condi¢des de cessao sao:

Os devedores das CCBs devem possuir receita bruta anual maior que R$ 3 milhdes;

e Os devedores devem ter apresentado EBITDA positivo em no minimo um dos trés
exercicios anteriores;

e O devedor deve apresentar patriménio liquido positivo na data de aquisi¢do dos direitos de
crédito do Fundo;

e Os direitos de crédito devem observar o limite de concentragao de 25% por sub-setor.

Politica de Investimento
Em base consolidada (visdo carteira), os direitos creditérios devem ter seu pagamento amparado
por garantias na seguinte proporcao:

Tabela 2 — Garantias dos Direitos Creditérios

% do colateral
total

da carteira do
Fundo

Tipo Tipo de Garantia

Cesséo fiduciaria de duplicatas, cheques e/ou recursos a serem depositados na conta vinculada mediante

o L
trava ou domicilio bancério de contratos e vendas de cartéo de crédito 80% (minimo)

2 Cessao fiduciaria de duplicatas e cheques 50% (minimo)

Reserva de Amortizagdo, Reserva de Liquidez e indice de Liquidez

O Fundo devera manter uma Reserva de Liquidez equivalente a 100% das amortizacdes, resgates
programados com até 20 dias antes das datas de pagamento, e 50% com até 45 dias de
antecedéncia. Adicionalmente, o Fundo também contara com uma Reserva de Liquidez
equivalente a 1% do Patriménio Liquido do Fundo alocado em ativos liquidos..

O Fundo também devera respeitar seu indice de Liquidez, apurado diariamente pelo custodiante,
que devera ser sempre igual ou maior que 1,0x. O indice de Liquidez é calculado pela divisdo entre
(i) o somatoério do valor em caixa, ativos financeiros, e direitos creditérios de sacados adimplentes
a vencer nos préximos 30 dias, e (i) o valor de amortizacdo de cotas seniores e encargos devidos
pelo Fundo nos préximos 30 dias.

Eventos de Avaliacao e Liquidacdo Antecipada

Eventos de Avaliacao

Caso ocorra um Evento de Avaliagdo, a administradora devera convocar uma Assembléia Geral
para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo, e interromper os procedimentos
de aquisicao de novos direitos creditorios.



Os Eventos de Avaliacdo mais relevantes séao:

e Caso arazédo de garantia ndo seja atendida por um periodo de cinco dias consecutivos
contado da data de recebimento da notificagdo de desenquadramento pelo cotista
subordinado da Classe A;

e Caso o valor das cotas subordinadas da Classe A permaneca inferior a 25% do valor da
soma das cotas subordinadas A e B, por um periodo de cinco dias consectivos contado a
partir da data de recebimento da notificacéo de desenquadramento pelo cotista subordinado
da Classe A,

e Caso haja alteracé@o dos procedimentos de cessao de direitos de crédito e de cobranca

adotados pelo gestor, sem prévia aprovacdo da Assembléia Geral,

Caso haja aquisicdo de direitos creditérios em desacordo com os critérios de elegibilidade;

Caso haja renuncia da Administradora do Fundo;

Caso ocorra a Resilicdo do Contrato de Custddia ou Renuncia do Custodiante;

Caso o Fundo néo observe por sessenta dias os limites de concentracao;

Se qualquer uma das amortiza¢gBes programadas nao for efetuada na data estabelecida,

Caso a Reserva de Amortizacdo, a Reserva de Liquidez e o indice de Liquidez nédo se

encontrem enquadrados por mais de 15 dias consecutivos;

e Caso o valor dos direitos creditérios inadimplentes, reconhecido pelo Fundo em cada uma
das faixas definidas, apresente percentuais superiores aos limites estabelecidos abaixo:

Faixa C 10%
Faixa D 9%
Faixa E 8%
Faixa F 7%
Faixa G 5%
Direitos creditérios inadimplentes entre 180 e 210 dias na Faixa H 4%

Eventos de Liquidacéo

Caso ocorra um Evento de Liquidacdo, a administradora devera dar inicio aos procedimentos de
liquidacao antecipada do Fundo, e convocar uma Assembléia Geral para que os cotistas das cotas
seniores e subordinadas mezanino deliberem sobre os procedimentos que serdo adotados para
preservar seus direitos.

Os Eventos de Liguidag&do mais relevantes sao:

e Caso a Administradora deixe de convocar Assembléia Geral de Cotistas na hipétese de
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, no prazo de 10 (dez) dias;

e Cessacdo ou rendncia pela Administradora, e/ou Custodiante da prestacao de seus servigos
para o Fundo, sem que tenha havida sua substituicdo por outra insituticdo;

e Cessacdo pelo Gestor, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacéo dos servi¢cos

objeto do Contrato de Gestao, ou ainda em cado de alteracéo direta ou indireta no controle
do Gestor.

Perfil da Originadora dos Créditos

A SRM Consultoria e Administradora de Recursos Ltda. foi criada em 2005 com o objetivo
exclusivo de gerir o Exodus | FIDC. A SRM incorporou a experiéncia e estrutura operacional da
RMansur, uma empresa de factoring que atuou no mercado por dez anos. A SRM é a gestora e
originadora de recebiveis de trés FIDCs, que possuem atualmente um patriménio liquido total de
aproximadamente R$ 150 milhdes.



Até agosto de 2008, os dados histéricos da carteira de ativos elegiveis ao FIDC Exodus I,
originados pela SRM, indicam que os direitos creditérios que foram pagos com mais de 90 dias de
atraso, ou que estdo em abertos ap6s 90 dias da data de vencimento, totalizou 1,8% dos direitos
creditérios originados. O mesmo indicador para 180 dias de atraso totalizou 0,6%.

No dia 23 de outubro, o FIDC Exodus Il possuia um patrimonio liquido total de aproximadamente
R$ 71,4 milhdes. O prazo médio ponderado dos ativos era de 7,3 meses, enquanto que o maior
devedor, quando considerado o grupo econémico, representava 5,8% do patrimonio liquido do
Fundo.

Analise de Crédito dos Ativos Subjacentes

A andlise de crédito do FIDC Exodus Il foi efetuada de acordo com as etapas descritas a seguir.
Em virtude de a grande maioria dos devedores nao possuir rating da Standard & Poor’s, sera
fundamental que o custodiante do Fundo verifique as condi¢des de diversificacdo, de forma a
garantir que as premissas utilizadas na modelagem financeira do fluxo de caixa sejam validas
durante toda a vida do Fundo.

Os principais passos seguidos na andlise de crédito da estrutura foram:

e Andlise do desempenho histérico da carteira de empréstimos elegiveis do cedente;

e Analise e revisao da politica de concessao de crédito do cedente, bem como de seu sistema
interno de classificacéo;

e Desenvolvimento de um sistema interno de classificacdo de risco baseado em informacdes
guantitativas e qualitativas obtidas da base de dados histéricos do cedente;

e Utilizacdo do resultado do sistema interno de classificacéo de risco, dos critérios de
elegibilidade, condicdes adicionais e de diversificacdo como dados de entrada do modelo
CDO Evaluator*, que forneceu a funcéo de distribuicdo de probabilidade da inadimpléncia
esperada para a carteira tedrica;

e Utilizacdo dos resultados do modelo CDO Evaluator e das caracteristicas da estrutura para
modelagem financeira do Fundo e aplicagcdo dos cenarios apropriados de estresse para 0s
ratings atribuidos.

* Modelo de andlise proprietéario da Standard & Poor’s, que utiliza a simulagéo estatistica de Monte Carlo para avaliar a qualidade
de crédito de uma carteira de ativos. O modelo leva em conta a avaliagéo de risco dos tomadores, o tamanho e o prazo de cada
empréstimo, em conjunto com a correlagéo entre cada par de ativos.

As principais premissas adotadas pela Standard & Poor’s na avalia¢do da qualidade da carteira
hipotética do FIDC Exodus Il foram adotadas com base na politica de investimento, nos critérios de
elegibilidade e nas condicdes adicionais de cessao descritas nos documentos do Fundo:

e Classificagéo de risco de crédito dos ativos: dada a auséncia de um critério de diversificagcao
por classificagcdo de risco de crédito dos devedores, a Standard & Poor’'s assumiu como
premissa uma distribuicdo de ratings mais conservadora, em termos de qualidade de
crédito, do que aquela detectada na analise da qualidade de crédito da carteira do cedente.
A carteira hipotética assumida possui 70% de volume em empresas com rating ‘brBB’ e 30%
com rating ‘brB*;

Prazo médio dos ativos subjacentes: 12 meses;
e Rendimento: pds-fixado e equivalente a taxa DI acrescida de 8% a.a.;

e Taxa de remuneracao das cotas: Taxa DI em cenario de estresse, acrescida do rendimento-
alvo adicional das cotas seniores;

e Diversificagdo da carteira por devedor, setor e garantias: conforme maior distribuicdo de
riscos possivel permitida pelos critérios estabelecidos;

e Despesas de Fundo: conforme estipulado nos documentos do Fundo, equivalente a
aproximadamente 1,8% do PL do Fundo ao ano.



Premissas de Recuperacgao de Crédito

A recuperacdo de créditos problematicos pode variar muito de acordo com as politicas de
concessao de crédito da instituicao financeira originadora, com as modalidades de empréstimo
ofertadas, bem como com os tipos de garantias incluidas nos contratos. Com base nas
caracteristicas dos direitos creditérios elegiveis ao FIDC Exodus Il, nas exigéncias de garantias
estabelecidas nos documentos do Fundo (conforme Tabela 2 acima), e nas informacdes sobre
recuperacao de crédito em posse da Standard & Poor’s, além de outras premissas de mercado, foi
definida uma taxa de estimativa de recuperacéo de crédito média de 27,5%. Essa estimativa leva
em conta o pior cendrio de combinacao de garantias exigida na politica de concesséo de crédito do
Fundo, os cenarios de deteriora¢céo do valor do colateral, os custos envolvidos na recuperacao da
garantia fornecida, bem como o horizonte de recuperacgédo do colateral.

Tabela 3 — Estimativas de Recuperacéo de Crédito por Tipo de Garantia

o
1 15%
2 40%
Média Ponderada 27,5%

* Conforme Tabela 2

Os resultados derivados dos modelos CDO Evaluator e do modelo de analise de fluxo de caixa
estdo demonstrados abaixo:

Tabela 4 — Resultados dos modelos CDO Evaluator e de Fluxo de Caixa

Classe de Ratin Cenario de perda esperada Pior Cenério de Perdas
Cotas 9 - CDO Evaluator Suportavel (Fluxo de Caixa)
Senior brAAf 24,4% 24,4%

Conforme demonstrado pelos resultados da Tabela 4 acima, o nivel de perdas toleravel pela
estrutura em cada classe de cotas, de acordo com o0 modelo de fluxo de caixa, € superior aos
cenarios de perda estimados pelo modelo de avaliacdo da carteira (CDO Evaluator) para os ratings
atribuidos. Isto indica que o fluxo de caixa estimado da transacao é suficientemente forte para
suportar as perdas de crédito esperadas nos niveis de ratings atribuidos as classes de cotas do
Fundo.

Reforco de Qualidade de Crédito

O reforco de qualidade de crédito incorporado na estrutura do Fundo, na forma de subordinagdo de
cotas (27% para cotas seniores) e spread excedente (inicialmente de 7,7% ao ano, conforme
Tabela 7 abaixo), foi dimensionado de forma a fornecer uma prote¢éo de crédito adequada para os
ratings atribuidos diante diversos cenarios de andlise de estresse. Ainda assim, caso a qualidade
de crédito do conjunto de ativos subjacentes se altere substancialmente durante a vida do Fundo,
ou na eventual necessidade de revisdo das premissas utilizadas pela Standard & Poor’s na andlise
inicial da operacao, os ratings atribuidos poderao ser alterados.



Tabela 7 — Célculo do Spread Excedente Inicial

Descrigéo Célculo

Volume do PL do Fundo investido

/%
em direitos creditorios 95%

0, 0,
Spread minimo dos ativos (média) inicialmente CEEED B (D) = BHDOED B

=21,75% a.a.
Spread total disponivel 21,3% a.a.
Volume do PL em cotas seniores 73%
Rendimento alvo inicial das cotas seniores 13'75?&?6‘;?2;135%
Rendimento alvo inicial consolidado das cotas 13,6% a.a.
Spread Excedente Inicial 7,7% a.a.

* Total do PL do Fundo menos estimativa da Reserva de Liquidez, que sera alocada em ativos de alta liquidez.

Andlise de Cenarios e Sensibilidade

Como parte de nossa iniciativa “Novas A¢bes da Standard & Poor’s” (para mais informagdes
consulte “A Listing of S&P’s New Actions Aimed At Strengthening The Ratings Process”, publicado
em 7 de fevereiro de 2008 e disponivel em nosso Web site www.standardandpoors.com,
apresentamos uma analise de cendarios com o objetivo de auxiliar os investidores a obterem um
entendimento mais profundo do perfil de risco de operagdes especificas e de prover informacdes
abrangentes sobre as circunstancias em que nossos ratings poderiam se alterar (ou as operacdes
se tornarem inadimplentes) com relagdo a uma dada classe de ativos, frente a um conjunto
determinado de circunstancias econémicas.

A Standard & Poor’s realiza uma analise detalhada do grau de suficiéncia do fluxo de recursos
para pagar os cotistas no prazo estipulado, durante toda a vida da transacao. Para se determinar o
rating ‘brAAf’ das cotas seniores a Standard & Poor’s submeteu os fluxos de caixa a varios
cenarios de estresse.

As analises de cenarios mais relevantes derivadas do modelo CDO Evaluator e do modelo de fluxo
de caixa estao demonstradas abaixo:

Tabela 8 — Anélise de Cenarios Para Cotas Seniores

Cenério 1 Cenério 2 Cenério 3 Cenério 4
Perdas de crédito estimadas 24,4% 24,4% 24,4% 24,4%
Amortizacao Regular (26 meses) Regular (26 meses) Regular (26 meses) Regular (26 meses)
Periodo das perdas de crédito Més 1 a 26: 100% MMééSslllaalzoé:Sso(;’& Méisll72126é:55(§& Més 1 a 26: 100%
Rentabilidade das cotas seniores 135% da Taxa DI Over 135% da Taxa DI Over 135% da Taxa DI Over 135% da Taxa DI Over
Taxa DI (Estresse) 16,1% a.a. 16,1% a.a. 16,1% a.a. 17,5% a.a.

1) Como o desempenho dos direitos creditorios poderia afetar os ratings atualmente
atribuidos as cotas do Fundo?

O monitoramento da qualidade de crédito dos devedores subjacentes poderéa indicar uma eventual
deterioragdo da qualidade de crédito geral da carteira em relagdo as premissas inicialmente
adotadas pela Standard & Poor’s. Em tal cenario, o modelo CDO Evaluator poderia indicar um
resultado de perda esperada diferente do inicialmente assumido em nossa andlise, o que,
dependendo do resultado da revisdo do fluxo de caixa da transacédo, poderia provocar o
rebaixamento dos ratings.

Considerando-se as premissas adotadas originalmente no modelo CDO Evaluator e na modelagem
do fluxo de caixa da operacao, foi assumido um nivel de perda méaxima estimada de 24,4% no



cenario de rating ‘brAAf. Por outro lado, os indices de inadimpléncia e de perda dos ativos
elegiveis originados pela SRM tém se mostrado historicamente inferiores a estes niveis, sendo que
o nivel de perda histdrico (direitos creditérios com atraso acima de 180 dias) dos ativos elegiveis
totalizou 0,6% até agosto de 2008.

2) Como o risco de descasamento de taxas de juros pode afetar o desempenho do Fundo?

Uma vez que tanto as cotas seniores quanto os ativos do Fundo séo indexados ao mesmo
benchmark, a Taxa DI Over, o risco de descasamento é substancialmente mitigado. Porém,
enquanto as cotas seniores séo valorizadas por um percentual do CDI (135% do CDI), os ativos
séo valorizados pelo CDI acrescido de um spread (8%). Desta forma, o nivel de spread excedente
podera diminuir caso o CDI aumente, ou aumentar caso o CDI diminua. Em um dos cenarios
testados, o benchmark foi estressado linearmente durante toda a vida da operacao no patamar de
17,5% ao ano, mantendo o mesmo nivel de perda aplicado em outros cenérios e, ainda assim, o
Fundo estaria apto a cumprir todas as obrigacdes programadas.

3) Como o risco de fungibilidade pode afetar o desempenho do Fundo e quais sao os fatores
estruturais que mitigam este risco?

A liquidacéo dos direitos de crédito ocorrera no ambito das operacdes do cedente, que atuara
como agente de cobranca e de supervisdo de garantias, e depositario fiel dos recursos
provenientes dessa liquidag&o. Como forma de atenuar os riscos de fungibilidade (por exemplo, no
caso de intervencéo no cedente), os devedores deverdo realizar os pagamentos em relagdo as
CCBs em Contas Depésito especificas, mantidas junto ao cedente, e cedidas ao Fundo,
conjuntamente com as garantias acessoérias. O cedente devera transferir os valores para uma
Conta do Fundo até o final do mesmo dia util. No caso de intervencgéo ou liquidagéo extrajudicial do
cedente, a Administradora devera requerer o direcionamento imediato do fluxo de recursos
provenientes dos direitos creditérios para outra conta de depdsitos, de titularidade do Fundo. A
Reserva de Liquidez também servird como fator atenuante do risco de fungibilidade.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Demonstracoes financeiras

Periodo de 29 de maio de 2007 (inicio das operacdes) a 30 de abril de 2008

Conteldo

Parecer dos auditores independentes 3
Demonstracdo da composicao e diversificacao das
aplicacoes 4
Demonstracdes das evolucdes do patriménio liquido 5

Notas explicativas as demonstracGes financeiras 6-19
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KPMG Auditores Independentes Central Tel 55 (11) 2183-3000
R. Dr. Renato Paes de Barros, 33 Fax Nacional 55 (11) 2183-3001
04530-904 - Sao Paulo, SP - Brasil Internacional 55 (11) 2183-3034
Caixa Postal 2467 Internet www.kpmg.com.br

01060-970 - Sao Paulo, SP - Brasil

Parecer dos auditores independentes

Aos

Cotistas e a Administradora do

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus 11
(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e

Valores Mobiliérios S.A.)

Sao Paulo - SP

Examinamos a demonstracdo da composicdo e diversificacdo das aplicagbes do Fundo de
Investimento em Direitos Creditorios da Industria Exodus Il em 30 de abril de 2008 e a
respectiva demonstracdo da evolugdo do patriménio liquido, correspondente ao periodo de 29 de
maio de 2007 (data de inicio das atividades do fundo) a 30 de abril de 2008, elaboradas sob a
responsabilidade de sua Administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao
sobre essas demonstrac@es financeiras.

Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreendeu: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume
de transaces e 0s sistemas contabil e de controles internos do Fundo; (b) a constatacdo, com base
em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informacgdes contabeis
divulgados; e (c) a avaliacdo das préaticas e das estimativas contabeis mais representativas
adotadas pela administracdo do Fundo, bem como da apresentagdo das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas representam, adequadamente,
em todos o0s aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios da Industria Exodus Il em 30 de abril de 2008 e as movimentacdes de seu
patriménio liquido, correspondentes ao periodo de 29 de maio de 2007 (data de inicio das
atividades do fundo) a 30 de abril de 2008, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil.

11 de julho de 2008

KPMG Auditores Independentes
'CRC 25P014428/0
Q>
IR - N\
rliiEé’rdb'Anhes\iﬁ Souza
Contador CRC 1SP152233/0-6

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira KPMG Auditores Independentes is a Brazilian entity and a member firm
e firma-membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e of the KPMG network of independent member firms affiliated with

afiliadas & KPMG International, uma cooperativa suica. KPMG International, a Swiss cooperative.



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da IndUstria Exodus Il

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores

Mobiliarios S.A.)

Demonstracdo da composicao e diversificacdo das aplicacbes

em 30 de abril de 2008

(Em milhares de Reais)

Aplicagdes/especificacao
Disponibilidades
Banco conta movimento
Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez
Letras Financeiras do Tesouro
Titulos Privados
Certificado Deposito Bancério
Banco Schahin
Banco Paulista S.A.
Direitos creditdrios
Direitos creditorios a vencer
Direitos creditorios vencidos
(-) Proviséo para devedores duvidosos

Valores a pagar

Taxa de administracdo
Outros

Patrimdnio liquido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrac@es financeiras.

% sobre
Valor patriménio
atual liquido
6 0,01
6 0,01
2.723 4,05
2.723 4,05
11.193 16,66
6.544 9,74
4.649 6,92
53.333 79,36
51.414 76,51
2.010 2,99
(91) (0,14)
(55) (0,08)
(36) (0,05)
(19) (0,03)
67.200 100,00




Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria Exodus 11

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Demonstragdes das evolugdes do patriménio liquido

Periodo de 29 de maio de 2007 (inicio das operacdes) a 30 de abril de 2008

(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

Constituicéo

Cotas Seniores I: 20,000 cotas a R$ 1.000.000,000000
Cotas Subordinadas A: 100,000 cotas a R$ 25.000,000000
Cotas Subordinadas B: 300,000 cotas a R$ 25.000,000000

Cotas emitidas

Cotas Seniores Il: 20,000 cotas
Cotas Subordinadas A: 90,537 cotas
Cotas Subordinadas B: 293,953 cotas

Patriménio liguido antes do resultado do periodo

Resultado do periodo
Receitas

Rendas com operagdes de crédito
Rendas de aplicagdes interfinanceiras de liquidez
Rendas de titulos e valores mobiliarios

Despesas

Provisdo para devedores duvidosos
Taxa de administracdo

Outras despesas operacionais
Despesas administrativas

Resultado do periodo

Patriménio liquido no final do periodo

Cotas Seniores I: 20,000 cotas a R$ 1.113.422,360000
Cotas Seniores 11: 20,000 cotas a R$ 1.069.547,570000
Cotas Subordinadas A: 190,537 cotas a R$ 38.140,811396
Cotas Subordinadas B: 593,953 cotas a R$ 27.397,838452

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras.

2008

20.000
2.500
7.500

20.000
2.500
7.500

60.000

7.763

5.640
109
2.014

563

(91)
(306)
(161)

(5)

7.200

67.200

22.269
21.391

7.267
16.273



Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria
Exodus I

(Administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas as demonstractes financeiras

Periodo de 29 de maio de 2007 (inicio das operacdes) a 30 de abril de 2008

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direitos Creditorios da Industria Exodus 11, iniciou suas atividades
em 29 de maio de 2007 e foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duracdo indeterminado.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizagcdo de suas cotas por meio da
aquisicdo pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e acGes assegurados aos titulares de tais Direitos de
Crédito, tudo nos termos do Contrato de Cessao; e (ii) de Ativos Financeiros.

Os Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo serdo originados por operacdes de
natureza financeira, industrial, comercial e de prestacdo de servicos, no percentual minimo de
50% do seu patriménio liquido.

O Fundo podera, conforme o caso, manter a totalidade do saldo remanescente de seu Patrimonio
Liquido ndo investido em Direitos de Crédito, em moeda corrente nacional, ou aplica-lo,
exclusivamente, em:

i. Titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN;

ii. Certificados e recibos de depoésito bancério de emisséo de instituigdes financeiras que contem
com classificacdo de baixo risco de crédito por agéncias classificadoras de risco autorizadas a
atuar no pais;

iii. Fundos matuos de investimento de renda fixa de perfil conservador que sejam administrados
por instituicdes financeiras que contem com classificacdo de baixo risco de crédito por
agéncias classificadoras de risco autorizadas a atuar no pais, até o limite de 10% do
Patriménio Liquido. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu
Patriménio Liquido.

As aplicacOes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Cedente, da Administradora, nem
do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Nao obstante a diligéncia da Administradora no
gerenciamento dos recursos do fundo, a politica de investimento coloca em risco o patriménio
deste, pelas caracteristicas dos ativos que o comp8em, 0s quais 0 sujeitam as oscilacBes do
mercado e aos riscos de créditos inerentes a tais investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda
do capital investido.
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Elaboracéo das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Plano Contabil
das InstituicGes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e por demais orientacbes emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN) e da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Na elaboragéo
dessas demonstracdes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas para a contabilizacéo e
determinacdo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo.
Dessa forma, quando da efetiva liquidacao financeira desses ativos e instrumentos financeiros, 0s
resultados auferidos poderao vir a ser diferentes dos estimados.

Descricdo das principais praticas contabeis
a. Aplicacgbes interfinanceiras de liquidez

As operacOes compromissadas foram registradas pelo valor efetivamente pago e atualizadas
diariamente pelo rendimento auferido com base na taxa de remuneracéo.

b. Titulos publicos

Os titulos publicos integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisicéo,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balanco, e ajustados
ao valor de mercado, quando aplicavel, em funcéo da classificacdo dos titulos - nota 4.

c. Titulos privados

Os titulos privados integrantes da carteira sdo contabilizados pelo custo de aquisicéo,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balanco, e ajustados
ao valor de mercado, quando aplicavel, em funcdo da classificacdo dos titulos - (nota 4) e
guando existirem efetivas negocia¢des no mercado.
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d. Direitos creditérios a receber
i. Direitos creditérios a vencer

S&o avaliados pelo seu valor de aquisicdo, e acrescidos de juros calculados com base na
taxa interna de retorno dos contratos, pelo critério pro rata temporis. A taxa interna de
retorno foi calculada com base no valor de aquisi¢do, valor de vencimento e prazo de
recebimento dos direitos creditdrios.

ii. Direitos creditorios vencidos e ndo pagos

Estdo integralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos rendimentos até a
data do seu vencimento.

iii. Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD)

Os Direitos Creditorios sdo classificados de acordo com o julgamento da administracdo
guanto ao nivel de risco, levando em consideracdo a conjuntura econémica, a experiéncia
passada e 0s riscos especificos em relagdo a operacao.

O Fundo considera como perda todos os direitos creditorios em atraso superior a 180
dias. Nesses casos, efetua a provisao da integralidade dos valores devidos e ndo pagos ao
fundo.

Caso os créditos inadimplentes sejam de alguma forma, recuperados apds o

provisionamento, estes sdo destinados exclusivamente e integralmente ao Fundo sendo
revertida a provisao anteriormente constituida.

4 Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios séo classificados em duas categorias especificas de acordo com a
intencdo de negociacdo, atendendo aos seguintes critérios para contabilizacdo:
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Titulos para negociagao - Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o objetivo
de serem negociados freqientemente e de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que as perdas e 0s ganhos realizados e ndo realizados sobre esses titulos sdo
reconhecidos no resultado;

Titulos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos e valores mobiliarios, exceto a¢oes
ndo resgataveis, para 0s quais haja a intencdo e a capacidade financeira para manté-los até o
vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos.

Composicao da carteira
O Fundo mantém, em sua carteira titulos privados (CDB), atualizados pela variacdo do

certificado de depdsito interbancério (CDI), no valor total de R$ 11.193 mil, com vencimento
apoés 1 ano.

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo podera realizar operagdes em mercados de derivativos, desde que com o objetivo de
proteger posicBes detidas a vista, até o limite destas. No periodo findo em 30 de abril de 2008 o
Fundo néo realizou operac6es envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

Rating

O Fundo ¢é dispensado pela CVM para fins de avaliagio de riscos, conforme
Oficio/CVM/Gerl/n.1773/2007.
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Direitos creditorios

a. Critérios de elegibilidade

Todo e qualquer direito creditério a ser adquirido pelo Fundo deverd atender,
cumulativamente, na data da respectiva cessdo, aos seguintes critérios de elegibilidade:

a.

Os Direitos de Crédito devem ser representados por: Cédulas de Crédito Bancério -
CCBs originadas em operacao de crédito celebrada entre o emitente da CCB e o Cedente,
Debéntures, Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs; Letras de Crédito
Imobiliario - LCls;

Os Direitos de Crédito devem contar com garantia real ou fidejussoria;

Os devedores dos Direitos de Crédito devem ser pessoas fisicas ou juridicas inscritas,
respectivamente, no Cadastro de Pessoas Fisicas ou no Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas, que atuem nos setores industrial, comercial ou de prestacdo de servi¢cos no
Brasil;

O prazo de vencimento dos Direitos de Crédito deve ser de no maximo 720 (setecentos e
vinte) dias, contados da data da formalizacdo da respectiva cesséo.

Como condicédo adicional aos Critérios de Elegibilidade, os Direitos de Crédito passiveis de
aquisicdo pelo Fundo devem ser originarios de operacdes comerciais de compra e venda de
produtos e servi¢os, comprovadamente realizadas, sendo que operacBGes originadas por
compra e venda a prazo deverdo ter comprovacao da entrega dos produtos, e as operacoes
originadas por prestacdo de servi¢os deverdo ter a comprovacdo da conclusdo dos servigos
(os “Documentos Comprobatérios™).

O cedente serd o0 Banco Paulista S.A. para os direitos de créditos representados por CCBs ou
outros cedentes para outros direitos de crédito.
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b. Composicdo da Carteira de Direitos Creditorios

Parcelas
Contratos Avencer Vencidas Total
A vencer 46.647 - 46.647
Vencidos até 14 dias 3.764 450 4214
Vencidos entre 31 a 60 dias 1.003 1.510 2.513
Vencidos entre 91 a 120 dias - 50 50
51.414 2.010 53.424

A Provisdo para Devedores Duvidosos, no periodo findo em 30 de abril de 2008 montava em
R$ 91 mil.

Gerenciamento de riscos

O Fundo deve aplicar em direitos creditorios, no entanto pela sua prdpria natureza, a aplicagao
em direitos creditorios apresenta peculiaridades em relacdo as aplica¢fes usuais da maioria dos
fundos de investimento. Assim, caso seja necessaria a venda dos direitos creditorios, podera nao
haver compradores ou o preco de negociacdo podera causar perda de patriménio. Além disso,
para o recebimento dos recursos oriundos dos direitos creditorios, depende-se da solvéncia dos
devedores, que podera ser afetada pelo desempenho da economia.

Os Direitos Creditorios e os ativos financeiros estdo sujeitos a flutuagdes de mercado e/ou a
riscos de crédito das respectivas contrapartes que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos cotistas,
hipdteses em que as cedentes, a administradora, o custodiante ndo poderdo ser responsabilizados,
entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacdo ou perda de valores dos ativos integrantes da
carteira do fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secundario para os direitos credito e o0s ativos
financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelo cotista quando da amortizacdo ou
resgate de suas cotas.

11
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Valorizacéo das cotas do Fundo

A partir da 12 Data de Emissdo de cada série de cotas seniores, seu respectivo valor unitario sera
calculado todo dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizagdo, amortizagao
ou resgate.

As cotas seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacbes comuns:

a. Prioridade de amortizacdo e/ou resgate em relacdo as cotas subordinadas, observado o
disposto neste Regulamento;

b. Valor unitério de emissdo a ser fixado no respectivo Suplemento de Emisséo;

c. Valor unitéario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizacao,
amortizacao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 35 do Regulamento; e

d. Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota sénior correspondera 1 (um) voto.

As cotas subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes:

a. Subordinam-se as cotas seniores para efeito de amortizacdo e resgate observado o disposto
neste Regulamento,

b. Somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das cotas seniores em circulacéo,
admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito, observado o disposto no Capitulo XI do
Regulamento;

c. Valor unitario de emissdo de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na 1% emisséo de cotas

subordinadas, sendo que as cotas subordinadas emitidas posteriormente terdo seu Valor
Unitério de Emissdo calculado com base na alinea (d) abaixo;

12
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d. Valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizacéo,
amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 36 do Regulamento; e

e. Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota subordinada correspondera 1 (um) voto.

O valor total das cotas seniores é equivalente ao somatério do valor das cotas seniores de cada
série, ou 0 produto da divisdo do patriménio liquido pelo nimero de cotas seniores, dos dois o
menor.

Valor de sobretaxa

do CDI - %
Cotas Seniores | 110%
Cotas Seniores Il 110%

As cotas subordinadas tém seu valor unitério calculados todo dia util, para efeito de determinagao
de seu valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder a divisdo do valor
total definido abaixo e a quantidade de Quotas Subordinadas da respectiva classe, conforme o
caso:

a. O valor total das Quotas Subordinadas Classe A correspondera ao valor unitario das Quotas
Subordinadas Classe A no dia util imediatamente anterior acrescido dos seus rendimentos no
periodo com base na seguinte formula:

Rgsa = Rtgs — Rgsh
Onde:
Rgsa é o rendimento das Quotas Subordinadas Classe A em reais;

Rtgs é o rendimento liquido do Fundo em reais, deduzido do rendimento das Quotas
Seniores; e

Rgsb é o rendimento das Quotas Subordinadas Classe B em reais.

13
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b. O valor total das Quotas Subordinadas Classe B correspondera ao valor total das Quotas
Subordinadas Classe B no dia util imediatamente anterior acrescido dos seus rendimentos no
periodo com base na seguinte férmula:

Rgsb = Rtgs x (Vgsb /VTS) x 0,5
Onde:

Vgsb é o valor em reais das Quotas Subordinadas Classe B no dia Gtil imediatamente
anterior,;

VTS é o valor total em reais das Quotas Subordinadas no dia Util imediatamente anterior.
10 Emissdes e resgate de cotas

a. Emissao

As cotas seniores e as cotas subordinadas serdo emitidas por seu valor na data em que 0s
recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, a disposi¢do do
Fundo (valor da cota de abertura de D+0), por meio de qualquer forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito como recibo de
quitacéo.

b. Resgate de cotas

As cotas seniores de cada série serdo resgatadas integralmente pelo Fundo nas respectivas
Datas de Resgate.

As cotas subordinadas somente poderdo ser resgatadas ap0s o resgate ap0s o resgate integral
das cotas seniores em circulacdo, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito.

14
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c. Amortizacéo

O Fundo podera realizar Amortizacfes Programadas de qualquer série de cotas seniores a ser
emitida, de acordo com as condi¢es estabelecidas no respectivo Suplemento.

As cotas subordinadas poderdo ser amortizadas parcialmente, desde que a Razdo de Garantia
seja superior a 150% (cento e cinguenta por cento), mediante solicitacdo dos respectivos
cotistas, desde que ndo tenha ocorrido e esteja em curso qualquer Evento de Liquidacéo.

A realizacdo da amortizacdo parcial de cotas subordinadas podera ser realizada de acordo
com 0s seguintes critérios:

Observada a Razéo de Garantia de 150% (cento e cinglienta por cento), os titulares das cotas
subordinadas poderdo solicitar a Administradora a realizacdo da amortizacdo parcial de suas
cotas subordinadas de acordo com o0s seguintes critérios:

(i) Os titulares das cotas subordinadas classe A, poderdo solicitar a amortizacdo parcial de
suas cotas subordinadas ao final de cada trimestre civil, depois de transcorrido o prazo de
2 (dois) anos da data da primeira subscrigdo de cotas subordinadas classe B, sendo que a
amortizacado ficara limitada ao montante que exceder o valor da cota subordinada classe
A determinado pelo Administrador na data correspondente ao segundo ano contado da
data da primeira subscri¢do de cotas subordinadas classe B; e

(ii) Os titulares das cotas subordinadas classe B, poderdo solicitar a Administradora a
realizacdo da amortizacdo parcial de suas cotas subordinadas ao final de cada trimestre
civil, depois de transcorrido o prazo de 1 (um) ano da data da primeira subscricdo de
cotas subordinadas classe B.

A Administradora devera realizar a amortizacdo integral das cotas subordinadas classe B no
prazo de 3 (trés) anos contado a partir da data da primeira subscricdo de cotas subordinadas
classe B, observado o limite do Excesso de Cobertura e exceto se os titulares da totalidade
das cotas subordinadas notificarem a Administradora do contrario.

15
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O montante do Excesso de Cobertura ndo utilizado para fins de amortizacdo de cotas
subordinadas, deverd integrar o Patriménio Liquido do Fundo.

d. Relacéo de cotas sénior

Desde a 1° data de Emissdo de cotas seniores até a ultima data de resgate, a Administradora
verificara, todo dia util se a Razdo de Garantia (relacdo entre Patriménio Liquido e as cotas
seniores) é igual ou superior a 150% (cento e cinqlienta por cento).

Caso a Razdo de Garantia seja inferior a 150%, a Administradora devera comunicar 0S
titulares de cotas subordinadas para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos
(emissdo e subscricdo de novas cotas subordinadas) cujo objetivo é reenquadrar o Fundo a
Raz&o de Garantia.

Negociacao de cotas

As cotas seniores serdo registradas para negociacdo na CETIP, observado que: (i) os cotistas
serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da
negociagcdo ou transferéncia de suas Cotas; e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais
intermediarios da negociagdo assegurar que o0s adquirentes das cotas sejam Investidores
Qualificados.

Na hipétese de negociacdo de Cotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depo6sito do
novo cotista e 0 respectivo pagamento do preco serd processado pelo Agente Escriturador
somente apds a verificacdo, pelo intermediario que representa o adquirente, da condi¢do de
Investidor Qualificado do novo cotista.

Custddia
Os titulos representativos dos direitos creditérios sdo custodiados sob responsabilidade do Banco

Paulista S.A. Os titulos publicos estdo registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia
(SELIC) do Banco Central do Brasil e na Camara de Custddia e Liquidacédo (CETIP).

16
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Encargos do Fundo

Taxa de administracao

Pela administracdo e gestdo do Fundo, a Administradora recebera taxa de administracdo mensal,
sendo calculada e provisionada todo dia util, conforme a seguinte formula:

TA= ((tx/252)/100)) x PL (D-1)

Onde: TA: Taxa de Administracdo

Tx: 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento)

PL(D-1): patrimdnio Liguido do Fundo no dia Util imediatamente anterior a data de pagamento.

A taxa de Administracdo serd paga no quinto dia util do més subsequente a sua apuracdo e
provisionamento.

Evolucéo do valor da cota e rentabilidade

Data Cota unitaria (R$) Rentabilidade (%0)

Cotas Seniores | 30/04/2008  1.113.422,36000 11,34
(*)29/05/2007  1.000.000,00000

Cotas Seniores |1 30/04/2008  1.069.547.57000 6,95
(*) 26/09/2007  1.000.000,00000

Subordinada A 30/04/2008 38.140,81139 52,56
(*) 29/05/2007 25.000,00

Subordinada B 30/04/2008 27.397,83845 9,59
(*) 29/05/2007 25.000,00

17
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(*) Subscricdo das respectivas cotas.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

Tributacéo
Os rendimentos auferidos serdo tributados pelas regras abaixo:

e Seguindo a expectativa da Administradora e do Gestor de manter a carteira do Fundo, exceto
direitos creditérios, com prazo médio superior a trezentos e sessenta e cinco dias, calculado
conforme metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal, os rendimentos
auferidos estardo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte as seguintes aliquotas, entre a
data de aplicacdo e a data de amortizagdo/resgate:

i. 22,5% em aplicagcGes com prazo de até 180 dias;
ii. 20% em aplica¢Bes com prazo de 181 a 360 dias;
iii. 17,5% em aplicacbes com prazo de 361 a 720 dias;
iv. 15% em aplica¢Ges com prazo superior a 720 dias.

A regra tributaria acima descrita ndo se aplica aos cotistas sujeitos as regras de tributacéo
especificas, na forma da legislacdo em vigor.

Contrato de prestacéo de servico de controladoria e custddia

A Administradora contratou o Banco Paulista S.A. para prestar servicos de tesouraria, custddia,

escrituracdo de cotas e controle de ativos e passivos relativos a este Fundo, de acordo com as
normas legais e regulamentares.

18
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Prestacdo de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Instru¢do CVM n° 381/03, registre-se que a Administradora, no periodo, ndo
contratou outros servigos prestados pelos seus auditores independentes relacionados aos fundos
de investimento por ela administrados. A politica adotada atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor, de acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, 0
auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungbes gerenciais no seu cliente ou
promover 0s interesses deste.

Demandas judiciais

Nd&o hé registros de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra a Administracdo do Fundo.

19
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GRADUAL

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

Sdo Paulo, 30 de outubro de 2008.

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
DA INDUSTRIA EXODUS 11
CNPJ: 08.779.221/0001-11
Classificacao de Risco: Dispensada pela CVM

Terceiro Relatorio Trimestral 2008

O FIDC encerrou seu segundo trimestre de atuacdo em 30 de setembro de 2008 com o
Patrimonio Liquido evoluido de 69.166.189,22 (sessenta e nove milhdes cento e
sessenta e seis mil cento e oitenta e nove reais e vinte e dois centavos) para R$
70.495.821,74 (setenta milhdes quatrocentos e noventa e cinco mil oitocentos e vinte
e um reais e setenta e quatro centavos).

As operagbes foram realizadas em observancia a sua politica de investimentos
estabelecida no Capitulo VII do Regulamento de Operagdes, tendo sido respeitados os
limites de composicdo e diversificacdo.

A carteira de recebiveis encontrava-se enquadrada com relacdo aos limites de
composicao e diversificacdo de portfélio estabelecidos no Regulamento e na Instrucao
Normativa n® 356.

N3o ocorreram subscricdes nos periodo e a Razdao de Garantia ficou em 152,89% em
30/09/2008, e de acordo com o minimo regulamentar. O fundo encerrou o respectivo
periodo mantendo, aproximadamente, 10% de seu PL em caixa.

CESSOES DE DIREITOS CREDITORIOS - 30/06/2008 a 30/09/2008

O fundo realizou operagdes novas durante o periodo supracitado, utilizando uma taxa
média que é compativel com o mercado para o setor

Informamos que as taxas de desconto aplicadas nas aquisicoes dos Direitos Creditérios
cedidos ao Fundo, oscilam de operacdo para operacao, dificultando a sinalizacao de
uma taxa de referéncia.

Abaixo, evidenciamos a quantidade de operacdes e os valores totais na aquisicao de
recebiveis.

Més Total em direitos Namero de operacgoes /
creditorios — R$ meés
Julho 08 15.245.348,18 22
Agosto 08 6.241.699,86 9
Setembro 08 5.928.467,37 5




GRADUAL

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

Resultados da Verificagdao do Lastro por Amostragem

Base de dados

Obtencao de uma base de dados junto ao Banco Paulista na condicdo de Custodiante
do fundo, contendo a composicao analitica dos direitos creditérios utilizada para
selecdo da amostra de itens a serem testados.

Constatacoes

Foram selecionados mediante a aplicacdo da férmula de selecao de amostras, 54 itens
para execucao de testes, os quais foram disponibilizados pelo Custodiante contendo a
documentacdo dos processos referente aos recebiveis do Fundo.

Selecdao da amostra

Selecdo da amostra de acordo com a férmula mencionada no regulamento.
Constatacoes

A selecdo dos 54 (cinglienta e quatro) itens foi realizada utilizando-se dos seguintes
critérios:

- Selecao de itens com valor de aplicagdo superior a R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de
reais);

- Selecdo aleatdria de itens julgados necessarios;

- Selecdo de itens antigos, cuja emissao ocorreu antes de 31.12.2007;

- Selecdo de itens aleatérios de forma seqliencial e multiplos de 6 (seis).

Documentacao acessoria

Verificacdo da documentacdo acessoria representativa dos direitos creditorios.
Constatacoes

Ndo foram observadas inconsisténcias na realizacdo do procedimento descrito, exceto
por dois contratos, ndo apresentados para a verificagao (cédigo lastro 8178 e 8825).
Ficou acordado com o Custodiante que os procedimentos de verificacao das duplicatas
e/ou cheques fornecidos em garantia das CCBs, bem como, os comprovantes de
entrega de mercadoria, ou prestacdo de servigo destes direitos de créditos, serdo
realizados na préxima visita, de acordo com o planejamento dos trabalhos.

Registro de gravame

Efetuar a verificagdo do registro de gravame do bem objeto do financiamento.
Constatacoes

Entendemos que a aplicacdo deste procedimento é desnecessaria, uma vez que o
objetivo do fundo ndo consiste em financiar bens, mas sim adquirir direitos de crédito
e ativos financeiros.

Politica de cobranca de recebiveis vencidos e ndao pagos

Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranga administrativa para recebiveis
vencidos e ndo pagos.

Constatacoes

Na data de 27.08.2008 nenhum item estava vencido a mais de 180 (cento e oitenta)
dias, assim, ndo foi necessario verificar o cumprimento dos procedimentos judiciais de
cobranca.

Guarda dos documentos
Verificagdo, junto ao Fiel Depositario, dos controles e procedimentos para salvaguarda
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dos documentos de propriedade do Fundo, tais como controle de acesso fisico aos
arquivos, mecanismos de prevencao contra incéndio, etc.

Constatacoes

Verificamos os controles e procedimentos para salvaguarda dos documentos de
propriedade do Fundo e constatamos que a guarda fisica da documentacdo
comprobatéria é realizada pelo Banco Paulista S.A., bem como, que todos os
documentos sao armazenados em pastas proprias e dispostos em arquivos de aco
deslizantes fixos em uma plataforma, com trava de seguranca embutida e sistema de
acionamento mecéanico, localizado abertamente entre os departamentos no lugar
denominado “arquivo”.

O acesso a esse sistema é restrito a funcionarios do departamento de contratos. A sala
onde os documentos estdo arquivados possui extintores e alarme contra incéndio.

Atenciosamente,

Agostinho Renoldi Junior
Diretor
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