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INTRAG DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

PROSPECTO DO PAO DE ACUCAR ]
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(preparado em 18 de setembro de 2003 e consolidado em 30 de setembro de 2003)

INTRAG DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
(Institui¢do Administradora)

BANCO ITAU S.A.
(escrituragdo, controladoria, custodia e tesouraria)

FITCH ATLANTIC RATINGS
(rating do fundo)

AVISOS IMPORTANTES:

“ESTE PROSPECTO FOI PREPARADO COM AS INFORMACOES NECESSARIAS AO
ATENDIMENTO DAS DISPOSICOES DO CODIGO DE AUTO-REGULAMENTACAO DA
ANBID PARA A INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, BEM COMO AS NORMAS
EMANADAS DO BANCO CENTRAL DO BRASIL E DA COMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS.

A AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO E/OU VENDA DAS QUOTAS DESTE FUNDO
DE INVESTIMENTO NAO IMPLICA, POR PARTE DO BANCO CENTRAL DO BRASIL, DA
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS E DA ANBID, GARANTIA DE VERACIDADE
DAS INFORMACOES AQUI PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO
FUNDO, DE SEU ADMINISTRADOR E DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE
SERVICOS.

ESTE FUNDO DE INVESTIMENTO UTILIZA ESTRATEGIAS COM DERIVATIVOS COMO
PARTE INTEGRANTE DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO. TAIS ESTRATEGIAS, DA
FORMA COMO SAO ADOTADAS, PODEM RESULTAR EM PERDAS PATRIMONIAIS
PARA SEUS QUOTISTAS.

O INVESTIMENTO NO FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO
APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE O GESTOR DA CARTEIRA
MANTENHA SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE
COMPLETA ELIMINACAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO DE
INVESTIMENTO E PARA O INVESTIDOR.

O FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO NAO CONTA COM
GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE
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QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS - FGC.

A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE
RENTABILIDADE FUTURA.

AS INFORMACOES CONTIDAS NESSE PROSPECTO ESTAO EM CONSONANCIA COM O
REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO, POREM NAO O SUBSTITUEM. E
RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA TANTO DESTE PROSPECTO QUANTO DO
REGULAMENTO, COM ESPECIAL ATENCAO PARA AS CLAUSULAS RELATIVAS AO
OBJETIVO E A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO, BEM
COMO AS DISPOSICOES DO PROSPECTO QUE TRATAM DOS FATORES DE RISCO A
QUE ESTE ESTA EXPOSTO.”
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PROSPECTO DO PAO DE ACUCAR FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

Denominaciio do Fundo: Pao de Agucar Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (o

“FUNDO”).

Base Legal: Resolugdo n°® 2.907, de 29.11.2001 expedida pelo Conselho Monetario

Nacional (“CMN”), e Instru¢do n° 356, de 17.12.2001, conforme
alterada pela Instru¢do n® 393, de 22.07.2003, ambas expedidas pela
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”).

Classificacao ANBID: Renda Fixa Crédito.

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Fechado.

Prestadores de Servicos:

Administracdo, Gestao e Distribuicdo: Intrag Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda.

Escrituragao das Quotas: Banco Itat S.A.

Custodia e Liquidacdo dos ativos: Banco Itai S.A.

Avaliacao (rating) dos ativos: Fitch Atlantic Ratings

Auditoria Externa: PriceWaterhouseCoopers

Consultoria Juridica: Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados

Publico-alvo:

Prazo:

a)

b)

Investidores Qualificados (nos termos da legislagdo da CVM), Pessoas Fisicas, Juridicas ¢
Institucionais que busquem, no médio e longo prazos, rentabilidade condizente com a
politica de investimento do FUNDO ¢ que estejam dispostos a aceitar risco de crédito em
suas aplicagoes.

O FUNDO tera prazo de duragdo de 1.711 (um mil setecentos e onze) dias, contados a partir
da data de inicio das atividades do FUNDQO, assim entendida como a data de obten¢ao do
respectivo registro junto 8 CVM. O prazo de duracdo sera prorrogavel, uma tnica vez, por
até 1.711 (um mil setecentos e onze) dias, por aprovacdo de quotistas representando ao
menos 2/3 da totalidade das quotas emitidas, em Assembléia Geral especialmente convocada
com esta finalidade.

O FUNDO podera ser liquidado antecipadamente, nas hipoOteses previstas nas normas
aplicaveis ou ainda mediante deliberacdo de seus quotistas, reunidos em Assembléia Geral,
especialmente na ocorréncia dos seguintes eventos:

o ajuizamento de pedido de faléncia ou de concordata preventiva em relagdo a quaisquer das
Empresas Pao de Acgucar (conforme definidas adiante);

término do Contrato de Cessdo (conforme definido no Regulamento do FUNDO);
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c) aocorréncia de protesto legitimo e reiterado de titulos contra quaisquer das Empresas Pao de
Acgucar, cujo valor agregado ndo pago ultrapasse R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais),
salvo se o protesto tiver sido efetuado por erro ou ma-fé de terceiros, desde que validamente
comprovado pelas Empresas Pao de Acucar, ou se for cancelado, em qualquer hipdtese, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias uteis de sua ocorréncia;

d) a ndo observancia dos limites de diversificagdo de riscos previstos neste Regulamento,
inclusive em fun¢do de ocorréncia de eventos que impossibilitem a manutencdo de tais
limites, como fusdes ou reorganizagdes societarias entre os Acquirers (devedores dos
Recebiveis de Cartdo de Crédito e Recebiveis de Tickets, conforme definidos abaixo) ou
ainda por qualquer outra razao;

e) a ocorréncia de eventos que fagam com que a relagdo entre o patriménio liquido do FUNDO
e o valor das quotas seniores fique inferior a 100/80;

f) rebaixamento do rating das quotas seniores do FUNDO para classificagdo em nivel inferior
a”’baixo risco de investimento”, o que, de acordo com os critérios de classificacdo
atualmente adotados pela Fitch Atlantic Ratings significaria um rating inferior a “BBB-
(bra)”;

g) flexibilizagcdo das regras correntemente utilizadas pelas Empresas Pdo de A¢ucar em matéria
de cobranca dos devedores do FUNDO e politica de concessdo de crédito aos seus clientes,
em condicdes julgadas inaceitaveis pelos quotistas do FUNDO;

h) descumprimento pelas Empresas Pao de Agucar da obrigagdo de ceder ao FUNDO direitos
creditorios livres e desembaracados que representem, no minimo, 80% (oitenta por cento) da
carteira do FUNDO;

i) o inadimplemento (observados eventuais periodos de cura), por parte de quaisquer das
Empresas Pdo de Acucar, de obrigagdes representativas de divida perante quaisquer
terceiros ou qualquer agéncia ou subsidiaria da Cooperative Centrale Raiffeisen-
Boerenleenbank B.A., consubstanciadas por meio de contrato de empréstimo ou
financiamento, contrato de garantia, nota promissoria, aval, ou qualquer outra forma de
obrigagdo financeira (“Contrato com Terceiro”) e que, a exclusivo critério da Institui¢ao
Administradora e/ou da maioria dos quotistas do FUNDQ, possa afetar a situacdo financeira
e/ou operacional de quaisquer das Empresas Pdo de Acucar, exceto se estas estiverem, de
boa-fé, judicialmente discutindo a validade de suas respectivas obrigacgdes;

j) a ocorréncia de qualquer fato ou evento que cause a aceleracdo e/ou o vencimento das
obrigacdes de quaisquer das Empresas Pao de Acgucar nos termos de um Contrato com
Terceiro, ou que permita ao credor das respectivas obrigagdes acelerar tais obrigagdes ou
requerer o pré-pagamento, a recompra ou resgate da divida delas decorrentes; e

k) nao cancelamento do saldo de quotas eventualmente ndo subscrito durante uma determinada
distribui¢do de quotas do FUNDO, dentro do prazo de 180 (cento e oitenta) dias.

Objetivo de Investimento:
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O objetivo do FUNDO ¢ proporcionar aos quotistas a valorizagdo de suas quotas, no médio
e longo prazos, de acordo com os critérios de composicao e diversificagdo estabelecidos pela
legislagdo vigente, visando atingir rentabilidade equivalente a 103e 101% da taxa média
diaria dos Depositos Interbancérios de 1 dia, Extra Grupo, calculada e divulgada pela CETIP
— Central de Custodia e Liquidagdo Financeira de Titulos, e capitalizada em base anual
(considerando-se para tanto um ano de 252 dias uteis) (“Taxa DI”), aplicando-se o primeiro
— benchmark de as quotas seniores série A, ¢ o segundo - benchmark de 101% da Taxa DI —
as quotas seniores séric B. Ndo hd benchmark para as quotas subordinadas, cuja
rentabilidade sera subordinada ao atingimento dos benchmark para as quotas seniores séries
A e B, nos termos do Regulamento do FUNDO.

Politica de Investimento:

E objetivo do FUNDO proporcionar ao quotista a valorizagio de suas quotas, através da aplicagdo
preponderante dos recursos do FUNDO na aquisicdo de direitos creditorios originados pelas
empresas Companhia Brasileira de Distribuicdo, Novasoc Comercial Ltda., S¢ Supermercados Ltda.
e Companhia Pernambucana de Alimentacdo (“Empresas Pao de Actcar”), as quais, no curso
normal de seus negdcios, realizam vendas de produtos e servigos, sendo que tais vendas podem ser
financiadas, dentre outros modos, por meio de: (a) cartdo de crédito, (b) cheque (pré-datado), (c)
ticket de alimentacdo e (d) financiamento proprio direto ao consumidor (CDC carné) (“Direitos
Creditorios™) Os Direitos Creditorios aqui referidos serdo adquiridos pelo FUNDO de acordo com
os critérios de composicdo e diversificagdo de carteira estabelecidos pela legislacdo vigente e pelo
Regulamento do FUNDO.

Somente poderdo ser objeto de cessdo, entre quaisquer das Empresas Pao de Actcar e o FUNDO,
Direitos Creditorios oriundos de vendas de produtos ou servigos comercializados pelas proprias
Empresas Pao de Acucar, que sejam devidamente amparadas por documentagdo que comprove a
originagdo do crédito para todos os fins de direito e que tenham sido financiadas por cada uma das
Empresas Pao de Ac¢ucar conforme segue:

a) se por meio de cartdo de crédito, apenas em se tratando das bandeiras VISA
(Administradora Visanet), MASTERCARD (Administradora Redecard), AMEX,
Fininvest, e ABN AMRO (os dois ultimos private label) (doravante os “Recebiveis
de Cartdo de Crédito”™);

b) se por meio de cheque (pré-datado), apenas em se tratando de cheques custodiados
junto a qualquer uma das seguintes empresas: Protege S.A. Protecdo e Transporte de
Valores, Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda., Proforte S.A Transporte
de Valores, Prosegur Brasil S.A., Lojas PA — Liserve Vigilancia e Transporte de
Valores Ltda., Nordeste Seguranga de Valores Ltda. e Nordeste Seguranca e
Transporte de Valores Piaui Ltda. (doravante os “Recebiveis de Cheque”);

c) se por meio de tickets de alimentacdo, apenas em se tratando das seguintes bandeiras:
Accor, Multiservigo, VR, Sodexho ¢ Visavale (doravante os “Recebiveis de Ticket™);
e
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d) se por meio de financiamento proprio direto ao consumidor, apenas em se tratando de
financiamento concedido diretamente por cada uma das Empresas Pio de Agucar
(doravante os “Recebiveis de Carné™).

Os recursos do patrimoénio liquido do FUNDO ndo alocados na aquisicdo de Direitos
Creditorios das Empresas Pao de Acglicar poderdo ser utilizados, conforme os critérios que
vierem a ser definidos na Assembléia Geral de quotistas, na aquisicdo de um ou mais dos
seguintes ativos: (a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil;
(b) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; (¢) depositos bancarios a prazo e titulos ou
valores mobiliarios de renda fixa classificados como de baixo risco de crédito; (d) quotas de
fundos de investimento financeiro referenciados a Taxa DI (“Fundo DI”) e fundos de
investimento financeiro ndo referenciados a quaisquer indices de referéncia especificos
(“Fundos de Renda Fixa”) administrados ou ndo pela Instituicdo Administradora, exceto
quotas do Fundo de Desenvolvimento Social (“FDS”); (e) operagdes compromissadas, até o
limite de 10% (dez por cento) do patriménio liquido do FUNDO e (f) operacdes em
mercados de derivativos, desde que com o objetivo exclusivo de proteger posicoes detidas a
vista, até o limite destas.

Qualquer alteracdo na politica de alocagdo de recursos (relativamente a parcela do
patrimonio liquido do FUNDO que ndo estiver alocada em Direitos Creditorios das
Empresas Pdo de Acgucar) dependera de deliberagdo da Assembléia Geral de quotistas
especialmente convocada para esse fim.

Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu patrimoénio, de
maneira que todos os quotistas deles participem proporcionalmente a quantidade de suas
quotas.

Faixas de Alocacdo de Ativos: (% sobre o Patriménio Liquido do FUNDO)

A carteira sera composta, isolada ou cumulativamente, por:

Ativo Minimo Miaximo
Direitos Creditorios 80% 100%
Titulos da Unido (Tesouro Nacional e Banco Central do Brasil) 0% 20%
Depositos a prazo e outros investimentos de baixo risco 0% 20%
Fundos DI e/ou Fundos de Renda Fixa 0% 20%
Operagdes Compromissadas 0% 10%
Derivativos exclusivamente para fins de hedge 0% 20%

Limites de Exposicio:

O FUNDO devera observar os seguintes critérios de diversificagdo de carteira e de
concentracdo de risco junto ao respectivo devedor e demais empresas de seu grupo
econOdmico, relativamente aos Direitos Creditorios que vier a adquirir (os percentuais
indicados abaixo referem-se ao total do patriménio liquido do FUNDO):
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Espécies de Direitos Creditorios Percentual (%) Minimo Percentual (%)
(Diversificacao de Carteira) de Concentracio Maximo de
Concentracio
Recebiveis de Cartao de Crédito 30% 55%
Recebiveis de Ticket 0% 15%
Recebiveis de Cheque e Recebiveis de 15% 50%
Carné (combinagdo entre ambos)

Devedores (Diversificacao de Risco) Percentual (%) Maximo de
Concentracio

Recebiveis de Cartdo

Visanet (VISA) 15%
Redecard (MASTERCARD) 10%
Fininvest 10%
AMEX 10%
ABN AMRO 10%
Recebiveis de Ticket

Accor 5%
Multiservigo 5%
VR 5%
Sodexho 5%
Visavale 5%

Com relagdo aos Recebiveis de Cheque ¢ Recebiveis de Carné, a carteira do FUNDO
somente aceitara créditos com valor maximo de R$10.000,00 (dez mil reais).

Com relacdo aos Recebiveis de Cartdo, as Empresas Pdo de Agucar envidardo seus melhores
esfor¢os para manter niveis minimos de concentracdo (relativamente ao patrimoénio liquido
do FUNDO) de 2% (dois por cento) por Acquirer.

Limitacdo de Aplicacdo em Direitos Creditérios de um mesmo sacado.

O total de ativos de emissdo e/ou co-obrigacdo de um mesmo emissor, de seu controlador,
de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum ou ainda fundos e investimento financeiro nao pode exceder
a 20% (vinte por cento) do patrimonio liquido do FUNDO.

Limitacdo no Uso de Derivativos: O FUNDO pode operar nos mercados futuros e de
derivativos com a finalidade exclusiva de proteger posicdes detidas a vista, até o limite
destas.

Limitacdo de Aplicagcdo dos Ativos por Emissor: (% maxima sobre o Patrimoénio Liquido do
FUNDO)

(a) Titulos de Empresas Privadas: 20%
(b) Titulos de Institui¢des Financeiras: 20%
(©) Titulos Estaduais e Municipais: 0%
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(d) Quotas de Fundos de Investimento: 20%
(e) Acdes de Companhias Abertas: 0%
® Titulos Federais: 20%

Politica de Crédito aos Clientes das Empresas Pao de Acucar e Critérios de Elegibilidade dos
Direitos Creditorios:

A politica de concessdo de crédito das Empresas Pdo de Agucar pode ser assim descrita:

e nas vendas por cartdo de crédito: sdo observados os procedimentos ajustados com as
respectivas companhias emissoras, devendo-se observar que as compras com cartdo
de crédito sdo efetuadas apenas através de terminal eletronico apropriado e dentro
dos limites de crédito pré-aprovados por tais companhias emissoras para a utilizagao
de seus cartoes;

e nas vendas com ticket: sdo observados os procedimentos ajustados com as
respectivas companhias emissoras, devendo-se observar que as compras com ticket
sdo efetuadas apenas através de terminal eletronico apropriado;

e nas vendas com cheque pré-datado: os clientes sdo previamente cadastrados e, com
base nas informagdes por eles prestadas (e confirmadas mediante documentos
habeis), as Empresas Pao de Acgucar confirmam seu historico de crédito junto ao
SERASA e obtém de tal sistema um “credit score” (exceto com relacdo a compras
com valor inferior a R$20,00 (vinte reais), casos em que o SERASA ndo ¢
consultado), o qual determinara a concessdo (ou ndo) de crédito de acordo com
critérios estabelecidos pela politica das Empresas Pao de Ac¢ucar. Os financiamentos
com cheque pré-datado sdo feitos para pagamento em uma ou mais prestagoes. Os
cheques pré-datados recebidos pelas Empresas Pdo de Agtlicar sdo custodiados (até
sua respectiva data de vencimento, quando entdo sdo depositados na conta do
FUNDO) junto as seguintes empresas: Protege S.A. Protecdo e Transporte de
Valores, Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda., Proforte S.A Transporte
de Valores, Prosegur Brasil S.A., Lojas PA — Liserve Vigilancia e Transporte de
Valores [tda., Nordeste Seguranca de Valores Ltda. e Nordeste Seguranca e
Transporte de Valores Piaui Ltda. Nos cheques pré-datados constara,
necessariamente, a precisa identificagdo do cupom fiscal que tenha originado a
respectiva venda dos produtos e/ou servicos comercializados pelas Empresas Pao de
Acgucar; e

e nas vendas com financiamento direto: os clientes sdo previamente cadastrados e, com
base nas informacdes por eles prestadas (e confirmadas mediante documentos
habeis), as Empresas Pao de Acucar confirmam seu historico de crédito junto ao
SERASA ¢ ao Servigo de Protecdo ao Crédito (SPC) e obtém de tais sistemas
um®credit score” (exceto com relagdo a compras com valor inferior a R$20,00 (vinte
reais), casos em que 0 SERASA e o SPC ndo s@o consultados), o qual determinaré a
concessao (ou nao) de crédito de acordo com critérios estabelecidos pela politica das
Empresas Pao de Agucar. Os financiamentos diretos sdo formalizados por meio da
assinatura, pelo cliente, de um instrumento contratual apropriado.
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Os direitos creditorios a serem adquiridos pelo FUNDO devem atender as seguintes regras
estabelecidas entre as Empresas Pao de Acticar e a Instituicdo Administradora no Contrato
de Cessao, para serem passiveis de ser adquiridos pelo FUNDO:

a. no caso de Direitos Creditorios representados por Recebiveis de Cartdo de Crédito e/ou
Recebiveis de Tickets, terem sido eles gerados (i) por sistema eletronico, (ii) em
conformidade com as regras ajustadas entre cada uma das Empresas Pdo de Agucar e os
respectivos devedores de tais Recebiveis de Cartdo de Crédito e/ou Recebiveis de Tickets e
(i) ter(em) o(s) respectivo(s) Acquirer(s) (devedor(es)) concordado, prévia e
expressamente, com a cessdo de tais recebiveis ao FUNDO, inclusive para fins de creditar
os pagamentos devidos na conta que ele, FUNDO, designar;

b. no caso de Direitos Creditorios representados por Recebiveis de Cheques, (i) terem sido eles
submetidos a avaliacdo de crédito das Empresas Pdo de Acucar, conforme politica
correntemente utilizada por elas; (ii) terem sido eles devidamente formalizados e
representarem a integralidade do valor da respectiva venda/comercializagdo de produto e/ou
servigo adquirido pelo cliente da Empresa Pao de Acucar; (iii) a respectiva Empresa Pao de
Acucar cedente de tais direitos ter nomeado o agente responsavel por sua custodia seu
bastante procurador, com poderes bastantes para endossar tais cheques ao FUNDO ou a
quem o FUNDO designar; e (iv) estarem os mesmos devidamente e integralmente cobertos
por seguro junto a companhia seguradora de primeira linha (para cobertura dos prejuizos
e/ou danos decorrentes de roubo, furto ou extravio dos direitos creditorios que entdo
estiverem sendo cedidos) e ter a respectiva Empresa Pao de Agucar cedente de tais direitos
providenciado para que o FUNDO (ou quem o FUNDQO designar) seja o beneficiario das
respectivas apolices de seguro, (v) ter o agente responsavel pela custodia concordado, prévia
e expressamente, em providenciar o depdsito, em conta de titularidade do FUNDO, de todas
as importancias pagaveis sob Recebiveis de Cheques transferidos ao FUNDO inclusive, em
caso do recebimento, pelo agente responsavel pela custodia, de indenizagdes eventualmente
efetuadas por companhias seguradoras na forma do disposto acima, e (vi) ressalvada a
hipotese do item “h” abaixo, ndo ter o cliente responsavel pela compra do produto ou
servico, que tiver originado direitos creditérios, qualquer apontamento (“negativa¢do’) no
SERASA (com excegdo dos Recebiveis de Cheque com valores inferiores a R$20,00 (vinte
reais)), ou identificagdo como inadimplente nos registros da respectiva Empresa Pao de
Agucar cedente de tal crédito;

c. no caso de Direitos Creditorios representados por Recebiveis de Carné, (i) terem sido eles
submetidos a avaliacdo de crédito das Empresas Pao de Acucar, conforme politica
correntemente utilizada por elas, (ii) terem sido eles gerados por sistema eletrdnico apto a
segregar tais recebiveis daqueles de titularidade de terceiros (inclusive de quaisquer das
Empresas Pdo de Acgucar), inclusive mediante direcionamento dos recursos pagos (nas
dependéncias de quaisquer das Empresas Pao de Acucar) pelos respectivos devedores para
contas bancarias de titularidade exclusiva do FUNDO e (iii) terem sido eles gerados por
sistema eletronico apto a fazer inserir nos documentos de pagamento de tais recebiveis
(carnés de pagamento), tdo logo seja possivel apds a consumacdo de sua cessdo (mas em
nenhuma hipotese apds o pagamento da primeira prestacdo apds sua cessdo), os seguintes
dizeres: “O CREDITO REPRESENTADO POR ESTE CARNE FOI CEDIDO EM
CARATER IRREVOGAVEL, IRRETRATAVEL E INCONDICIONAL AO PAO DE
ACUCAR FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS. OS
PAGAMENTOS RELATIVOS A ESTE CARNE PODERAO CONTINUAR A SER
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FEITOS JUNTO AOS ESTABELECIMENTOS PAO DE ACUCAR (OS QUAIS
RECEBERAO OS RESPECTIVOS VALORES NA QUALIDADE DE FIEIS
DEPOSITARIOS DOS MESMOS), A MENOS QUE DE OUTRO MODO SEJA
INDICADO PELO CESSIONARIO DESTE CREDITO?, (iv) ressalvada a hipotese do item
“h” abaixo, ndo ter o cliente responsavel pela compra do produto ou servigo, que tiver
originado direitos creditorios, qualquer apontamento (‘“negativagdo”) nos servicos de
protecdo ao crédito, designadamente no SERASA e no Servigo de Protecdo ao Crédito
(SPC) (com exce¢do dos Recebiveis de Carné com valores inferiores a R$20,00 (vinte
reais)), ou identificagdo como inadimplente nos registros da respectiva Empresa Pao de
Agucar cedente de tal crédito;

d. terem os Direitos Creditorios prazos médios de vencimento que ndo excedam os limites

abaixo:

Espécie Prazo Médio de Vencimento
Recebiveis de Cartdao de Crédito 144 dias
Recebiveis de Ticket 30 dias
Recebiveis de Cheque 60 dias
Recebiveis de Carné 144 dias

e. estarem os Direitos Creditorios livres e desembaracados de quaisquer 6nus, gravames ou
restricoes de qualquer natureza e ndo estarem os créditos vencidos na data da respectiva
cessdao ao FUNDO, ressalvada a hipotese do item “h” abaixo;

f. ter o cliente responsavel pela compra do produto ou servigo que tiver originado Direitos
Creditorios cadastro (com informagdes completas) junto a respectiva Empresa Pao de
Acucar cedente de tais Direitos Creditorios;

g. a aquisicdo de tais Direitos Creditdrios ndo acarretar percentuais (relativamente ao
patriménio liquido do Cessionario) de diversificagdo de carteira e de concentragdo de risco
junto ao respectivo devedor de tais Direitos Creditorios fora dos limites referidos em
“Limites de Exposicdo” acima; e

h. exclusivamente no caso de Recebiveis de Cheque e Recebiveis de Carné, o FUNDO podera
adquirir, apenas na primeira aplicacdo de seus recursos, créditos vencidos e ndo pagos,
sendo que, nesses casos, eventuais apontamentos do cliente em mora (“negativagdes’) nos
servigos de protecdo ao crédito, designadamente no SERASA e no Servigo de Proteg¢do ao
Crédito (SPC) nao serdo considerados para os fins da elegibilidade de tais créditos vencidos.

O Banco Itau S.A. sera exclusivamente responsavel pela verificagdo e validagdo do
atendimento aos critérios e regras contidos apenas nos itens “b” (vi), “c” (iv), “d” e “g”,
acima (os “Critérios de Elegibilidade”), na forma estabelecida no Contrato de Cessdo. O
atendimento as demais regras estabelecidas acima serd verificado e confirmado pelas
Empresas Pao de Acucar a Instituicdo Administradora e ao Banco Itail S.A., também nos
termos do Contrato de Cessdo. Em carater de excecdo, até 30 de novembro de 2003, todos
os critérios e regras acima serdo objeto de confirmacdo pela Empresas Pao de Acucar a

Instituicdo Administradora e ao Banco Itau S.A.
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Avaliacao do FUNDO (rating):

As quotas seniores do FUNDOQ sdo avaliadas pela empresa Fitch Atlantic Ratings, cujo

histérico encontra-se abaixo resumido, e atualmente recebem uma classificacdo de risco
“AA (bra)”.

Fatores de Risco:

Risco de Mercado — Nao ha garantia de que as taxas de juros vigentes no mercado se
mantenham estaveis. Além disso, dependendo do comportamento que as taxas de juros
venham a ter, os ativos e derivativos integrantes da carteira do FUNDO podem sofrer
oscilagdes significativas de precos que podem afetar de maneira adversa a rentabilidade do
FUNDO.

Risco de Crédito - A carteira do FUNDO possui Direitos Creditorios, titulos e valores
mobiliarios de renda fixa e instrumentos derivativos que estdo sujeitos ao risco de atraso
e/ou ndo pagamento por seus emissores, devedores e/ou co-obrigados; conseqiientemente,
pode ocorrer redugdo de ganhos ou até mesmo perda do capital investido na hipotese de
atraso e/ou ndo pagamento, pelos respectivos emissores, garantidores e/ou co-obrigados, dos
rendimentos e/ou valor do principal de quaisquer dos ativos do FUNDO.

Risco de Liquidez — Nao ha qualquer garantia ou certeza de que sera possivel ao FUNDO
liquidar posigdes ou negociar os ativos de sua carteira pelo preco e no momento desejados,
inclusive os Direitos Creditorios. Além disso, alteracdes das condi¢des de liquidez podem,
eventualmente, interferir de maneira adversa no valor das posi¢des e dos ativos detidos pelo
FUNDO, independentemente de serem os mesmos alienados ou nao.

Risco Sistémico — As condigdes econOmicas nacionais ¢ internacionais podem afetar o
mercado e provocar altera¢des nas taxas de juros e cAmbio, precos dos papéis e ativos em
geral, incluindo aquelas integrantes da carteira do FUNDO. Nao ha garantia de que a
mudanga de tais condi¢des ndo venha a afetar de maneira adversa o valor das posigdes ¢ dos
ativos detidos pelo FUNDO.

Risco Proveniente do Uso de Derivativos — O FUNDO pode atuar nos mercados de
liquidacdo futura e de derivativos com o objetivo exclusivo de hedge. Nao ha, contudo,
qualquer garantia de que o uso de derivativos elimine completamente a possibilidade de
perdas, podendo ocorrer, inclusive, perda total ou parcial do capital investido no FUNDO.

Breve Historico da Intrag Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.:

A Intrag Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. ¢ uma sociedade pertencente
ao Banco Itatl S.A., um dos maiores grupos na administracdo de fundos de investimento do
pais.

O Banco Itat S.A. iniciou suas atividades de gestdo de recursos de terceiros em meados da
década de 60 e evoluiu constantemente nestes mais de trinta anos de dedicacdo ao segmento,
contando com uma equipe altamente especializada que, através da utilizagdo dos mais
avancados processos de selegdo de ativos e gestdo de risco, busca proporcionar o melhor
retorno para os clientes dentro das particularidades de cada produto.
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O grupo Itat sempre se destacou por sua politica de transparéncia, procurando prestar
informagdes claras e precisas sobre a forma de administrar os recursos dos clientes. Sua
equipe estd sempre pronta para orientar cada cliente com dados atualizados do mercado
financeiro, oferecendo atendimento personalizado e proporcionando solugdes sob medida
para cada perfil e objetivo de investimento.

Breve Historico do Banco Itau S.A.:

O Banco Itat S.A., com a tradigdo de 30 anos na prestacdo de servicos ao mercado de capitais
brasileiro, conquistou a confianga do mercado controlando mais de R$467 bilhdes em ativos
processados. Com esta experiéncia, o Banco Itat S.A. conseguiu grandes conquistas, tais
como:

e Maior Custodiante do Brasil;

e Mais de 1000 Contratos de Servicos Firmados com empresas e instituicdes
financeiras;

e Mais de 4300 Fundos e Carteiras Administradas em Custodia e Controladoria;

e Controle de mais de 4 milhdes de acionistas, debenturistas e quotistas; e

e Parceria técnica com o maior Custodiante Mundial — State Street (Boston/MA —
EUA).

Toda esta dedicagdo se reflete sempre na primeira colocagdo nos diversos servigos em que
atua (como exemplo, vide Ranking de Custodia realizado mensalmente pela Associagdo
Nacional dos Bancos de Investimento (ANBID), no qual o Itat é o primeiro colocado na
terceirizagdo dos servigos de custodia para o mercado com o total de R$ 111 Bilhdes em
maio de 2003).

Breve Historico da Fitch Atlantic Ratings:

A Fitch Atlantic Ratings ¢ resultado da fusdo das operagdes da Fitch Brasil e da Atlantic
Rating no Brasil, sendo atualmente a agéncia de rating lider do pais. Com uma equipe total
de 31 pessoas baseadas no pais, a Fitch Atlantic Ratings estd excepcionalmente posicionada
para prover o mercado investidor brasileiro e internacional com informagdes de qualidade
relativas a crédito. A lideranca da Fitch Atlantic Ratings no dindmico mercado brasileiro ¢
assegurada pela diferencia¢do da Fitch Atlantic Ratings com relagdo a seus competidores,
refletida em sua ampla equipe de analistas locais com ampla experiéncia, que conhecem
profundamente a economia e o mercado de capitais brasileiros, permitindo a agéncia manter
um grau de sensibilidade elevado quanto a fatores locais e globais que podem afetar a
performance dos diferentes setores.

A Fitch tem presenca de rating em 75 paises com 40 escritorios no mundo. A Fitch analisa
mais de 2.000 institui¢des financeiras, 1.100 empresas e mantém monitoramento de 3.300
financiamentos estruturados e 26.000 ratings de titulos municipais americanos. A Fitch
também avalia mais de 800 empresas seguradoras além de atribuir cerca de 70 ratings
soberanos. Com pessoal de analise e suporte totalizando 1.100 profissionais, a Fitch avalia
instituicdes financeiras, bancos, empresas, produtos de crédito, financas estruturadas,
seguros, ratings soberanos ¢ mercados de Finangas Publicas em todo o mundo. A Fitch tem
dupla matriz, em Nova York e Londres, e ¢ de propriedade integral da FIMALAC, Paris.
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Amortizacoes e Resgates:

As quotas do FUNDO somente serdo resgatadas no fim do periodo de duracdo do FUNDO e
nas datas de amortizagdo adiante indicadas ou ainda antecipadamente, no caso de a
liquidagéo, total ou parcial, do FUNDO, a vir a ser deliberada em Assembléia Geral de
quotistas.

Serdo feitas amortizagoes:

a. em 20 de fevereiro de 2004, no valor de R$185.000.000,00 (cento e oitenta e cinco
milhdes de reais), em beneficio das quotas seniores série A;

b. em 23 de junho de 2006, no valor de R$71.700.000,00 (setenta ¢ um milhdes e
setecentos mil reais), em beneficio das quotas seniores série B; e

c. em 23 de junho de 2007, no valor de R$71.700.000,00 (setenta ¢ um milhdes e
setecentos mil reais), em beneficio das quotas seniores série B.

Em todos os casos acima, os valores serdo ajustados, a partir da data de integralizacdo das
respectivas quotas seniores, conforme formula indicada em “Critério para resgate,
amortizacao e/ou liquidacdo” abaixo).

As quotas subordinadas poderdo ser amortizadas nas datas referidas acima, apos a
amortizacdo ou resgate das quotas seniores, observadas as condigdes previstas no

Regulamento do FUNDO.

Critério para Aplicacio (emissao de quotas):

As aplicagdes serdo convertidas pelo valor da quota do dia da efetiva disponibilidade dos
recursos junto a Instituicio Administradora. As quotas do FUNDO podem ser seniores ou
subordinadas. As quotas seniores terdo duas séries: série A ¢ série B, diferenciando-se
quanto a: (i) benchmark: no caso das quotas seniores sériec A, ¢ 101% da Taxa DI, no caso
das quotas seniores série B; e (ii) datas de amortizag¢@o 23 de junho de 2006 e 23 de junho de
2007 no caso das quotas série B. Nao ha benchmark para as quotas subordinadas, cuja
rentabilidade serd subordinada ao atingimento dos benchmark para as quotas seniores séries
A e B, nos termos do Regulamento do FUNDQ. Todas as quotas serdo intransferiveis e
assumirdo a forma escritural, sendo mantidas em conta de deposito em nome de seus
titulares.

O patrimonio do FUNDO sera representado por 10.000 (dez mil) quotas com valor unitario
de R$50.000,00 (cinqlienta mil reais), sendo (i) 3.700 (trés mil e setecentas) quotas seniores
série A, (ii) 4.300 (quatro mil e trezentas) quotas seniores série B e (iii) 2.000 (duas mil)
quotas subordinadas.

Serd admitida a integralizacdo de quotas subordinadas do FUNDO com direitos creditorios
que se enquadrem no portfolio alvo do FUNDO. Para tanto deverdo ser observados os
critérios estabelecidos pela Instituicdo Administradora, os critérios de elegibilidade e demais
condi¢des para aquisi¢do de Direitos Creditorios pelo FUNDO aqui referidos, bem como as
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disposi¢des da regulamentacdo em vigor relativas a integralizacdo, amortizagdo e resgate de
quotas subordinadas em Direitos Creditorios.

O valor minimo de aplicagdo no FUNDO ¢ R$50.000,00 (cinqiienta mil reais).

As quotas do FUNDO ndo poderdo ser alienadas em negocia¢des privadas ou publicas
excetuadas as hipdteses de transmissdo decorrente de lei ou de decisdo judicial.

Critério para resgate, amortizacio e/ou liquidacio:

As quotas do FUNDO terdo seu valor unitario calculado em todos os dia tteis para efeito de
determinagdo de seu valor de amortizagdo ou resgate.

Por ndo terem mercado de negociagdo oficial, os direitos creditorios integrantes da carteira
do FUNDO serdo contabilizados com base em seu custo de aquisi¢do, com apropriacdo de
rendimentos (correspondentes ao desagio sobre o seu valor de face liquido) feita em base
exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento. Os demais ativos da carteira do
FUNDO serdo contabilizados e ajustados a valor de mercado, com observancia dos
procedimentos definidos pelo custodiante do FUNDO, desde que de acordo com as regras
do Banco Central do Brasil e da CVM, que sejam aplicaveis ao FUNDO.

O valor unitario de cada série de quotas seniores serd calculado de acordo com o seguinte
procedimento, valendo o menor dos seguintes valores:

(1) o valor de emissdo da quota sé€nior, acrescido do valor correspondente a
variagdo acumulada de 100% (cem por cento) da Taxa DI, acrescido do benchmark de
rentabilidade para cada série de quota sénior, conforme o caso, e observada a seguinte

expressao:
VoS, = (VOS,_xFator de capitalizac¢do) — Amortizagdo Unitadria,,
onde,
VoS, Valor de cada quota sénior no dia N para efeito de calculo de seu

valor de amortizagdo ou resgate compulsorio, calculado com 6
(seis) casas decimais, sem arredondamento, observado que o VOS
inicial ¢ R$50.000,00 (cinqiienta mil reais)

Amortizagdo Unitaria,, Valor, em moeda corrente nacional, efetivamente pagos aos
titulares de cada quota sénior, a titulo de amortizagdo ou resgate (no
caso de liquidacdo do FUNDO) de sua quota, referente ao dia N,
dividido pelo nimero de quotas seniores existentes naquela data.

N Numero de dias uteis decorridos desde a data de emissdo da quota
sénior.

Fator de capitalizag¢do L
qERLover | yis _qjxs 4y

100
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onde, por sua vez,

CDI Over é a Taxa DI no dia N.

S¢1,03), ou 1,01 (série B).

(il)) o patriménio liquido do FUNDO dividido pelo numero, inteiro ou fracionado,
de quotas seniores (conforme a série) em circulagdo na ocasido;

As quotas subordinadas terdo seu valor unitario equivalente ao resultado da divisdo do
eventual saldo remanescente do patrimonio liquido do FUNDO, apés a subtragcdo do valor
de todas as quotas seniores pelo numero total de quotas subordinadas..

No resgate e na amortizag@o sera utilizado o valor da quota em vigor no dia do pagamento
respectivo, sendo que, nos casos de amortizagdo, o valor da quota sera reduzido pro tanto ao
valor amortizado, para o fim de se determinar seu novo valor. As despesas provenientes do
resgate de quotas através de documento de crédito bancéario (“DOC”) e transferéncia
eletronica disponivel (“TED”) poderao ser repassadas ao quotista.

Tributacio:

Imposto de Renda (para os ndo isentos): 20% sobre o rendimento bruto, calculado
diariamente e retido no fim de cada més ou por ocasido do resgate.

Taxa de Administracio:

A taxa de administracdo ¢ de 0,08% a.a. sobre o valor de patriménio liquido do FUNDO, e
sera provisionada diariamente e paga mensalmente até o 5° (quinto) dia util do més
subseqiiente ao vencido. O FUNDO nao cobrara taxas de ingresso, saida ou performance.

Divulgacao de Informacdes ao Quotista:

A divulgagdo de qualquer informagdo de relevancia para os condominos do FUNDO sera
realizada através de correspondéncia, fax, correio eletronico ou através do Jornal “DCI —
Comércio  Indastria &  Servigos” e  disponibilizada através do  website
“www.itaucustodia.com.br”.

Informacoes Relevantes:

Aplicando no FUNDO o investidor recebera uma copia do regulamento. Roga-se que o
investidor leia-o com aten¢@o. Um historico da performance do FUNDO pode ser solicitado
junto a Mesa de Atendimento a Clientes da Instituicio Administradora abaixo identificada,
que estara apta também a transmitir informagdes adicionais sobre este produto, assim como
encaminhar criticas e sugestdes.

Alexandre Zakia Albert
Tel:  (11) 5029-1354
Email: alexandre.albert@itau.com.br
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