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“Este prospecto foi preparado com as informagBes necessarias ao atendimento das
— Prospecto de acordo com disposicdes do Codigo de Auto-Regulacdo da ANBID para Fundos de Investimento, bem
HNB]D Regﬁlgg’gﬂg;ad:NgTs;)ara como as normas emanadas do Banco Central do Brasil e da Comissdo de Valores
0s Fundos de Mobiliarios. A autorizacdo para funcionamento e/ou venda de Cotas deste FUNDO né&o
= " . . — are g .
— Investimentos implica, por parte da Comissdo de Valores Mobilidrios ou da ANBID, garantia de

veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do FUNDO, de
sua Instituicho ADMINISTRADOR e demais instituicdes prestadoras de servicos.”

ATUALIZADO EM 10 DE AGOSTO DE 2009.
PROSPECTO DE DISTRIBUICAO PUBLICA DA 22 EMISSAO DE COTAS DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS
BCSUL VERAX MULTICRED FINANCEIRO

DISTRIBUIGAO PUBLICA DE 15.000 (QUINZE MIL) COTAS SENIORES DA 22 SERIE, COM VALOR UNITARIO DE R$ 10.000.00 (DEZ MIL
REAIS), PERFAZENDO UM PATRIMONIO DE:

R$ 150.000.000,00

ADMINISTRAGAO — CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS
E
VALORES MOBILIARIOS

GESTAO — BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS LTDA.
CNPJ N°07.766.151/0001-02

AUSTIN RATING: AA+

BENCHMARK DE 118%0 DO CDI

Originador:

Banco
—* Cruzeiro

%> do Sul
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EMISSAO DA SEGUNDA SERIE DE COTAS DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS BCSUL VERAX MULTI CRED FINANCEIRO (O “FUNDO”), CONSTITUIDO DE ACORDO
COM A RESOLUGAO CMN N° 2.907, DE 29 DE NOVEMBRO DE 2001, E A INSTRUGAO CVM N° 356, DE 17
DE DEZEMBRO DE 2001 E SUAS ALTERAGQOES POSTERIORES, INSCRITO NO CNPJ¥MF SOB O Ne
07.766.151/0001-02, ADMINISTRADO POR CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE
TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS, SOCIEDADE COM SEDE NA CIDADE DO RIO DE JANEIRO,
ESTADO DO RIO DE JANEIRO, NA AV. PRESIDENTE WILSON, N° 231, 24° ANDAR, PARTE, CENTRO,
INSCRITA NO CNPJMF SOB O N° 62.382.908/0001-64, AUTORIZADA PELA CVM A PRESTAR O SERVICO
DE DISTRIBUIGAO DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS ATRAVES DO ATO DECLARATORIO N° 8.282
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DE 12 DE ABRIL DE 2005 (O “ADMINISTRADOR"), GERIDO POR BCSUL VERAX SERVICOS
FINANCEI ROS LTDA., SOCIEDADE COM SEDE NA CIDADE DE SAO PAULO, ESTADO DE SAO PAULO, NA
RUA FUNCHAL, N° 418, 8° ANDAR, INSCRITA NO CNPJMF SOB O N° 05.917.347/0001-17 E
AUTORIZADA PELA CVM A PRESTAR O SERVIGO DE ADMINISTRAGAO DE CARTEIRA DE VALORES
MOBILIARIOS ATRAVES DO ATO DECLARATORIO N° 7.509, DE 24 DE NOVEMBRO DE 2003 (A
“GESTORA”), CUJA CONSTITUIGAO FOI DELIBERADA NO ATO DE CONSTITUIGAO DO FUNDO, EM 28
DE DEZEMBRO DE 2005, CONFORME REGISTRO DE 28 DE DEZEMBRO DE 2005, NO 1° REGISTRO DE
TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1579662, TENDO
O REGULAMENTO DO FUNDO SIDO ALTERADO EM 05 DE JANEIRO DE 2006, CONFORME REGISTRO DE
06 DE JANEIRO DE 2006, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DO RIO DE
JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1580357, ALTERADO EM 31 DE MARGCO DE 2006, CONFORME
REGISTRO DE 04 DE ABRIL DE 2006, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DO RIO
DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1587820; ALTERADO EM 27 DE ABRIL DE 2006, CONFORME
REGISTRO DE 02 DE MAIO DE 2006, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DO RIO
DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1589983; ALTERADO EM 17 DE NOVEMBRO DE 2006, CONFORME
REGISTRO DE 21 DE NOVEMBRO DE 2006, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE
DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1607400; ALTERADO EM 23 DE NOVEMBRO DE 2006,
CONFORME REGISTRO DE 29 DE NOVEMBRO DE 2006, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS
DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1608203; ALTERADO EM 13 DE ABRIL DE
2007, CONFORME REGISTRO DE 15 DE MAIO DE 2007, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS
DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1622947, ALTERADO EM 30 DE ABRIL DE
2008, CONFORME REGI STRO DE 18 DE JUNHO DE 2008, NO 1° REGISTRO DE Ti TULOS E DOCUMENTOS
DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1653425; E, POR FIM, ALTERADO EM 08 DE
JULHO DE 2009, CONFORME REGISTRO DE 15 DE JULHO DE 2009, NO 1° REGISTRO DE TiTULOS E
DOCUMENTOS DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO - RJ, SOB MICROFILME N° 1679312,

ATO DE DELIBERACAO CVM DE CONSTITUICAO DO FUNDO: OFiCIO/CVM/SRE/N® 83/2006, DE
13.01.2006 / NUMERO DE REGISTRO DA DISTRIBUIGAO JUNTO A CVM: OFi CIO/ CVM/SRE/N° 2582/20086,
DE 29.11.2006. CODIGO ISIN DAS COTAS SENIORES DA 22 SERIE: BRVRXMCTF021 / CODIGO ISIN DAS
COTAS SUBORDINADAS: BRVRXMCTF013.

ESTE PROSPECTO FOI PREPARADO COM AS INFORMACOES NECESSARIAS AO ATENDIMENTO DAS
DISPOSICOES DO CODIGO DE AUTO-REGULACAO DA ASSOCIACAO NACIONAL DOS BANCOS DE
INVESTIMENTO - ANBID (“ANBID”) PARA A INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, BEM COMO DAS
NORMAS EMANADAS DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (“CVM?).

A AUTORIZAGAO PARA FUNCIONAMENTO DO FUNDO E/OU VENDA DAS COTAS NAO IMPLICA, POR PARTE
DA CVM E DA ANBID, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR E DEMAIS INSTITUIGOES PRESTADORAS DE
SERVICOS AO FUNDO.

NAO HA COMPROMISSO OU GARANTIA POR PARTE DO ADMINISTRADOR OU DA GESTORA DE QUE O
OBJETIVO DO FUNDO SERA ATINGIDO.

OS INVESTIDORES DEVEM LER A SEGAO ‘FATORES DE RISCO’ DESTE PROSPECTO DEFINITIVO, NAS
PAGINAS 10 A 15, BEM COMO Os PARECERES LEGAIS DISPONIVEIS NO ANEXO VI DESTE PROSPECTO.

O INVESTIMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO APRESENTA RISCOS
PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE O GESTOR DA CARTEIRA DO FUNDO MANTENHA SISTEMA DE
GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE COMPLETA ELIMINAGAO DE POSSIBILIDADE DE
PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS.

ESTE FUNDO UTILIZA ESTRATEGIAS COM DERIVATIVOS COMO PARTE INTEGRANTE DE SUA POLITICA DE
INVESTIMENTO. TAIS ESTRATEGIAS, DA FORMA COMO SAO ADOTADAS, PODEM RESULTAR EM
SIGNIFICATIVAS PERDAS PATRIMONIAIS PARA SEUS COTISTAS.
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O FUNDO NAO CONTA COM GARANTIA DE SEU ADMINISTRADOR, DA GESTORA DA CARTEIRA DE
INVESTIMENTOS DO FUNDO, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO
GARANTIDOR DE CREDITOS — FGC.

ARENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO ESTAO EM CONSONANCIA COM O REGULAMENTO DO
FUNDO, POREM, NAO O SUBSTITUl. E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA TANTO DESTE
PROSPECTO QUANTO DO REGULAMENTO, COM ESPECIAL ATENGAO AS CLAUSULAS RELATIVAS AO
OBJETIVO, A POLITICA DE INVESTIMENTO E A COMPOSICAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO
FUNDO, BEM COMO AS DISPOSICOES DESTE PROSPECTO QUE TRATAM DOS FATORES DE RISCO A QUE O
FUNDO ESTA EXPOSTO.

TODO COTISTA, AO INGRESSAR NO FUNDO, DEVERA ATESTAR, POR MEIO DE TERMO DE ADESAO AO
REGULAMENTO DO FUNDO QUE RECEBEU EXEMPLAR DESTE PROSPECTO DEFINITIVO E DO
REGULAMENTO DO FUNDO, QUE TOMOU CIENCIA DOS OBJETIVOS DO FUNDO, DE SUA POLITICA DE
INVESTIMENTO, DA COMPOSIGCAO DA CARTEIRA (INCLUSIVE QUANTO A UTILIZAGAO DE INSTRUMENTOS
DERIVATIVOS), DA TAXA DE ADMINISTRACAO DEVIDA AO ADMINISTRADOR, DOS RISCOS
ASSOCIADOS AO SEU INVESTIMENTO NO FUNDO E DA POSSIBILIDADE DE OCORRENCIA DE VARIAGAO E
PERDA NO PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, DE PERDA, PARCIAL OU TOTAL,
DO CAPITAL INVESTIDO.

ESTE FUNDO BUSCA MANTER UMA CARTEIRA DE ATIVOS COM PRAZO MEDIO SUPERIOR A 365 DIAS. O
TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AOS COTISTAS DO FUNDO DEPENDE DO PERIODO DE
PERMANENCIA DOS RESPECTIVOS INVESTIMENTOS NO FUNDO, BEM COMO DA MANUTENGAO DE UMA
CARTEIRA DE ATIVOS COM PRAZO MEDIO SUPERIOR A 365 (TREZENTOS E SESSENTA E CINCO) DIAS.
ALTERACOES NESSAS CARACTERISTICAS PODEM LEVAR A UM AUMENTO DO IMPOSTO DE RENDA SOBRE
ARENTABILIDADE AOS COTISTAS EAO FUNDO, VIDE SEGAQ “TRIBUTAGAO” DESTE PROSPECTO.

A CVM NAO GARANTE A VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS E, TAMPOUCO, FAZ JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DAS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E A DISTRIBUICAO
PUBLICA DAS COTAS PODERAO SER OBTIDAS JUNTO AO ADMINISTRADOR.



Cruzeiro .
do Su VICIIgEINE

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

iINDICE

(0= 0 1 S 1 Y@ 28 T T 5 1N 0 S
BENCHMARK DA 22 SERIE DE COTAS
POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA .. ..vviiiieeiiee ettt et e e eenaaee s
POLITICA DE INVESTIMENTO: ... .uttiieiiieieee ettt e et e et e e e e e e e e et e e e e et e e e e e esee e e e e e taeeeeseseeeeeeeeateeeesseseneeesanraneeeanes
Condicdes de Cessa0 de DIreitoS CreditOriOS ............ceuiiiiiiiiiieiiie e e e e e e e e e e e e e et e e et e ettt e e e e e et e e e e e e e e e eeeas
Critérios de Elegibilidade de Direitos Creditorios
Politica de CONCESSAD U8 CrEAIL0S .. ..uuuiieiieieieeeeie e ettt e et e e e e et e e e et e e e et e e e et e e e et e e eaa e e eaaeeesaneesanaessnaesnnsaeesnseaennaes
(@fo]o] =T a[or W N @01 1= = Wo [0 S BT (=11 (0 TR @ (=T 1 (o] o <N
COMPOSICAO DA CARTEIRA: ...t ettt et eaeeene e ete e eneesaaeanaeeee s
L= 1Y LYo N
(0] o= oYt Lo TS o] 4] o] o] 1T 1 - To - L
[T =S 0] =@ 0] N {03 = N Yo7 X TP
Limites de Concentragao nas Operagtes de Middle Market..........c.uuiieiuiiieii e e e e e e e e e e e e e e eeanaees
Limites de Concentragao (Entes Publicos Conveniados € SACad0S) ..........uuuruuurrmmiimiiiiiiiaeeeeeeeeeeeeeeeeeen

CONCENTRACAO POR SACADOS (SERVIDOR PUBLICO, APOSENTADO OU PENSIONISTA)
(0] 017z 0= T (=2 TP TP PP UPPPPN
DIREITOS E OBRIGACOES ASSOCIADOS AS COTAS SENIORES E SUBORDINADAS
METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO ......ccciiiuiieeeeeeeieeeeeteeeeeeeteee e e eetaeeaeaeneeeeeseteeaeseennneeeas
CONTROLADORIAICUSTODIA ... .ottt e e ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e et reeeeeeeeenas
RELACAO SOCIETARIA ENTRE OS PARTICIPANTES (CONFLITOS DE INTERESSES) .....cvvveeieiiieeeieieeeeeeeneeeens
DECLARAGOES DA ADMINISTRADORA E DA (GESTORA .. et ttttetetaeaetaeeaeeaeeaeeaeaa s eaeea s et e s s et e s e e e s et e e e e e s e e e e e e e e e eaeen s e e eneeneennenns
SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS FIRMADOS PELO FUNDO
(@) 137 N Fo 0] = @ = o PP PT PP UPPUPN
CONTRATO DE GESTAD «.tttttetteetaete et e et e et e ea e eeaeeea s e e e e ea e e ea s e ea e e ea e ea e e ea e ee e ea e ea e et e e e e e s e e e e e e e e aneeaneeen s e an e anaeenaesnasnnaennns
CUSTODIA DOS ATIVOS DO FUNDO E ESCRITURAGAO DAS COTAS
AGENCIA DE CLASSIFICAGAO DE RISCO.....uoeiiiiieetieeetee e e e e e et eeete e eate e e et e e e etteeante e e enaeeeenae e enteeeetaeeaenees
EMPRESA DE AUDITORIA ... ittt ettt et e et e e e e e e e e e e e e e e aa e e ea e e e e e aa e ea e ean s e e e eaneeneeanneanseennaenneennns
DIREITOS E OBRIGACOES DO ADMINISTRADOR E DO COTISTA ....ooiiieiee it ettt
OBRIGAGOES DO ADMINISTRADOR 1ttt tetetatnetaaneaaseaesaeanesasenseasen s aasenseasea s easeaseseesseaeasea et e s e s e e e e e e e e e e ean s e senseneenseanennenes
OBRIGAGOES DO BANCO CRUZEIRODO SULS.A. ..oviviiieeeceeeene
VEDAGCOES AO ADMINISTRADOR
SITUACOES ESPECIAIS

LIQUIDAGAO DO FUNDO .............

EVENTOS DE AVALIAGAO.............

FATORES DE RISCOS ...ttt ettt ettt et ettt e ettt et et e e e e e e e et e ea e e a e ea e a e e e e e eneenaenns
TAXAS E ENCARGOS ..ottt ettt ettt e e e e et e e et e et ea e e e e e e e ea e e e e e e s et e e e e e eaeea e ea e et e e ean e e enaens
DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS ...ttt ettt e e e et e e e e e e eans
BREVE HISTORICO DO BANCO CRUZEIRO DO SUL S.A. ...uiiieiiiiee et e e e e e e e e e e e e e eennes
BREVE HISTORICO DA CRUZEIRO DO SUL S.A. DTVM (ADMINISTRADORA E DISTRIBUIDORA)....................
BREVE HISTORICO DA BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS LTDA. (GESTORA).....ccvveeiectieeeeeeieeeeeeeeeeens
BREVE HISTORICO DO DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO (CUSTODIANTE) .....ciiuiieeieiiee e
BREVE HISTORICO DA AUSTIN RATING (AGENCIA DE RATING) .....cciiiiieee et e eeee e et eeeee e e eteeaeeeenaaneeas
BREVE HISTORICO DA KPMG AUDITORES INDEPENDENTES (AUDITOR INDEPENDENTE).........ccccvvveeeeenineen..
BREVE HISTORICO DE FREITAS E LEITE ADVOGADOS (ASSESSOR JURIDICO) ......cocoiiviieeiecieieee e
L=V X7 X @ TR
TRIBUTACAO SOBRE O FUNDO

IMPOSTO DE RENDA ...« ettt et ettt ettt et et e et e et e et e e et e e et e e e e e e a e ea e e a e e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e een e e e e e eneeneenrenns
TRIBUTAGAO SOBRE OS COTISTAS .ttt ttuttetuesneeuesuaeueansaasanseaseasaneaseneaseaesseaeseaeaeseseeneaetnesneanssnsansansenetnsensenrensenrennennens
(N 1= Vo7 Yol 0= ol 1 TR
Ill. AMORTIZACAO DE COTAS

PERIODICOS DESTINADOS AS PUBLICAGCOES DO FUNDO .......ccuiiitiiiiiiiieecieeeteeeiie et eteeeteesteesssesnseetaesneesnse e

ERF

ERF

N NN NN

[ee]

Errc
Errc
Errc

10
10
11
11
11
13
13
15
19
19
20
20
20
20
21
21
21
21
21
21
22
22
23
23
25
26
29
30
31
ERF
ERF
ERF
ERF
ERF
ERF
33
33
34
34
34
35
35



Cruzeiro .
do Su VICIIgEINE

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

ATENDIMENTO AO COTIST A oottt teeee ettt e et e ettt e et e e et e e ettt e e e et e e e et e e e e et e e e e e e e eeaees
EXEMPLARES DO PROSPECTO. ..ottt eeeeee e
ANEXO | - RELACAO DE GRUPOS DE ENTES PUBLICOS.......cueiiuiiieieieeeeeee e et e ee e sen e enee s
ANEXO Il - DEMONSTRATIVO DO CUSTO DE DISTRIBUIGAO .......cuuiiiiieeeeeeee e
ANEXO Hl = REGULAMENTO ..ot

ANEXO IV — RELATORIO DA AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

35
35
36
37
38
85



\

Cruzeiro )
do Su WErel

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

O FUNDO é um Fundo de Investimento em Direitos de Crédito constituido sob a forma de condominio
fechado e observa as disposic¢des do seu Regulamento.

O FUNDO tera prazo de duragao 20 (vinte) anos.

A base legal do FUNDO é a Resolugdo CMN 2.907, a Instru¢do CVM 356 e a Instrugdo CVM 400.

PRESTADORES DE SERVICOS:

ADMINISTRADOR E Cruzeiro do Sul S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
DISTRIBUIDORA DE COTAS: Mobiliarios

Diretor Responséavel: Marcelo Xand6 Baptista

Av. Presidente Wilson, n°® 231, 24° andar

Centro

Rio de Janeiro — RJ

CEP 20030-021

CNPJ/MF: 62.382.908/0001-64

GESTORA: BCSUL Verax Servigos Financeiros Ltda.
Diretor Responsavel: Marcio Serra Dreher
Rua Funchal, n°® 418, 8° andar
Vila Olimpia
Sé&o Paulo — SP
CEP 04551-060
CNPJ: 05.917.347/0001-17

CUSTODIANTE E ESCRITURADOR Deutsche Bank S.A. - Banco Aleméo

DAS COTAS: Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.900, 13°, 14° e 15° andares
Itaim Bibi
Sao Paulo - SP

CEP 04538-132
CNPJ: 62.331.228/0001-11

AUDITORIA: KPMG Auditores Independentes
Rua Renato Paes de Barros, n° 33
Itaim Bibi
Sao Paulo — SP
CEP 04530-904
CNPJ/MF: 57.755.217/0001-29
Telefone: (11) 3067-3000 / Fax: (11) 3067-3001

Site: www. kpmg.com.br



http://www.bcsul.com.br
http://www.verax.com.br
http://www.db.com/brazil/
http://www.kpmg.com.br
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AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO: Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., n° 110, Conj. 73
Itaim Bibi
Sé&o Paulo — SP
CEP 04542-000
CNPJ/MF: 05.803.488/0001-09

Site: www.austin.com.bt

ASSESSORIA JURIDICA: FreitasLeite, Fagundes Advogados
Rua Gomes de Carvalho, n® 1.666, 9° Andar
Vila Olimpia
Sé&o Paulo - SP
CEP 04547-006
CNPJ: 61.197.240/0001-12

Site: www.flflaw.com.br

PUBLICO ALVO

O publico alvo do Fundo sédo investidores qualificados que busquem para suas aplicagdes rendimentos, no
médio e longo prazo, superiores ao CDI e rentabilidade condizente com a politica de investimento do
Fundo. Esclarece-se que ndo ha critérios diferenciadores aplicAveis aos investidores. Assim, qualquer
investidor que preencha os requisitos de investidor qualificado, definidos pela CVM, seja pessoa fisica ou
pessoa juridica, podera adquirir cotas do Fundo.

OBJETIVO DO FUNDO

E objetivo do Fundo proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas, através da aplicacéo
preponderante dos recursos do Fundo, de acordo com os critérios de composicdo e diversificagdo
estabelecidos pela legislagdo vigente e neste Regulamento, na aquisicdo de direitos creditérios de
natureza financeira oriundos de operagdes bancérias originadas pelo BANCO CRUZEIRO DO SUL S.A. (“o
Banco”), institui¢cdo financeira com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Funchal, n°
418, 9° andar, e inscrita no CNPJ sob 0 n° 62.136.254/0001-99, bem como pelas empresas do mesmo
Grupo Econémico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil (“‘BACEN"), de acordo com as normas aplicaveis e vigentes.

BENCHMARK DA 22 SERIE DE COTAS

A segunda série de cotas seniores do Fundo serd composta por até 15.000 (quinze mil) cotas seniores,
com valor unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais).

A segunda série de cotas seniores possui um benchmark de rentabilidade, no médio e longo prazo, de
118% (cento e dezoito por cento) da taxa dos Depositos Interfinanceiros (“DI”) de 1 (um) dia - “over
extragrupo”, expressa na forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinglienta e dois) dias,
calculada e divulgada pela Camara de Custédia e Liquidagdo - CETIP. Entretanto, tal ndo constitui
promessa do Administrador e/ou da Gestora sobre a rentabilidade do Fundo.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA
POLITICA DE INVESTIMENTO:
Para atingir seu objetivo, o Fundo utiliza-se de ativos financeiros e/ou modalidades operacionais

disponiveis no ambito do mercado financeiro, observados os limites e as restrigdes previstas na legislagao
vigente e no Regulamento do Fundo.
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Apods 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o Fundo alocara, no minimo, 50,01% (cinqlienta virgula
Zero um por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisicdo de direitos
creditérios oriundos de operacfes bancarias originadas pelo Banco, pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do Banco e demais Instituices Financeiras autorizadas a funcionar pelo BACEN, de acordo
com as normas aplicaveis e vigentes.

Os direitos creditorios que comporao a carteira do Fundo sdo operagdes bancarias originadas pelo Banco,
bem como pelas empresas do mesmo Grupo Econémico do Banco e demais Instituicbes Financeiras
autorizadas a funcionar pelo BACEN, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, a Pessoas Fisicas e
Juridicas que busquem a obtencdo de crédito. Para que possam ser adquiridos para a carteira do Fundo,
os Direitos Creditdrios devem atender as Condigdes de Cessdo e Critérios de Hegibilidade definidas no
Regulamento e mencionadas abaixo. Na hipétese do direito creditério perder qualquer condicdo de
elegivel ap6s sua aquisicéo pelo Fundo, ndo haverd direito de regresso contra o Administrador, a Gestora
ou contra 0 BANCO CRUZEIRO DO SUL S.A., salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo.

N&o obstante a diligéncia da Gestora em colocar em préatica a politica de investimento delineada, os
investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagées tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociagédo atipica nos mercados de atuagdo e, mesmo
gue o Administrador mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndao ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o cotista. Tendo em vista as caracteristicas da
politica de investimento, o Fundo n&o apresentara, em nenhuma hipétese, patriménio liquido negativo.

Condig6es de Cesséo de Direitos Creditérios

Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo devem atender cumulativamente as seguintes
CondicGes de Cessao, conforme o respectivo caso:

I - Nas Operacdes de Crédito:

a) decorram de operacdes bancarias originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, a Pessoas Fisicas e Juridicas que busquem a
obtencgédo de crédito, com taxas de juros pds ou pré fixadas;

b) ndo apresentem, na data de aquisicdo pelo FUNDO, histérico de inadimpléncia, ou seja, néo
apresentem parcelas vencidas e ndo pagas junto ao BANCO, bem como as empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ha mais de 60 (sessenta) dias;

c) as operagdes bancarias originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, podem ser acompanhadas de garantias;

d) decorram de contratos de firmados entre o BANCO e os Servidores Publicos, Aposentados e
Pensionistas, com taxas de juros pré-fixadas; e

e) os Direitos Creditérios adquiridos pelo FUNDO ndo poderdo ser oriundos de cessdes de crédito
originadas a partir de contratos a Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas, vinculados a Entes
Federativos Conveniados que, em um prazo de até 90 (noventa) dias, apresente percentual de atraso na
entrega de valores por ele consignados de seus Servidores Publicos e j& cedidos ao FUNDO igual ou
superior a 20% (vinte por cento) dos Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO.

Il — Nas operagdes de Empréstimo Pessoal:

(a) decorram de operagbes de empréstimo concedidos pelo BANCO a Servidores, Aposentados e
Pensionistas, com taxas de juros pré-fixadas;
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(b) decorram de operagdes de empréstimo concedidos pelo BANCO a Servidores efetivos com idade entre
18 (dezoito) e 75 (setenta e cinco) anos, ou a Aposentados e Pensionistas com idade entre 18 (dezoito) e
80 (oitenta) anos;

(c) tenham seu pagamento efetivado através de desconto em folha de pagamento dos Servidores,
Aposentados e Pensionistas;

(d) os sacados, ou seja, Servidores, Aposentados e Pensionistas que ndo apresentem, na data de
aquisicao pelo FUNDO, empréstimos com parcelas vencidas e ndo pagas ao FUNDO e ao BANCO ha
mais de 60 (sessenta) dias; e

(e) os direitos creditérios adquiridos pelo FUNDO néo poderdo ser oriundos de empréstimos que tenham
como devedores Servidores, Aposentados ou Pensionistas vinculados a um dado Ente Federativo
Conveniado ou INSS, caso o referido Ente Federativo Conveniado ou o INSS, ao longo de um periodo de
90 (noventa) dias anteriores a data da cessao pretendida, tenha apresentado atraso na entrega de valores
consignados relativos aos direitos creditdrios cedidos ao FUNDO pelo Ente Federativo Conveniado ou pelo
INSS, igual ou superior a 20% (vinte por cento).

Na hipétese do direito creditorio perder qualquer condi¢do de elegivel apds sua aquisicdo pelo FUNDO,
ndo haverd direito de regresso contra a ADMINISTRADORA, a GESTORA ou CUSTODIANTE salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo.

COMPOSICAO DA CARTEIRA:

Apods 90 dias do inicio das atividades do Fundo, no minimo 50% e no maximo 100% de seu patriménio
liquido devera ser representado por direitos creditérios oriundos de operagdes bancérias originadas pelo
Banco, bem como pelas empresas do mesmo Grupo Econdmico do Banco e demais Instituicdes
Financeiras autorizadas a funcionar pelo BACEN, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes referentes
a: a) operacOes de crédito e financiamento de empresas, preponderantemente no segmento de “middle
market”, tais como: cédula de crédito bancario, contratos de mutuo, empréstimos para capital de giro,
desconto de titulos, financiamento de tributos e tarifas publicas, assungdo de dividas, garantias, cessdo de
direitos, crédito rotativo, financiamentos em geral, etc; e b) operagdes de empréstimo pessoal e crédito
direto ao consumidor, através de contratos de empréstimo e cédula de crédito bancario (“CCB”), sempre
na modalidade de crédito com consignacdo em folha de pagamento a Servidores Plblicos, Aposentados e
Pensionistas.

A parcela do patriménio liquido do FUNDO que n&o estiver alocada em direitos creditérios podera ser
aplicada, isolada ou cumulativamente, em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

b) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil;

c) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional;

d) titulos de emisséo dos Estados e Municipios;

e) cotas de fundos de investimento em direitos creditérios;

f) demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa, excetuado cotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS); e

g) depdsitos a prazo com garantia especial do FGC — Fundo Garantidor de Crédito, nos termos da
Resolugdo CMN n° 3.692 de 26 de margo de 2009 (“DPGE") ou em ativos lastreados em DPGE, a exemplo
de fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento que invistam
prioritariamente em DPGE.

Relativamente aos ativos financeiros e/ou modalidades operacionais integrantes da carteira do FUNDO:
| - o total de emissdo e/ou co-obrigagdo de uma mesma pessoa juridica financeira ou nao financeira, de

seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum nédo pode exceder a 50% (cinquenta por cento) do patriménio liquido do
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FUNDO, podendo excepcionalmente alcancar a totalidade do patrimonio liquido do FUNDO nos primeiros
90 (noventa) dias iniciais de funcionamento do FUNDO;

O FUNDO podera realizar opera¢des em que a ADMINISTRADORA atue como contraparte do FUNDO.

O FUNDO poderéa aplicar até 100% (cem por cento) de seu patrimdnio liquido em direitos creditérios do
BANCO, bem como em direitos creditérios das empresas do mesmo Grupo Econémico do BANCO.

Com relagédo aos ativos previstos na alinea “f” acima acima, somente poderao ser adquiridos pelo FUNDO
aqueles que caracterizem-se como de baixo risco de crédito, classificados como “investment grade” por
qualquer agéncia de classificagdo de risco situada no pais e, necessariamente, pela agéncia classificadora
de risco das cotas seniores; e

Com relagao ao ativo listado na alinea “g” acima:

I — o valor aplicado pelo FUNDO n&o devera exceder o limite méximo vigente da garantia prestada pelo
FGC para cada depositante; e

Il — incidira o desconto anual de 10% (dez por cento) aplicado sobre o limite maximo vigente da garantia
prestada pelo FGC para cada depositante na data do efetivo depdsito.

A taxa de desconto para aquisicdo dos Direitos Creditdrios serd definida a cada cessédo realizada pelos
Cedentes ao FUNDO, nos termos dos Contratos de Cess&o.

Derivativos

O FUNDO podera alocar o equivalente a até 45% (quarenta e cinco por cento) de seu patrimdnio liquido
em operagbes em mercados de derivativos, desde que exclusivamente com o objetivo de proteger
posicdes detidas a vista, até o limite destas.

Para o efeito do disposto acima, as operacdes com derivativos podem ser realizadas tanto em mercados
administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, quanto no de balcdo, nesse caso desde que
devidamente registradas em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo
Banco Central do Brasil. Adicionalmente, devem ser considerados, para efeito de calculo de Patriménio
Liquido do FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia
em espécie, ajustes diarios, prémios e custos operacionais, decorrentes da manutencdo de posi¢des em
mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das operagdes.

Operac8es Compromissadas

O FUNDO podera, ainda, alocar até 49% (quarenta e nove por cento) de seu patrimonio liquido em
operagfes compromissadas, observado o disposto no artigo 21 deste Regulamento.

Tabela resumo da composi¢éo da carteira do Fundo:

Minimo (% do Méaximo (% do
Ativo Patriménio Liquido do | Patriménio Liquido do

Fundo) Fundo)
Direitos Creditorios
(ap6s 90 dias de inicio das atividades do 50% 100%
Fundo)
Derivativos Zero 45%
Exclusivamente para protecédo? Sim
Operacbes Compromissadas Zero 49%
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Limites de Concentragao

Respeitadas as regras de composi¢do da carteira descritas nos itens acima, o Administrador pode
livremente definir o grau de concentrac¢éo da carteira do Fundo.

Relativamente aos ativos financeiros e/ou modalidades operacionais integrantes da carteira do Fundo:

| - o total de emissdo e/ou co-obrigacdo de uma mesma pessoa juridica financeira ou nado financeira, de
seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum ndo pode exceder a 50% (cinquienta por cento) do patriménio liquido do
Fundo, podendo excepcionalmente alcancar a totalidade do patrimdnio liquido do Fundo nos primeiros 90
(noventa) dias iniciais de funcionamento do Fundo;

O Fundo podera aplicar até 100% (cem por cento) de seu patriménio liquido em direitos creditérios do
Banco, bem como em direitos creditérios das empresas do mesmo Grupo Econémico do Banco.

Com relagdo aos ativos previstos na alinea “f” acima, somente poderdo ser adquiridos pelo Fundo aqueles
gue caracterizem-se como de baixo risco de crédito, classificados como “investment grade” por qualquer
agéncia de classificacdo de risco situada no pais e, necessariamente, pela agéncia classificadora de risco
das cotas seniores; e

Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu patrimonio, devendo, para tanto, ser
observada a regra prevista nos paragrafos 1°, 2° e 3° do artigo 55 do Regulamento do Fundo.

Limites de Concentra¢do nas Operacdes de Middle Market

Na aquisicdo de direitos creditérios descritos na alinea “a’ do paragrafo Unico do artigo 12 do
Regulamento, o Fundo observara o limite de concentracdo de 3% (trés por cento) do patrimdnio liquido
do Fundo para cada sacado.

Limites de Concentragédo (Entes Publicos Conveniados e Sacados)

Regra de Formacao dos Grupos de Concentragdo do Fundo

Os Entes Publicos Conveniados sdo agrupados de acordo com as fontes pagadoras dos salarios dos
Servidores Publicos, Aposentados ou Pensionistas.

A cada Fonte Pagadora corresponde um Grupo de Entes Publicos Conveniados, observado, no entanto
gue, nos termos do Regulamento e para fins de avaliagdo de concentracdo, o INSS, que é uma autarquia
federal e que tem como Fonte Pagadora a Unido Federal, é considerado, isoladamente, um Grupo de
Entes Publicos Conveniados, com regras proprias de concentracéo e Fonte Pagadora autdbnoma.

Assim, sdo entendidas como fontes pagadoras:

. a Unido Federal;

. o Distrito Federal;

. os Estados da Federagéo (cada Estado é considerado, individualmente, uma fonte pagadora);

. 0s Municipios da Federagdo (cada Municipio também é considerado, individualmente, uma fonte

pagadora), e;

. 0 INSS.
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Grupos de Entes Concentrados

O Fundo terd apenas 4 grupos de Entes Plblicos Conveniados com maior concentragdo de direitos
creditérios em relacédo ao PL do Fundo (os “Grupos de Entes Concentrados”).

Esses Grupos de Entes Concentrados atender&o aos indices maximos abaixo definidos (na tabela abaixo, o
indice de concentracdo corresponde ao percentual obtido ao se fazer a divisdo do somatério do valor
contéabil dos Direitos Creditérios pelo PL do Fundo):

Grupos de Entes Publicos Conveniados por |indices Maximos de Concentragdo por
ordem decrescente de indice de | Grupo de Entes Publicos Conveniados
Concentragdo por Grupo de Entes Publicos
Conveniados

1° Grupo da Fonte Pagadora Unidgo Federal|70,00%
(excluido 0 INSS)

2° Exclusivamente o INSS 100,00%
3° Grupo 50,00%
4° Grupo 50,00%

As fontes pagadoras desses Grupos de Entes Concentrados sdo as seguintes:

1° Grupo: a fonte pagadora é a Unido Federal (exclui-se o INSS e incluem-se todos os entes que
tenham como fonte pagadora a Unido Federal);

2° Grupo: a fonte pagadora desse grupo € exclusivamente o INSS;

3° Grupo: esse grupo tera como fonte pagadora apenas uma dentre as seguintes: o Distrito
Federal, um dos Estados da Federagdo ou um dos Municipios da Federagéo, €;

4° Grupo: esse grupo também tera como fonte pagadora apenas uma dentre as seguintes: o
Distrito Federal, um dos Estados da Federag¢do ou um dos Municipios da Federacéo.

Concentragdo dos Demais Entes

Para todos os demais Entes Publicos Conveniados (os “Demais Entes”), cujas fontes pagadoras ndo
estejam integrando os Grupos de Entes Concentrados, acima mencionados, suas fontes pagadoras teréo,
cada uma delas, limite maximo de concentragado (assim entendido o percentual obtido ao se fazer divisao
do somatoério do valor contabil dos Direitos Creditérios relativos a cada uma das fontes pagadoras desses
Demais Entes pelo PL do Fundo) de 3,90%.

Regras de formagao dos 3° e 4° Grupos de Entes Concentrados

Quaisquer das fontes pagadoras dos Entes Publicos Conveniados integrantes dos Demais Entes poderéo, a
critério da Administradora, serem escolhidas para substituir as fontes pagadoras dos 3° e 4° Grupos de
Entes Concentrados, antes descritas, e passarem, assim, a ter um limite de concentracdo de 50,00 %
(cinquenta por cento), desde que sejam obedecidas as seguintes regras:

. a fonte pagadora, que faga parte dos 3° ou 4° Grupos, deverd: i) ser substituida pela nova fonte
pagadora, escolhida pela Administradora, e; ii) os Entes Publicos Conveniados da fonte pagadora
substituida passardo a integrar os Demais Entes, razdo pela qual sua fonte pagadora devera obedecer ao
limite méximo de concentracdo de 3,9%, acima mencionado, de tal forma que o Fundo deverd manter
sempre apenas 4 Grupos de Entes Publicos Concentrados, €;

. os Direitos Creditorios relativos a fonte pagadora substituta, que ira integrar um dos 3° ou 4°
Grupos de Entes Publicos Concentrados, ou seja, os Grupos de Entes Publicos Concentrados com
concentragdo de 50,00% (cinquenta por cento) cada um, tenham obedecido ao disposto no Regulamento
do Fundo, ou seja, em 3 datas do RMV consecutivas, o NA-0, o NA-30, o NA-120 e o NA-180 desses

12
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Direitos Creditérios sejam, concomitantemente, igual ou inferior a, respectivamente: 20,00%, 10,00%,
3,00% e 2,00%.

Havendo saldo disponivel de concentragéo, calculado e definido conforme abaixo, (0 “Saldo Disponivel de
Concentragao”), o Fundo podera destina-lo a aquisicdo de Direitos Creditorios vinculados a um ou mais
grupos de Entes Publicos Conveniados, desde que seja observado sempre o disposto na tabela acima.

Por Saldo Disponivel de Concentragdo entende-se o valor, em moeda corrente nacional, apurado
diariamente, pela Administradora, de acordo com a seguinte formula:

DC=(73%-SCGE)x PL

[ 1%: € o resultado do somatério dos indices de Concentragio dos 4 grupos de maior concentragio
da Tabela acima (ou seja, 70,00% + 100,00% + 50,00% + 50,00%);

“SDC": significa “Saldo Disponivel de Concentragao”;

“SICGE": corresponde ao somatorio, no dia Gtil imediatamente anterior & data de apuragdo, do SDC
dos Indices de Concentragdo por grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, em
percentual, e;

PL: corresponde ao valor do Patrimdénio Liquido do Fundo, assim entendido como a soma do
disponivel mais o valor da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades

A relacdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Ordinarios, de Grupos de Entes Publicos Conveniados
Concentrados e de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos estdo descritas na forma do Anexo |
ao presente Prospecto, competindo ao Administrador manter referido Anexo devidamente atualizado e
disponivel em sua sede.

Concentracgéo por Sacados (Servidor Publico, Aposentado ou Pensionista)

O limite méaximo de concentracéo por sacado é de 0,40% do PL do Fundo.

Contrapartes

O Fundo podera realizar operagdes em que a Administradora atue como contraparte do Fundo.

Politica de Concesséao de Créditos

Os direitos creditérios a serem adquiridos pelo Fundo obedecerdo aos requisitos abaixo, conforme o caso
descrito:

Nas operagdes de “middle market” descritas na alinea “a” do paragrafo Unico do Artigo 12 do
Regulamento devem ser observadas as seguintes exigéncias para originagdo do crédito/operagao:

Nas operacgdes de “middle market” originadas pelas demais institui¢des financeiras que ndo componham o
mesmo Grupo Econdmico do Cruzeiro do Sul, deverdo observar padrfes de avaliagao de politica de crédito
gue se assemelhem, no minimo, aos critérios adotados pelo Grupo Econdmico Cruzeiro do Sul, abaixo
descritos.

O Gestor do Fundo ficard responsavel pela verificagdo de adequagdo entre a avaliagdo da politica de

crédito das operagdes originadas pelas demais instituigcdes financeiras e a aplicavel ao Grupo Econdmico
Cruzeiro do Sul, abaixo transcrita.
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A — Avaliagao do risco de crédito Pessoa Juridica, nos termos das Resolugdes 2682 e 2697 do BACEN, bem
como dos parametros e critérios de atuacao estabelecidos internamente, pelas empresas que integram o
Grupo Econdmico Cruzeiro do Sul.

1 Principais conceitos

1.1 O limite maximo para a contrata¢do de crédito individual ou de um mesmo grupo econdémico é de 5
% (cinco por cento) do Patriménio Liquido de Referéncia (PLR) do Conglomerado Cruzeiro do Sul.

1.1.1. Grupo Econbmico é o conglomerado de empresas cujos controladores ou investidores tenham
interesses comuns, por controle de capital ou gestao.

1.2 A Avaliacdo do Risco de Crédito é resultante da andlise de duas naturezas de risco: o Risco do Cliente
e o Risco da Operacao.

1.2.1 Os critérios internos de avaliagdo determinam notas que serao relacionados aos Niveis de Risco
previstos pela legislacéo vigente.

1.3 Critérios subjetivos poderao ser considerados na avaliagdo desde que nos limites e alcadas aqui
definidas.

1.4 Consubstanciado por essa Avaliagdo de Risco sera determinado o Limite de Crédito do cliente.

N

Processo de avaliacdo de crédito

Sao critérios que determinam obrigatoriedade da Avaliagdo de Risco de Crédito, pelo Departamento de
Andlise de Crédito, antes de seu encaminhamento ao Superintendente responsavel e ao Comité de
Crédito:

a) Proposta de Limite de Crédito superior a R$ 50.000,00 (cinglienta mil reais);

b) Existéncia de balangos patrimoniais apenas no formato gerencial,

c) Pessoa Juridica de pequeno porte que, apesar de ndo possuir balanco, integre conglomerado ou grupo
econdmico ou mesmo se confunda com a figura dos préprios sécios;

d) Determinagdo do Comité de Crédito.

2.a: Os créditos inferiores a R$ 50.000,00 (cinqlienta mil reais) poderdo ser classificados com Nivel de
Risco A, sem a necessidade de parecer técnico, segundo legislacéo vigente.

A Avaliacdo do Risco de Crédito compreende cinco etapas principais que apuram os seguintes critérios:
I.Risco do Cliente;
I1.Risco da Operacao;
I11.Critérios Subjetivos;
IV.Avaliacdo do Risco de Crédito (Niveis de Risco, segundo legislagao vigente); e

V.Limite de Crédito.

14
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DIREITOS E OBRIGACOES ASSOCIADOS AS COTAS SENIORES E SUBORDINADAS

O Fundo tera uma classe de cotas seniores e uma de cotas subordinadas, ndo havendo divisio em
subclasses ou séries para ambos os casos. Todas as cotas do Fundo serdo escriturais e mantidas em
contas de depdsito em nome de seus titulares. Esta conta de depdésito caracteriza a qualidade de cotista.
Observado o abaixo disposto, as caracteristicas, os direitos e obrigagdes das cotas seniores e
subordinadas serdo idénticos.

As cotas seniores oferecem aos cotistas a seguranga de que os inadimplementos sofridos pela carteira do
Fundo serdo atribuidos inicialmente exclusivamente as cotas subordinadas, cujo somatério do valor deve
corresponder a, no minimo, 30% do patriménio liquido do Fundo. Somente na hipétese do somatério do
valor total das cotas subordinadas nédo ser suficiente para arcar com a inadimpléncia as cotas seniores
passam a ser afetadas.

Por outro lado, a rentabilidade das cotas seniores tém como limite, ou seja, como teto, o benchmark
definido na Politica de Investimento do Fundo, tendo em vista que a rentabilidade a ele excedente sera
atribuida somente as cotas subordinadas.

As cotas seniores do Fundo sdo avaliadas por empresa classificadora de risco (de rating) especializada.
Esta avaliacéo é feita periodicamente a cada trimestre.

Na emiss@o de cotas seniores do Fundo deve ser utilizado o valor da cota do dia Gtil subseqiiente ao dia
da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua sede ou
dependéncias.

Na emissao de cotas subordinadas do Fundo deve ser utilizado o valor da cota do dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua sede ou dependéncias.

A integralizacdo, a amortizacao e o resgate de cotas do Fundo podem ser efetuados somente em débito e
crédito em conta corrente em cheque, ordem de pagamento, débito e crédito em conta corrente,
documento de ordem de crédito, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
BACEN. Nestas datas as cotas de mesma classe e série terdo valor unitario idéntico entre si.

Para o calculo do nimero de cotas a que tem direito o investidor, ndo serédo deduzidas do valor entregue a
Administradora quaisquer taxas ou despesas.

As aplicagbes em direitos creditérios devem observar o seguinte procedimento: a integralizagdo de cotas
devera ser realizada por meio de qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
BACEN, concomitantemente a venda, pelo cedente, de direitos creditérios em valor correspondente ao
liquido integralizado, observadas as demais disposicdes legais aplicaveis.

As cotas subordinadas poderdo, ainda, ser amortizadas e/ou resgatadas em direitos creditérios. As
amortizagOes e resgates em direitos creditérios devem observar o seguinte procedimento: a amortizacao e
o resgate de cotas serdo efetivados somente em débito e crédito em conta corrente, por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, simultaneamente a compra, pelo cotista,
de direitos creditorios, em valor correspondente ao liquido amortizado ou resgatado, observadas as
demais disposicdes legais aplicaveis.

As cotas do Fundo poderdo ser negociadas em bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado,
cabendo aos intermediarios assegurar que a aquisicdo de cotas somente seja feita por investidores
qualificados.

As cotas seniores do Fundo ndo poderdo ser alienadas fora do &mbito de bolsas de valores e mercado de
balcdo organizado, excetuadas as hip6teses de transmisséo decorrente de lei ou de deciséo judicial.

As cotas seniores do FUNDO seréo registradas para custddia e negociagdo, nos mercados primario e
secundario, na Camara de Custddia e Liquidagéo — CETIP..
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A amortizacéo das cotas de quaisquer das séries do Fundo podera ocorrer antes dos respectivos prazos de
amortizacdo de cotas previstos para cada série, na impossibilidade de enquadramento do Fundo a sua
politica de investimentos, em razdo da impossibilidade de adquirir Direitos Creditorios.

A antecipagdo do inicio da amortizagdo de cotas do Fundo poderd ser operacionalizada mediante
comunicagédo através de publicacdo no periddico utilizado para a divulgagdo de informagdes do Fundo ou
através de correio eletronico com 15 (quinze) dias de antecedéncia em relagdo a data da efetivagdo da
amortizagao.

Na hip6tese da rentabilidade atribuida as cotas subordinadas resultar em mais de 30% (trinta por cento)
do patriménio do Fundo representado por cotas subordinadas, estas poderdo ser amortizadas, observados
0s seguintes critérios:

| - a partir da data da primeira integralizagédo de cotas do Fundo, na data do RMV, a Administradora fara a
verificagdo da ocorréncia ou ndo da hip6tese de amortizacéo; e

Il - as cotas serdo amortizadas inclusive visando ao re-equilibrio da relagdo e observando, no que couber,
as demais disposi¢Oes deste Capitulo, apés a comunicacdo e a concordancia dos cotistas subordinados e
uma vez observadas as regras constantes do artigo 56 do Regulamento.

O Fundo somente podera emitir série de cotas seniores, em qualquer distribuicdo, desde que, computada,
pro forma, a integralizacdo, total ou parcial, da respectiva série e a cessdo dos Direitos Creditorios
Elegiveis a serem adquiridos com os recursos, em moeda corrente nacional, captados por meio de sua
integralizacdo, o indice de Solvéncia, de que trata o artigo 20 do Regulamento, seja igual ou superior a
1,00 (um inteiro).

No ato da subscrigdo das cotas, 0 subscritor assinara boletim de subscrigdo, que serd autenticado pela
Administradora. Do boletim de subscrigdo constardo as seguintes informagdes: | - nome e qualificagdo do
subscritor; |l — quantidade e classe de cotas subscritas; e Ill - preco de subscrigdo e condigdes para sua
integralizagéao.

A critério da Administradora, novas cotas do Fundo, de qualquer classe e independentemente de
aprovagao dos cotistas, poderdo ser emitidas, desde que observados os procedimentos exigidos pela
Instrucdo 356 e os limites estipulados neste Regulamento. As novas cotas poderdo ser divididas em séries
com valores e prazos diferenciados para amortizacéo, resgate e remuneracao.

Na emissdo de cotas subordinadas, a Administradora devera emitir tantas cotas subordinadas quantas
sejam necessarias para que seja observada a relagdo entre o valor das cotas seniores e 0 patrimonio
liquido do Fundo, nos termos do caput do artigo 52 do Regulamento. Estas cotas deverdo ser subscritas e
integralizadas dentro dos prazos estabelecidos no aviso de Inicio de Distribuicdo de Cotas Seniores
respectivo e no Boletim de Subscri¢cdo, observado o prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, a contar
do protocolo na CVM dos documentos referidos no artigo 20, paragrafo 1°, da Instrugédo 356. O saldo néo
colocado podera ser cancelado antes do prazo mencionado no paragrafo supra ou a Administradora
solicitara prorrogacdo deste prazo a CVM, nos termos do disposto na legislagdo. Podera ser realizada a
distribuicdo concomitante de séries distintas de cotas, em quantidades e condigdes previamente
estabelecidas no Regulamento, no Prospecto e no Andncio de Inicio de Distribuicdo de Cotas Seniores, nos
termos do artigo 20, paragrafo 3°, da Instrucéo 356.

N&o havera direito de preferéncia para os cotistas da 22 Série do Fundo, ou para os cotistas de quaisquer
das séries subseqlientes a 22 Série, na aquisicao de cotas de eventuais novas séries de cotas que possam
vir a ser emitidas pelo Fundo.

N&o havera resgate de cotas, a ndo ser pelo término do prazo de duragéo do Fundo, amortizagao de cotas
ou de sua liquidag&o.

No resgate sera utilizado o valor da cota em vigor no dia do pagamento respectivo.
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As cotas subordinadas somente poderdo ser amortizadas, total ou parcialmente, ou resgatadas apés a
amortizacao total ou parcial, conforme o caso, ou resgate de todas as cotas seniores, conforme disposto
no Regulamento. Excetua-se do aqui disposto a hip6tese de amortizagdo de cotas subordinadas prevista
no artigo 49 do Regulamento. Por ocasido do resgate neste parégrafo tratado, a Administradora
observard, no que for cabivel, os procedimentos definidos no paragrafo 1° do artigo 69, e os
procedimentos definidos nos paragrafos 3° e 4° do artigo 68 do Regulamento.

O Fundo néo efetuara resgates e aplicagbes em sabados, domingos, ou em dias néo Uteis. Entende-se por
dia Gtil aguele definido no paragrafo 1° do artigo 10° do Regulamento.

As cotas seniores e subordinadas serdo distribuidas concomitantemente. Entretanto, apenas as cotas
seniores sao destinadas a distribui¢éo publica.

A segunda série de cotas seniores do Fundo, serd composta por até 15.000 (quinze mil) cotas, com valor
unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais).

A segunda série de cotas,possui um benchmark de rentabilidade, no médio e longo prazo, de 118% (cento
e dezoito por cento) da taxa dos Depdsitos Interfinanceiros (“DI”) de 1 (um) dia - “over extragrupo”,
expressa na forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinqienta e dois) dias, calculada e
divulgada pela Camara de Custédia e Liquidagao - CETIP.

N&o obstante o acima disposto, ndo existe qualquer promessa do Fundo, da Administradora ou da Gestora
acerca da rentabilidade das aplica¢des dos recursos do Fundo.

A segunda série de cotas tera prazo de 36 (trinta e seis) meses, contados da data do inicio da distribui¢do
publica das cotas seniores.

Na subscricdo de cotas representativas do patriménio inicial do Fundo deve ser utilizado o valor da cota de
mesma classe do dia util subseqiiente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor & Administradora, em sua sede ou dependéncias, conforme definido no Boletim de Subscricéo.

Em raz8o do disposto no Regulamento do Fundo, a Administradora podera providenciar a emissdo de
cotas subordinadas do Fundo a qualquer tempo, a fim de re-estabelecer a relacéo, as quais poderdo ser
subscritas em dinheiro, ou nas demais formas e ressalvas do Regulamento.

O investimento minimo por investidor é de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais).
Observada a ressalva no Regulamento, a partir do 21° (vigésimo primeiro) més, contado da data de inicio

da distribuicdo publica das cotas seniores da 22 série Fundo, as cotas seniores da 22 série do Fundo terao
seus valores amortizados trimestralmente, nos termos do cronograma e raz&éo abaixo definidos:

21° més 24° més 27° més 30° més 33° més 36° més

1/6 2/6 3/6 4/6 5/6 6/6

A amortizagao deverd respeitar a relagdo entre cotas seniores e patrimonio liquido do Fundo definida no
Regulamento.

O pagamento das amortizagdes devera ser feito no dia 15° (décimo quinto) dia de cada més. Se a data
prevista para pagamento da amortizacdo cair em dia ndo Util na praga em que a Administradora esta
sediada, tal pagamento seréa efetivado no primeiro dia util subseqiente.

O pagamento das amortizagdes e do resgate abaixo mencionado correspondera ao pagamento
proporcional de principal e juros e devera ser feito no Ultimo dia util do més a que se referir a respectiva
parcela de amortizagdo. Se a data prevista para pagamento da amortizacdo cair em dia ndo Util na praca
em que a Administradora esta sediada, tal pagamento sera efetivado no primeiro dia Gtil subseqiente.
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O resgate das cotas seniores se dard no 36° (trigésimo sexto) més, contados da data do inicio da
distribuicdo publica das cotas seniores.

A Administradora podera suspender a qualquer momento a amortizacéo das cotas subordinadas.
Enquanto existirem cotas seniores em circulagéo, o Fundo obrigatoriamente devera observar:

a) o Indice de Solvéncia referente a cada Série em Circulac&o, devera ser igual ou superior a 1 (um);
b) arelagdo referente ao valor das cotas seniores devera ser, no maximo, de 70% (setenta por cento);

c) a Reserva de Amortizacdo devera ser equivalente ao valor minimo definido para cada série de cotas
seniores do Fundo.

Todos os valores mencionados no acima seréo apurados diariamente pelo Custodiante.

Para a 22 série de cotas seniores do Fundo, a Administradora mantera Reserva de Amortizagdo, que
observara, obrigatoriamente, os seguintes critérios:

| - até o 30° (trigésimo) dia anterior a cada data de amortizagdo, o valor de resgate e/ou alienagdo dos
Outros Ativos segregados na Reserva de Amortizacdo, projetado até a referida data de amortizagéo,
deverd ser equivalente a 100% (cem por cento) do valor estimado de amortizagdo da respectiva Série
para a referida data.

Il - para a constituicdo da Reserva de Amortizacdo, devera privilegiar a aquisicdo de Outros Ativos
remunerados a taxas pos-fixadas e cujas datas de vencimento ou resgate, bem como sua liquidez de
mercado, permitam o pagamento tempestivo das parcelas de amortiza¢do, observadas ainda as ressalvas
do Regulamento.

Se a Reserva de Amortizagdo, mencionada acima, deixar de atender ao limite de enquadramento descrito
acima, a Administradora, por conta e ordem do Fundo, devera interromper imediatamente a aquisi¢cdo de
novos direitos creditérios e destinar todos os recursos do Fundo, em moeda corrente nacional, para a
recomposicdo da Reserva de Amortizagdo. A Administradora somente interrompera tal procedimento
guando, conforme o caso, o0 valor de saque, resgate e/ou alienagdo dos Outros Ativos segregados na
Reserva de Amortizacdo, livres de quaisquer impostos, taxas, contribuigdes, encargos ou despesas de
gualquer natureza, seja equivalente ao Valor de Amortizagao.

As previsdes de Reserva de Amortizacdo, de Reserva de Caixa e o indice de Solvéncia, ndo constituem
promessa de rendimentos ou garantia de pagamento das parcelas de amortizagcdo, estabelecendo
meramente uma previsdo de amortizacdo e procedimento de constituicdo de reserva para tanto, bem
como a preferéncia entre as cotas seniores e subordinadas existentes. Portanto, as cotas serdo
amortizadas somente se os resultados e a liquidez da carteira do Fundo assim o permitirem.

As cotas representativas do patriménio inicial do Fundo deverdo ser subscritas dentro dos prazos
estabelecidos na deliberagdo de inicio de distribuicdo respectivo e no Boletim de Subscricdo, observado o
prazo méaximo de 180 (cento e oitenta) dias, a contar do protocolo na CVM dos documentos referidos no
artigo 89, paragrafo 1° e incisos | a VIII, da Instrugéo 356.

Na subscricdo de cotas representativas do patrimdnio inicial do Fundo que ocorrer em data diferente da
Data de Integralizacdo definida no Boletim de Subscrigdo, sera utilizado o valor da cota de mesma classe
do dia atil subseqiiente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a
Administradora, em sua sede ou dependéncias.

Serd admitida a integralizacdo de cotas subordinadas do Fundo, com direitos creditérios que se

enquadrem na politica de investimento do Fundo. Nesta hipétese, serdo observados os critérios
estabelecidos pela Administradora, bem como no Anuncio de Inicio de Distribuicdo de Cotas e no Boletim
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de Subscricdo, ficando, desde ja definido, que a integralizacdo das cotas devera ser realizada nos termos
da legislacéo aplicavel ao caso.

O preco de subscricdo das cotas podera contemplar agio ou desagio sobre o valor previsto para
amortizacdo, desde que uniformemente aplicado para todos os subscritores e apurado através de
procedimento de descoberta de preco em mercado organizado.

METODOLOGIA DE AVALIAQAO DOS ATIVOS DO FUNDO
As cotas do Fundo serédo valoradas todo dia util.

Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados todo dia uatil, de acordo com critérios
consistentes e passiveis de verificagdo, amparados por informacfes externas e internas que levem em
consideracdo aspectos relacionados ao devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da
correspondente operagdo, conforme a seguinte metodologia de apuragédo do valor dos direitos creditérios
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira:

I - Os ativos adquiridos com a intencdo de serem mantidos até o respectivo vencimento deverdo ser
classificados como “titulos mantidos até o vencimento”. Os demais ativos deverdo ser classificados na
categoria “titulos para negociagao”;

Il — Os ativos que tém valor de mercado serdo marcados a mercado, nos termos da legislagdo em vigor,
observado que:

a) a verificacdo do valor de mercado dos ativos do Fundo terd como referéncia os precos praticados em
operagdes realizadas com ativos e mercados semelhantes aos dos ativos do Fundo, levando em
consideragéo volume, coobrigagdo e prazo; e

b) na precificacdo dos ativos deverd ser computada a valorizagdo ou desvalorizagdo em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo.

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

O descumprimento de qualquer obrigagao originaria dos direitos creditorios pelos sacados e demais ativos
componentes da carteira do Fundo serd atribuido as cotas subordinadas até o limite equivalente a
somatoéria do valor total destas. Uma vez excedido a somatéria de que trata este paragrafo, a

inadimpléncia dos direitos creditérios de titularidade do Fundo sera atribuida as cotas seniores.

Por outro lado, na hipétese do Fundo atingir o benchmark definido na Politica de Investimento, toda a
rentabilidade a ele excedente sera atribuida somente as cotas subordinadas, razdo pela qual estas cotas
poderdo apresentar valores diferentes das cotas seniores.

CONTROLADORIA/CUSTODIA

As atividades de custédia dos ativos e controladoria do Fundo ser&o exercidas pelo Deutsche Bank S.A. —
Banco Alem&o. Dentre as principais atividades do custodiante e controlador do Fundo estéo:

* apuracao de cotas (provisdo de receitas e despesas, célculo de cotas);

« controle de cotistas (célculo e recolhimento de impostos, registro, aplicagdo e resgate);

« contabilidade (registro contabil, balangos, relatérios mensais, livros contabeis).

» receber e analisar a documentacdo que evidencie o lastro dos direitos creditérios representados por
operagdes financeiras;

« validar os direitos creditorios em relagao aos critérios de elegibilidade estabelecidos no Regulamento do
Fundo;
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* realizar a liquidagao fisica e financeira dos direitos creditérios, evidenciados pelo instrumento de cesséo
de direitos e documentos comprobatérios da operagao;

« fazer a custddia, administragdo, cobranca e/ou guarda de documentagao relativos aos direitos creditorios
e demais ativos integrantes da carteira do Fundo;

« diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, a documentagao
dos direitos creditérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para auditoria independente,
ageéncia classificadora de risco contratada pelo Fundo e érgaos reguladores;

« cobrar e receber, por conta e ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra
renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depdsitos dos
mesmos; e

» observar para que somente as ordens emitidas pela Administradora e/ou pela Gestora, ou por seus
representantes legais ou mandatéarios, devidamente autorizados, sejam acatadas, sendo-lhe vedada a
execucdo de ordens que ndo estejam diretamente vinculadas as operagdes do Fundo.

RELACAO SOCIETARIA ENTRE OS PARTICIPANTES (CONFLITOS DE INTERESSES)

A excecdio do fato de que a Cruzeiro do Sul S.A. DTVM (Administracdo e Distribuicio de Cotas) é empresa
controlada pelo Banco Cruzeiro do Sul S.A, e a BCSul Verax Servigos Financeiros Ltda. (Gestao da Carteira
do Fundo) é controlada pelas pessoas fisicas controladoras do Banco Cruzeiro do Sul S.A., nenhuma
relacdo societaria foi verificada entre o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemdo (Escrituragdo das Cotas,
Custddia e Liquidagao dos ativos), a Austin Rating. (Agéncia de Rating da Operacdo), a KPMG Auditores
Independentes (Auditor Independente) e o Freitas e Leite Advogados (Assessoria Juridica).

De acordo com o Regulamento, o Banco Cruzeiro do Sul S.A. (controlador da Administradora) pode ceder
Direitos Creditérios ao Fundo. A excegdo deste fato, nenhuma outra relagédo societéria foi verificada entre
os prestadores de servigos do Fundo e os demais Cedentes de Direitos Creditorios.

Declarac6es da Administradora e da Gestora

Encontra-se registrada sob n° 01.012.775, na data de 10.05.2005, no 5° Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Sao Paulo, Sdo Paulo, declaracdo conjunta da Administradora e da Gestora do
Fundo, que tem o seguinte teor:

“CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Av. Presidente Wilson, n® 231, 24°
andar, parte, Centro, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 62.382.908/0001-64, neste ato representada na forma
de seu estatuto social, por seu(s) representante(s) legal(is), na qualidade de responsavel pela atividade de
administracgdo do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BCSUL VERAX
MULTICRED, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Av. Presidente Wilson, n°
231, 24° andar, parte, Centro, inscrito no CNPJYMF sob o n® 07.766.151/0001-02 e BCSUL VERAX
SERVICOS FINANCEI ROS LTDA., sociedade com sede na Cidade de Sdo Paulo, SP, na Rua Leopoldo
Couto de Magalhdes Janior, 146, 7° andar, inscrita no CNPJMF sob o n°® 05.917.347/0001-17, neste ato
representada na forma de seu contrato social, por seu(s) representante(s) legal(is), na qualidade de
responsavel pela atividade de gestdo da carteira do FUNDO, DECLARAM que ndo se encontram em
situacdo de conflito de interesses no exercicio de suas fungfes, manifestando independéncia nas
atividades, respectivas, de administracdo do FUNDO e de gestdo de sua carteira. Sdo Paulo, 02 de janeiro
de 2006. (aa) CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE Ti TULOS E VALORES MOBI LI ARI OS;
BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS LTDA.”

SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS FIRMADOS PELO FUNDO

Contrato de Cesséo

Contrato padréo firmado pelo Fundo, por meio do qual o Fundo adquire os Direitos Creditérios, mediante o
pagamento do Preco de Aquisicdo. No Contrato de Cessao, o Banco Cruzeiro do Sul S. A. e as demais

institui¢des financeiras ndo integrantes do Grupo Econdmico Cruzeiro do Sul ndo assumiram a coobrigagao
pelo pagamento dos Direitos Creditorios.
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Contrato de Gestéo

A atividade de gestdo da carteira do Fundo sera exercida pela BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS
LTDA. Dentre as principais atividades de gestdo, de acordo, inclusive, com as disposi¢des normativas
vigentes, incluem-se: a escolha dos ativos que deverdo integralmente compor a carteira do Fundo; as
datas e os valores para a aquisicdo e/ou venda de tais ativos, a contraparte junto a qual contratara o
Fundo.

Custodia dos ativos do Fundo e escrituragédo das Cotas

O Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao é o responsavel pela prestacao dos servicos de custddia e controle
dos ativos integrantes da carteira do Fundo. O Deutsche Bank é também o Agente Escriturador,
responsavel pelos servicos de escrituragao das Cotas.

Agéncia de Classificagdo de Risco

A 22 Série de cotas seniores do Fundo tem sua classificagdo de risco atribuida pela Austin Rating, a
Agéncia de Classificacdo de Risco especializada contratada pelo Fundo. Atualmente, as cotas seniores
recebem uma classificagio de risco AA+. A classificacdo de risco das Cotas sera revisada trimestralmente
e divulgada aos Cotistas na forma prevista no Regulamento. As cotas subordinadas do Fundo n&o tém
classificagdo de risco pois ndo sdo destinadas a distribui¢éo publica.

Empresa de Auditoria

A empresa de auditoria contratada pelo Fundo é a KPMG Auditores Independentes, responsavel pela
revisdo das demonstragdes financeiras e das contas do Fundo e pela analise de sua situacdo e da atuagéo
do Administrador.

DIREITOS E OBRIGAC@ES DO ADMINISTRADOR E DO COTISTA
Obrigacdes do Administrador

E obrigacdo do Administrador divulgar qualquer ato ou fato relevante de modo a garantir a todos os
cotistas acesso a informagfes que possam influenciar suas decisbes quanto a permanéncia no Fundo.
Estas informag8es devem ser divulgadas no periédico utilizado para a divulgacéo de informag6es do Fundo
ou através de correio eletrénico. Adicionalmente, devem ser mantidas disponiveis para os cotistas na sede
e agéncias do Administrador e nas instituicbes que coloquem cotas do Fundo.

N&o obstante, a Administradora, observadas as limitagdes legais e da Instrugdo 356 e deste Regulamento,
terd poderes para praticar todos 0s atos necessarios a administracdo do Fundo, bem como para exercer
todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, inclusive o de agdo e o de comparecer em
assembléias gerais ou especiais.

I - manter atualizados e em perfeita ordem: a) a documentagao relativa as operacées do Fundo; b) o
registro dos cotistas; c¢) o livro de atas de Assembléias Gerais; d) o livro de presenca de cotistas; €) o
Prospecto do Fundo; f) os demonstrativos trimestrais do Fundo; g) o registro de todos os fatos contabeis
referentes ao Fundo; h) os relatérios do auditor independente;

Il - receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio de instituicdo
contratada;

11l - entregar ao cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do Fundo, bem como cientifica-lo do
nome do periédico utilizado para divulgagao de informacdes e da taxa de administragéo praticada;

IV - divulgar, diariamente, no periédico utilizado para divulgagdes do Fundo, além de manter disponiveis
em sua sede e agéncias e nas instituicdes que coloquem cotas desse, o valor do patriménio liquido do
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Fundo, o valor da cota, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os
relatérios da agéncia classificadora de risco contratada pelo Fundo;

V - custear as despesas de propaganda do Fundo;

VI - fornecer anualmente aos cotistas documento contendo informagdes sobre os rendimentos auferidos
no ano civil e, com base nos dados relativos ao Ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de cotas
de sua propriedade e respectivo valor;

VIl - sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragdes financeiras, previstas na
regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com informagdes completas sobre
toda e qualguer modalidade de negociacao realizada entre a Administradora e o Fundo;

VIII - providenciar trimestralmente a atualizacdo da classificacdo de risco do Fundo ou dos direitos
creditérios e demais ativos integrantes da carteira do Fundo;

IX - em conformidade com contrato celebrado com o Custodiante, efetuar a guarda da documentacéo
relativa aos direitos creditérios a serem adquiridos pelo Fundo, podendo atribuir ao Banco a
responsabilidade pelo deposito dos mesmos, ficando este depositario fiel dos documentos relacionados
aos Direitos Creditorios;

X - monitorar o cumprimento integral pelo Fundo dos indices e critérios referidos neste Regulamento, €;

XI — divulgar a Agéncia Classificadora de Risco de cada série de cotas seniores, mensalmente, os indices e
paréametros referidos neste Regulamento.

Obrigagdes do Banco Cruzeiro do Sul S.A.

Como a cobranca dos direitos creditorios integrantes da carteira do Fundo é feita pelo Banco, este e o
Custodiante celebraram contrato pelo qual o Banco é obrigado a:

« efetuar a guarda da documentacao relativa aos direitos creditérios a serem adquiridos pelo Fundo, como
Fiel Depositéario; e

 exercer o papel de Agente Cobrador, ou seja, efetuar a cobranca dos direitos creditérios componentes
da carteira do Fundo, conforme descrito no Regulamento do Fundo.

Vedagdes ao Administrador
E vedado ao Administrador:

» prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operac¢des praticadas pelo
Fundo, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operagdes realizadas em mercados de
derivativos;

* utilizar ativos de sua propria emissdo ou co-obrigagdo como garantia das operacOes praticadas pelo
Fundo; e

« efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a
hipétese de aquisicao de cotas deste.

As vedagdes acima abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas
controladoras do Administrador, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas
carteiras e 0s de emissao ou co-obrigagdo dessas. Excetuam-se das vedagdes acima os titulos de emissao
do Tesouro Nacional, os titulos de emissdo do BACEN e os créditos securitizados pelo Tesouro Nacional,
além dos titulos publicos estaduais, integrantes da carteira do Fundo.
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E vedado ao Administrador, em nome do Fundo:

» prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se tratar de
margens de garantia em operacdes realizadas em mercados de derivativos;

* realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento ndo previstos na
Instrucéo 356;

« aplicar recursos diretamente no exterior;

« adquirir cotas do proprio Fundo;

* pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas previstas na
Instrucéo 356;

« vender cotas do Fundo a prestacao;

» vender cotas do Fundo a institui¢bes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil cedentes de
direitos creditorios, exceto quando se tratar de cotas subordinadas;

* prometer rendimento predeterminado aos cotistas;
» fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores, promessas de
retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de

ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no &mbito do mercado financeiro;

» delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvado o disposto no artigo 39, inciso Il, da
Instrugéo 356;

+ obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituicho de créditos e a assuncdo de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operacdes realizadas em mercados de derivativos; e

 efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos integrantes da carteira do
Fundo, exceto quando se tratar de sua utilizagdo como margem de garantia nas operacdes realizadas em
mercados de derivativos.

Ao cotista compete a leitura do regulamento, do prospecto, bem como a assinatura do termo de adeséo e
a concordancia com os procedimentos a serem adotados pelo Administrador na busca dos melhores
resultados para o Fundo. O cotista tem como direito, através da Assembléia Geral de cotistas, resolver
sobre:

* as demonstragdes contabeis apresentadas pelo Administrador;

* a substituicao do Administrador;

« a fusdo, a incorporacéo, a cisdo ou a liquidagdo do Fundo;

* 0 aumento na taxa de administracao; e

* a alteragdo do regulamento do Fundo.

SITUACOES ESPECIAIS

Liquidacdo do Fundo

O Fundo serd liquidado por ocasido do término do seu prazo de duragéo.

Podera haver a liquidagédo antecipada do Fundo nas seguintes situa¢des (os “Eventos de Liquidagao”):

| - por deliberagdo de assembléia geral de cotistas, nas hipdteses descritas no Regulamento;
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Il - se 0 Fundo mantiver patriménio liquido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo
periodo de 3 (trés) meses consecutivos e nao for incorporado a outro Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios;

Il - caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliagdo constitui um Evento de
Liquidagao;

IV - caso o Contrato de Cesséo seja, por qualquer motivo, resilido;

V - caso 0 Banco deixe de comunicar a Administradora e/ou ao Custodiante a ocorréncia de um Evento de
Avaliacao;

VIl — se houver amortizagéo de cotas subordinadas em desacordo com o disposto no Regulamento; e

VIl — se houver decretacdo de Intervencao, Liquidagdo Extrajudicial ou Regime Especial de Administracéo
Temporaria — RAET do Banco, ou de qualquer uma das empresas de seu Grupo Econdmico.

Nas hipéteses do inciso | supra, se a decisdo Assembléia Geral for a de ndo liquidagdo do Fundo, fica
desde ja assegurado o resgate das cotas seniores dos cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das
mesmas.

No caso de liquidagdo antecipada do Fundo, as cotas poderdo ser resgatadas em direitos creditorios,
devendo ser observado, no que couber, as disposi¢des dos Capitulos IX e XI do Regulamento.

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo Antecipada, independentemente de qualquer
procedimento adicional, a Administradora devera i) notificar os Cotistas, ii) suspender imediatamente o
pagamento de qualquer parcela de amortizagdo em andamento, se houver, e os procedimentos de
aquisicdo de direitos creditérios; e iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagio antecipada de cotas do
Fundo definidos no Regulamento. A Administradora devera convocar, no prazo de 5 (cinco) dias, uma
Assembléia Geral, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para que os cotistas
deliberem, uma vez observado o disposto no paragrafo primeiro do artigo 35 do Regulamento do Fundo,
sobre as medidas que ser@o adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e prerrogativas,
observando o direito de resgate dos cotistas dissidentes referidos acima.

Apo6s o pagamento das despesas e encargos do Fundo, serd pago aos titulares de cotas seniores, se o
patriménio do Fundo assim permitir, o valor apurado conforme o artigo 52 do Regulamento, em vigor na
propria data de liquidacdo, proporcionalmente ao valor das cotas. O total do eventual excedente, apds o
pagamento aos titulares das cotas seniores, sera pago aos titulares de cotas subordinadas, conforme a
respectiva quantidade de cotas de cada titular, observando-se:

| - os cotistas poderdo receber tal pagamento em direitos creditorios, cujo valor devera ser apurado com
observancia ao disposto no artigo 52 do Regulamento, desde que assim deliberado em Assembléia Geral
convocada para este fim, e;

Il — que Administradora podera ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos Creditérios de titularidade
do Fundo, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispbde o artigo 52 do Regulamento,
acrescido de todos os custos e despesas necessarios para a liquidacdo e extingdo do Fundo, devendo
utilizar os recursos da eventual alienagdo no resgate das cotas seniores e cotas subordinadas.

A liquidagao do Fundo seréa gerida pela Administradora, observando: i) as disposi¢cées do Regulamento ou

o que for deliberado na Assembléia Geral, e; ii) que cada cota de determinada classe serd conferido
tratamento igual ao conferido as demais cotas de mesma classe.
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Eventos de Avaliagéo

Na hipétese de ocorréncia das situagdes a seguir descritas (os “Eventos de Avaliagdo”), cabera a
Administradora, ao Custodiante, ou aos cotistas interessados, convocar uma Assembléia Geral de Cotistas
para que esta, apdés apresentacdo das situagBes da carteira pela Administradora, delibere sobre a
continuidade do Fundo ou sua liquidacdo antecipada, e consequente definigho de cronograma de
pagamentos dos cotistas:

| - inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigagdes previstas no Regulamento, que ndo
seja um evento de Liquidagao Antecipada, verificada pelo Custodiante;

Il - rentincia da Administradora a administragdo do Fundo;

11l - inobservancia pelo Custodiante de seus deveres e obrigagbes previstos no Regulamento do Fundo,
desde que, notificado pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo
de 48 (quarenta e oito) horas do recebimento da referida notificacao;

IV - aquisicdo reiterada, pela Administradora, de direitos creditérios em desacordo com os critérios de
elegibilidade, conforme exposto no Regulamento, verificada pelo Custodiante;

V - rebaixamento da classificacdo de risco inicial de qualquer Série de cotas do Fundo em dois niveis,
considerando-se a tabela da Agéncia Classificadora de Risco;

VI - ndo subscri¢do, por qualquer motivo, pelo Banco, uma vez decorrido o prazo de que trata o inciso |,
do paragrafo Unico, do artigo 53 do Regulamento, de tantas cotas subordinadas quantas sejam
necessarias para restabelecer a relagdo minima entre patrimonio liquido e cotas seniores mencionada no
caput do referido artigo 53 do Regulamento;

VIl - inobservancia pelo Banco dos deveres e das obrigacBes previstas no Contrato de Custddia com
relacdo & cobranga dos Direitos Creditérios, desde que, se notificado pela Instituicdo Administradora para
sanar ou justificar o descumprimento, o Banco ndo o fizer no prazo de 10 (dez) dias, contados do
recebimento da referida notificacéo;

VIII - ndo pagamento, nas datas de amortizagédo, do valor integral da amortizagdo de qualquer Série das
cotas seniores;

IX - caso a Agéncia Classificadora de Risco néo divulgue a atualizagéo trimestral da classificagdo de risco
referente as Cotas Seniores por prazo igual ou superior a 60 (sessenta) dias;

X - rendncia do Custodiante;

Xl - caso o Banco deixe de atender aos valores minimos de capital e patrimonio liquido ajustado, na forma
como dispfe a Resolugdo 2.099, de 26 de agosto de 1999, do BACEN, por trés meses consecutivos, por
ocasido da verificagdo mensal do desempenho da Carteira do Direitos Creditérios pelo Custodiante;

XIl - ocorréncia de qualquer dos Eventos de Rescisao assim definidos no Regulamento;

Xl - caso a “Taxa DI”, divulgada pela CETIP (CDI Extra Grupo) seja maior ou igual a 130% (cento e
trinta por cento) da Taxa DI do dia util imediatamente anterior;

XIV — se houver resilicdo do Contrato de Custédia, ou do contrato de guarda dos documentos que
amparam os direitos creditorios, se houver, e nao tenha sido deliberado pelos cotistas, reunidos em
Assembléia Geral, a escolha de um novo custodiante para o Fundo no prazo de 30 (trinta) dias; e

XV — caso o Fundo deixe de atender ao indice de Solvéncia ou ao RC, e i) tal evento néo seja sanado ou

ii) ndo tenham sido iniciados os procedimentos de reenquadramento definidos neste Regulamento, até a
data do RMV seguinte & data do RMV em que se verificar o tal desenquadramento;

25



A\ A\

Cruzeiro )
do Su WErel

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

\
\

XVI — caso, na forma do artigo 16 do Regulamento, o NA-0, NA-30, NA-120 ou NA-180 da totalidade da
carteira de direitos creditérios apurado pelo Custodiante em 3 (trés) datas do RMV consecutivas, seja
superior a, respectivamente, 20,00% (vinte por cento), 10,00% (dez por cento), 3,00% (trés por cento) e
2,00% (dois por cento).

Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, a Administradora suspendera imediatamente o
pagamento pela amortizacdo de cotas subordinadas ainda em aberto, se houver, e os procedimentos de
aquisicao de Direitos Creditérios. Concomitantemente, a Administradora devera convocar, no prazo de 5
(cinco) dias, uma Assembléia Geral, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para que
seja avaliado o grau de comprometimento do Fundo.

Uma vez observado o disposto no paragrafo primeiro do artigo 35 do Regulamento, caso a Assembléia
Geral decida que qualquer dos Eventos de Avaliagdo constitui um Evento de Liquidagdo, a Administradora
devera implementar os procedimentos definidos no artigo 67 do Regulamento, incluindo a convocagdo de
nova Assembléia Geral.

Na hipétese de liquidagdo do Fundo, os titulares de cotas seniores terdo o direito de partilhar o patriménio
na proporcdo dos valores previstos para amortizagdo ou resgate da respectiva série e no limite desses
mesmos valores, na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinacao entre os titulares de cotas seniores.

FATORES DE RISCOS
Os recursos que constam na carteira do Fundo est&o sujeito aos seguintes fatores de riscos:

Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal
pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operac¢des do Fundo, podendo ocasionar, conforme o
caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas e nao
liqguidadas. AlteragBes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor podem acarretar em
oscilagBes no preco de negociagdo dos titulos que compdem a carteira do Fundo;

Risco de Liquidez: consiste no risco de reducéo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes do
Fundo nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a condigdes especificas atribuidas a
esses ativos ou aos proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais riscos, a Administradora
podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢cdes ou negociar os referidos ativos pelo prego e no tempo
desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posicoes
assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar a Administradora a
aceitar descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes
fatores podem prejudicar o pagamento de resgates e/ou amortizagdes aos cotistas do Fundo, nos valores
solicitados e nos prazos contratados.

Risco de Derivativos: consiste no risco de distor¢do de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o
gue pode ocasionar aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas
operagdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos cotistas. Mesmo para o
Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para protecdo das posi¢des a vista, existe o risco da posi¢ao
ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos precos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, os
quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragbes politicas,
econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de pregos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das
cotas e perdas aos cotistas.
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Risco de Concentragdo: A Administradora buscard diversificar a carteira do Fundo. No entanto, a
politica de investimento do Fundo admite a aquisicdo e/ou manutencdo na carteira do Fundo direitos
creditérios de apenas um nos primeiros 90 (noventa) dias iniciais de funcionamento do Fundo. O risco
associado as aplicag6es do Fundo é diretamente proporcional a concentracéo das aplicacdes.

Risco de Descasamento: Os direitos creditérios componentes da carteira do Fundo sdo contratados a
taxas préfixadas. A incorporacgao dos resultados auferidos pelo Fundo para as cotas tem como parametro a
taxa média do Certificado de Depdésito Interbancario (“CDI"), conforme previsto Regulamento. Por esta
razdo, a Administradora, sempre que possivel, contratara operagdes de swap de taxas pré-fixadas por CDI
- over. No entanto, ha a possibilidade de a Administradoran@o conseguir contratar tais operagdes de swap
ou, ainda, de a outra parte ndo cumprir o contratado. Nestes casos, se, de maneira excepcional, a taxa de
remuneragdo do CDI se elevar substancialmente, os recursos do Fundo poderdo se tornar insuficientes
para assegurar parte ou a totalidade da rentabilidade almejada para as cotas, inclusive seniores.

Riscos do Mercado Secundario: O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, assim, o
resgate das cotas seniores s6 podera ser feito ao término do prazo de duragdo de cada série, razdo pela
qual se, por qualquer motivo, antes de findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-se de suas cotas, ele
tera que aliena-las no mercado secundério de cotas de fundos de investimento, mercado esse que, no
Brasil, ndo apresenta alta liquidez, o que pode acarretar dificuldades na alienacdo dessas cotas e/ou
ocasionar a obteng&o de um preco de venda que cause perda patrimonial ao investidor.

Riscos Associados aos Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas: Os direitos creditérios a
serem adquiridos pelo Fundo seréo descontados pelo Ente Federativo dos vencimentos do Servidor Publico
devedor. Assim, caso o Servidor Publico se desligue do cargo ou fungao, tal desconto nédo sera possivel e a
liquidacdo das obrigacGes decorrentes do empréstimo ficara dificultada. Ademais, a capacidade de
pagamento do Servidor Publico podera ser afetada se, por forca de decisao judicial, este for obrigado a
pagar pensdo alimenticia, a qual tem preferéncia em relagdo ao empréstimo para fins de desconto em
folha de pagamento. Ainda, a morte do Servidor Publico interrompe o desconto em folha automatico das
parcelas devidas do empréstimo, respondendo pelo saldo a pagar do empréstimo apenas o patriménio
deixado pelo de cujus, patrimdnio este que pode se mostrar insuficiente. Em qualquer dos casos, o
Servidor Publico pode ficar inadimplente com suas obrigag8es decorrentes do empréstimo contraido, o que
pode afetar a rentabilidade do Fundo.

Risco dos Entes Federativos: Os empréstimos contraidos pelos Servidores Plblicos séo pagos por meio
de desconto em folha realizado pelo Ente Federativo a que o Servidor Plblico é vinculado. E possivel a
ocorréncia de atrasos ou ndo pagamento dos vencimentos dos Servidores Publicos. Nesta hipétese, a
carteira do Fundo pode ser prejudicada, pois néo recebera automaticamente os recursos decorrentes dos
direitos creditorios.

Risco de Sistemas Associado aos Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas: O desconto
em folha de pagamento das parcelas dos empréstimos e o repasse ao Agente Cobrador dos direitos
creditérios sdo processados por sistema de controle do banco oficial do Ente Federativo ou de instituicdo
conveniada com este, nao tendo o Agente Cobrador controle sobre tal processamento. Assim, qualquer
falha ou alteracdo neste sistema pode atrasar ou reduzir o desconto dos vencimentos dos Servidores
Publicos, ou seu repasse ao Fundo. Nesta hipétese, a rentabilidade e o patrimdnio do Fundo podem ser
afetados negativamente enquanto persistir o problema no sistema, ou até que todos os valores sejam
devidamente repassados.

Risco do Convénio: O desconto em folha de pagamento das parcelas dos empréstimos concedidos aos
Servidores Publicos é viabilizado por convénios celebrados entre a Administradora e os Entes Federativos,
diretamente ou por intermédio de associacfes a estes conveniados. As partes devem observar certas
regras para manutencgao do convénio, cujo descumprimento podera levar ao seu rompimento. Além disso,
alteragdes normativas, alheias ao controle dos conveniados podem afetar e/ou inviabilizar a manutengao
do acordo. Havendo o rompimento do convénio, a sistematica de cobranca dos direitos creditérios
(desconto em folha de pagamento) poderad ser comprometida, havendo necessidade de adocédo de nova
sistemética, que pode ndo ser tdo eficaz ou até mostrar-se, na prética, inadequada ou com elevados
custos de operagéo. Tais ocorréncias podem levar a perdas patrimoniais para o Fundo, na medida em que
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este deixara de receber, definitiva ou provisoriamente, parte ou totalidade dos recursos decorrentes dos
direitos creditérios. Adicionalmente, o rompimento do convénio restringe as origens de direitos creditorios
componentes da carteira do Fundo, o que Ihe pode ser prejudicial.

Risco da cobranca judicial e extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia nas obriga¢bes dos
pagamentos dos créditos cedidos ao Fundo, podera haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores
devidos. Ndo ha, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hipéteses, as referidas cobrangas
atingirdo os resultados almejado, nem de que o Fundo recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o
gue podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo.

Risco operacional de cobranca, do originador e de fluxo financeiro associado aos Servidores
Pablicos, Aposentados e Pensionistas: A cobranga e a coleta dos pagamentos dos direitos creditorios
séo feitas pelo Banco, com o auxilio dos Entes Publicos Conveniados que mantém convénio com o Banco
ou do INSS para que as parcelas dos empréstimos concedidos aos Servidores Publicos, Aposentados ou
Pensionistas sejam descontadas em folha de pagamento. Desta forma, os Entes Publicos Conveniados
descontam dos vencimentos dos Servidores Publicos, ou o INSS dos vencimentos dos Aposentados e
Pensionistas, no respectivo més, os valores referentes a(s) parcela(s) do(s) empréstimo(s) vencida(s) no
periodo e repassam os valores descontados ao Banco por meio do banco oficial do Ente Publico
Conveniado do INSS, ou de instituicdo conveniada com este. Em seguida, tais valores sao repassados pelo
Banco ao Fundo, no prazo de até 24 horas, contado de tal recebimento. Assim, o Fundo esté sujeito ao
risco dos efeitos de decretagdo de intervengdo ou de liquidagdo do Banco: (i) somente se esses eventos
ocorressem na mesma data do pagamento desses recursos pelos Entes Publicos Conveniados ou pelo
INSS, e; (ii) apenas em relagdo aos recursos repassados pelos Entes Publicos Conveniados ou pelo INSS
no dia de uma eventual intervencéo ou liquidagdo do Banco. Ainda assim, nos termos da Lei n°® 6.024, de
13 de margo de 1974, ndo haveria que se falar, em nenhuma hip6tese, em apropriagdo ou incorporacao
aos ativos do Banco, ou de sua massa, em intervencdo ou liquidagdo, dos ativos de titularidade de
terceiros, tais como os Direitos Creditérios de titularidade do Fundo, recebidos dos Entes Publicos
Conveniados ou do INSS.

Risco operacional de cobranga associado as operagBes de “middle market”: A cobranga e a
coleta dos pagamentos dos direitos creditérios poderdo ser realizadas pelo Banco atuando em nome
proprio ou em nome do Fundo. No caso de serem realizadas em nome do préprio Banco, os valores
referentes aos direitos creditérios serdo repassados pelo Banco ao Fundo, no prazo de até 24 horas,
contado de tal recebimento. Assim, o Fundo estéa sujeito ao risco dos efeitos de decretacéo de intervengéo
ou de liquidagdo do Banco: (i) somente se esses eventos ocorressem na mesma data do pagamento
desses recursos pelos sacados, e; (ii) apenas em relagdo aos recursos repassados pelo Banco ao Fundo
no dia de uma eventual intervengdo ou liquidagdo do Banco. Ainda assim, nos termos da Lei n® 6.024, de
13 de margo de 1974, ndo haveria que se falar, em nenhuma hipétese, em apropriacdo ou incorporagao
aos ativos do Banco, ou de sua massa, em intervencdo ou liquidacdo, dos ativos de titularidade de
terceiros, tais como os Direitos Creditérios de titularidade do Fundo.

Risco de descontinuidade: A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutengéo do fluxo de
cessao de Direitos de Crédito nos termos do Contrato de Cessdo. Conforme previsto no Regulamento,
podera haver a liquidagéo antecipada do Fundo em situagdes pré-determinadas. Se uma dessas situagoes
se verificar, os cotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo nao conseguir
reinvestir os recursos que detinham aplicados no Fundo com a mesma remuneragdo proporcionada pelo
Fundo, ndo sendo devida, entretanto, pelo Fundo, pelo Administrador, pela Gestora ou pelo Custodiante,
gualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Risco de resgate das cotas do Fundo em direitos creditdrios: Conforme previsto no Regulamento,
podera haver a liquidagéo antecipada do Fundo em situagdes pré-determinadas. Se uma dessas situagoes
se verificar, ha previsao no Regulamento de que as cotas seniores poderdao ser resgatadas em direitos
creditérios. Nessa hipotese, os cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditérios
recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos devedores dos Direitos Creditérios
Elegiveis;
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Risco de atraso no pagamento do resgate: Podera haver atraso no pagamento do resgate, uma vez
gue os Direitos Creditorios sao classificados no ativo do Fundo como titulos mantidos até o vencimento e
0s mesmos podem ainda néo ter vencido produzindo uma temporaria falta de liquidez.

Demais Riscos: O Fundo também poder& estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle da Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos ("default"),
mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicagcdes ou resgates significativos.

TAXAS E ENCARGOS

Taxa de Administracdo: 0,50% (meio por cento) ao ano sobre o patrimdnio liquido do Fundo, calculada
e provisionada diariamente e paga mensalmente até o 5° (quinto) dia Gtil do més subseqiliente ao
vencido. Entende-se por dia Util segunda a sexta-feira, exceto feriados nos Estados de Sdo Paulo e do Rio
de Janeiro ou nas Cidades de S&o Paulo e do Rio de Janeiro, onde se localiza a sede da Administradora,
feriados de ambito nacional ou dias em que, por qualquer motivo, nao houver expediente bancario ou ndo
funcionar o mercado financeiro.

Taxa de Performance: Nao possui

Taxa de Ingresso: N&o Possui

Taxa de Saida: N&o Possui.

Demais Encargos: Constituem encargos do Fundo, além da remuneracdo da Administradora referente
aos servicos de administracéo e de distribui¢cdo de cotas Fundo, as seguintes despesas:

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

b) despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios, formulérios e informagdes periddicas,
previstas no Regulamento ou na regulamentacao pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicac¢des aos cotistas;

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragdes financeiras e das contas
do Fundo e da andlise de sua situacéo e da atuagdo do Administrador;

e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;

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

g) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidagdo do Fundo ou a realizagdo de Assembléia
Geral de cotistas;

h) taxas de custddia de ativos do Fundo;
i) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

j) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos cotistas, como
representante dos cotistas;

1) despesa com a taxa de registro na BOVESPA/SOMA; e

m) despesa com a anuidade na BOVESPA/SOMA.

29



A\ A\

Cruzeiro )
do Su WErel

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

\
\

Em relagdo aos servigos de distribuicdo de cotas prestados pela ADMINISTRADORA, a comissao recebida
sera cobrada unicamente em virtude da colocagdo de cotas em mercado, de modo que sera pontual e ndo
periddica.

As despesas decorrentes de servigos de consultoria relativamente a andlise e selecdo dos ativos e
modalidades para integrarem a carteira do Fundo, bem como quaisquer outras ndo previstas como
encargos do Fundo correrdo por conta da Administradora.

DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

A Administradora ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo,
tal como a eventual alteracao da classificac@o de risco do Fundo ou dos direitos creditérios e demais ativos
integrantes da respectiva carteira, de modo a garantir a todos os cotistas acesso as informagdes que
possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se
for o caso.

A divulgacdo das informacfes ora previstas deve ser feita por meio de publicagdo no periddico utilizado
para a divulgagédo de informag6es do Fundo ou através de correio eletrdnico e mantida disponivel para os
cotistas na sede e agéncias da Administradora e nas instituigdes que coloquem cotas do Fundo.

A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s o encerramento de cada més, colocar a
disposigdo dos cotistas, em sua sede e dependéncias, informagdes sobre:

| - 0 nUmero de cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
1l - a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

111 - o comportamento da carteira de direitos creditérios e demais ativos do Fundo, abrangendo, inclusive,
dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

A Administradora deve colocar as demonstracbes financeiras do Fundo a disposicdo de qualquer
interessado que as solicitar, observados 0s seguintes prazos maximos:

I - de 20 (vinte) dias ap6s o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragdes financeiras mensais; e

Il - de 60 (sessenta) dias ap6s o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de demonstragdes
financeiras anuais.

As demonstragdes financeiras do Fundo estard@o sujeitas as normas de escrituragéo expedidas pela CVM e
serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

O exercicio social do Fundo tem duracgéo de 1 (um) ano, com inicio em 1° de janeiro e término em 31 de
dezembro de cada ano.

Enquanto a CVYM ndo editar as normas referentes as demonstragdes financeiras para a industria de

fundos, aplicam-se ao Fundo as disposi¢cbes do Plano Contabil das Instituicbes do Sistema Financeiro
Nacional - COSIF, editado pelo BACEN.
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E HISTORICO DA CRUZEIRO DO SUL S.A. DTVM
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Trata-se de distribuidora de titulos e valores mobilidrios constituida sob a forma de sociedade an6nima de
capital fechado. Atualmente, seu patrimdnio liquido ultrapassa R$ 15 milhdes. Seu quadro acionario é
composto pelo Banco Cruzeiro do Sul com quase 100% das ac¢des, na qualidade de acionista controlador,
bem como pelo Sr. Luis Felippe Indio da Costa.

A Cruzeiro do Sul S.A. DTVM é autorizada pela CVM a administrar carteiras de titulos e valores mobiliarios
através do Ato Declaratério CVM n°. 8.282, de 12 de abril de 2005.

Além de administrar Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios, a Cruzeiro do Sul S.A. DTVM
também administra FUNDO de Investimento e Fundos de Investimento em Quotas de Fundos de
Investimento, totalizando aproximadamente R$ 4,3 bilhdes em patrimdnio administrado.

Portanto, desde 2005 a Cruzeiro do Sul S.A. DTVM esta focada na prestacdo de servicos de administracao
fiduciaria de recursos de terceiros. Para tanto, sua estrutura foi desenvolvida seguindo todos os critérios
de segregacdo fisica e estratégica (chinese wall) do Banco Cruzeiro do Sul S.A., atendendo assim as
exigéncias das autoridades monetéarias do pais - BACEN e CVM.

BREVE HISTORICO DA BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS LTDA.

A BCsul Verax Servicos Financeiros Ltda, € uma empresa de gestdo e administracdo de titulos e valores
mobiliarios nos termos da Instru¢gdo CVM 306 de 05.05.1999, conforme Ato Declaratério CVM n° 7.509, de
24 de novembro de 2003. Seu principal foco de atuacdo esta no aconselhamento e orientagdo financeira
para investidores Pessoas Fisica e Juridica através dos métodos de asset allocation.

Empresa independente de gestdo de recursos de terceiros, tem como maior objetivo a ndo incidéncia de
conflito de interesse na sele¢do dos produtos de investimento que aloca a seus clientes, neste sentido
atua com 15 diferentes instituicbes gestoras a fim de diversificar ao maximo as aplicagdes de seus
clientes.

A gestdo da empresa esta sob as responsabilidades dos sécios diretores Marcelo Xand6 Baptista e Marcio
Serra Dreher profissionais oriundos das areas de investimento e gestao de grandes instituigdes financeiras
brasileiras e internacionais, onde adquiriram por mais de 8 anos a experiéncia de alocacdo de recursos
para clientes de alto poder aquisitivo. A BCSul Verax conta ainda com a participacdo societaria de Luis
Felippe e Luis Octavio indio da Costa que agregam & estrutura credibilidade e experiéncia refletida em
mais de 40 anos de atuag@o no mercado financeiro brasileiro.

Possui uma estrutura operacional extremamente enxuta, composta por profissionais de alto
nivel técnico divididos em 4 equipes: comercial, responsavel pela prospeccdo de clientes e
atendimento a investidores; gestdo, responsavel pela analise, selecdo e acompanhamento dos
produtos de terceiros para composi¢cdo das carteiras dos clientes da BCSul Verax; Corporate
Finance, que atua na avaliacdo, estruturacdo, assessoramento e execucdo de operagdes de
investimento nos mais diversos setores da economia brasileira; e operacional, que atual na
elaboragéo de relatérios de performance e no atendimento ao Cotista;

A partir de novembro de 2003, a BCSul Verax passou a dedicar-se também a estruturagdo e andlise de
operagdes de securitizagdo de ativos de crédito utilizando-se das ferramentas como FIDCs - FUNDOs de
Investimentos de Direitos de Créditos, CCBs - Cédulas de Crédito Bancario, CRIs - Certificado de
Recebiveis Imobiliarios, entre outras.

Tem atualmente sob sua gestéo ativos de R$ 4,9 bilhdes.
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BREVE HISTORICO DO DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO

O Deutsche Bank vem prestando os Servicos de Custodia desde 1870 através de suas centrais
estabelecidas em Nova York, Cingapura, Londres e Frankfurt sendo considerados, atualmente, um dos
maiores Custodiantes do mundo.

No Brasil, o Deutsche Bank atua desde agosto de 1913, através do "Deutsche Ueberseeische Bank" (neste
més de julho/2009 houve a abertura de uma filial no Rio de Janeiro, sob o0 nome de Banco Alem&o
Transatlantico). Em 1930 o Deutsche Bank expandiu seus negdécios no Brasil com a fusdo do "Disconto -
Gesellschaft AG". Entretanto, no decorrer da 2° Guerra Mundial o Banco teve suspensas suas operacdes
retornando a atuar no mercado financeiro brasileiro em 1968, quando da recuperacdo de sua carta
patente.

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

No mundo, o Deutsche Bank oferece seus servicos em 76 paises e € uma das maiores instituicdes
financeiras do mundo possuindo excelente reputacdo, o que se reflete nas excelentes avaliagdes
concedidas pelas empresas de rating internacional, tais como Standart & Poor’s, Moody's e Fitch Ratings,
conforme abaixo:

Ratings of Deutsche Bank Short term rating Long term rating
Standard & Poor's A-1 A+
Moody's Investors Services P-1 Aal
Fitch Ratings F1+ AA-

O Servigo de Custddia € um dos focos de atuagdo do Deutsche Bank, com posicdo de destaque no cenario
mundial. No Brasil, o0 Banco é uma instituicdo credenciada pela CVM para a prestagdo de Servicos de
Custddia de Titulos Escriturais (dentre outros, Titulos Publicos Federais, Titulos Privados e de Renda
Variavel). O inicio dessa atividade data de 1994.

Inicialmente oferecendo os servigos para investidores estrangeiros, a partir de 1996 passou a atender
administradores locais de recursos e investidores institucionais e, a partir de 2003, iniciou a prestacdo de
Servicos de Custodia, Controladoria e Escrituracdo de Cotas para Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDC).

BREVE HISTORICO DA AUSTIN RATING

A Austin Rating é uma agéncia classificadora de risco de crédito de origem brasileira. Foi a primeira
empresa nacional a conceder ratings no Brasil. Além do pioneirismo na classificagdo de risco de crédito, a
empresa se caracteriza pelo desenvolvimento de metodologia propria, a qual adapta padrbes
internacionais ao mercado financeiro nacional e suas particularidades.

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

A manutencdo da profunda confianga adquirida exige que a Austin Rating esteja permanentemente
realizando investimentos na formacdo e atualizagdo de seus profissionais, 0s quais ocorrem sob a forma
de cursos nas escolas de economia e financas, palestras e eventos promovidos pelo mercado financeiro e
intercAmbio de conhecimento com estudantes e profissionais de universidades nacionais e estrangeiras. A
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soma dos investimentos se reproduz em uma equipe de analistas altamente qualificada, a qual garante
uma qualidade cada vez maior no processo analitico e das opinides concedidas pela agéncia.

BREVE HISTORICO DA KPMG AUDITORES | NDEPENDENTES

A KPMG é uma empresa com presenca mundial, prestando servicos em diversas éreas, por meio de seus
departamentos de Servigos de Auditoria, Assessoria Tributaria, Assessoria em Servicos Financeiros e
Assessoria em Gestdo de Recursos Humanos. Para tanto, possui infra-estrutura e base de conhecimentos
globais para oferecer aos seus clientes de médio e grande portes estratégias especificas as suas
necessidades.

Como a KPMG é uma empresa com foco no mercado e busca permanentemente oferecer servigos de real
valor agregado aos seus clientes, desenvolveu uma estrutura interna de negécios dividida por Segmentos
de Industria.

A empresa foi formada no Brasil em 1° de julho de 1987, a KPMG é a abreviagdo dos nomes de seus
principais fundadores, nasceu da fuséo de trés empresas com tradicdo na comunidade de negdécios: a Peat
Marwick & Mitchell, que posteriormente tornou-se Peat Marwick International (PMI), com atuacéo desde
1915; a Klynveld Main Goerdeler, presente no Pais desde 1982; e a Roberto Dreyfuss, firma brasileira
fundada em 1943.

Em 1987, a KPMG e a PMI fizeram a primeira megafusdo do mercado de servigos de auditoria, passando
todas as firmas associadas a elas a utilizar o nome KPMG. A KPMG opera no Brasil como KPMG Auditores
Independentes com mais de 1.000 profissionais, por meio de uma rede de nove escritorios operacionais,
cada um liderado por um sécio.

Possui escritérios nas seguintes cidades: Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Brasilia, Campinas,
Curitiba, Porto Alegre, Sao Carlos e Jaragua do Sul.

A KPMG presta servicos nas areas de auditoria e contabilidade, impostos, fusdes e incorporagdes,
investigagdes especiais, treinamento, avaliagbes empresariais e assessoria em gestdo de recursos
humanos.

BREVE HISTORICO DE FREITASLEITE, FAGUNDES ADVOGADOS

FreitasLeite, Fagundes Advogados, com escritério na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua
Gomes de Carvalho, n° 1.666, 8° andar, Vila Olimpia.

Escritério de advocacia empresarial formado em 1989, conta com ampla experiéncia e tradicdo nas areas
de mercado financeiro e de capitais. FreitaslLeite, Fagundes busca fornecer uma assessoria legal de
gualidade, compreensiva e agil, para seus clientes no Brasil e no exterior. O escritorio tem, dentre seus
clientes, instituicbes financeiras, assemelhadas e outros participantes do mercado, como companhias
abertas e fundos de investimento. FreitasLeite, Fagundes é um assessor juridico com forte participacdo em
operagdes de mercado financeiro e de capitais, tendo destacada participa¢do na estruturagdo de Fundos
de Investimento em Direitos de Crédito.

TRIBUTACAO

Tributacdo Sobre o Fundo

IOF

As aplicagdes realizadas pelo Fundo estao sujeitas atualmente a incidéncia do 10F/ Titulos a alicota de 0%

(zero por cento), sendo possivel sua majoracéo a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o
percentual de 1,50% (um inteiro e cinqiienta centésimos por cento) ao dia.
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Imposto de Renda
Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da carteira sdo isentos do Imposto de Renda.

Tributac&o Sobre os Cotistas

OF

O IOF/Titulos é cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, cessdo ou
repactuacdo das cotas do Fundo, limitado ao rendimento da operagdo, em funcéo do prazo, conforme a
tabela regressiva anexa ao Decreto n.° 6.306/2007, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do
rendimento para as operag¢des com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias.

Imposto de Renda

O imposto de renda aplicavel ao cotista do Fundo tomara por base trés eventos financeiros que
caracterizam o auferimento de rendimento e a sua consequente tributagdo: (i) a alienagéo de cotas; (ii) o
resgate em virtude da liquidagdo ou do término do prazo do Fundo; e (iii) a amortizagdo de cotas do
Fundo.

I. Alienagdo de Cotas

(a) Os ganhos auferidos na alienacao de cotas do Fundo ser&o tributados: (i) quando o cotista for pessoa
juridica e a alienagao for realizada dentro ou fora de bolsa, como ganhos liquidos em aplicacdo de renda
variavel, i.e., auto-recolhimento, pelo alienante, a alicota de 15%, sobre o ganho liquido; e, (ii) quando o
cotista for pessoa fisica e a alienagdo for realizada fora de bolsa, como ganhos de capital, i.e., auto-
recolhimento, pelo alienante, a alicota de 15%, sobre a diferenga entre o valor de alienagéo das cotas e 0
seu valor de aquisigao.

(b) Adicionalmente, sobre os ganhos em ambiente de bolsa, havera retencdo do imposto de renda, a
alicota de 0,005%.

1. Resgate em Virtude da Liquida¢do do Fundo ou do Término de seu Prazo

(a) Na situacédo de resgate de cotas em decorréncia do término do prazo de duragdo ou da liquidagdo do
Fundo, o rendimento serd constituido pela diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de
aquisicao das cotas, sendo tributado na fonte, sob a responsabilidade da Administradora, conforme a
seguir descrito.

(b) A carteira do Fundo sera avaliada como de longo ou de curto prazo, ocasionando a tributagdo na
forma a seguir descrita.

(c) Caso a carteira do Fundo seja classificada como de longo prazo, ou seja, 0 prazo médio seja superior a
365 dias, o cotista sera tributado conforme as seguintes alicotas: (i) 22,5% para prazo de aplicagao de até
180 dias; (ii) 20% para prazo de aplicagdo de 181 dias a 360 dias; (iii) 17,5% para prazo de aplicagdo de
361 dias a 720 dias e (iv) 15% para prazo de aplicagdo superior a 720 dias.

(d) Caso a carteira do Fundo seja classificada como de curto prazo, ou seja, 0 prazo médio seja igual ou
inferior a 365 dias, o cotista sera tributado a alicota de 20%, ou, caso o resgate/liquidagdo ocorra em
prazo inferior a 180 dias, a alicota de 22,5%.

(e) A Gestora buscara manter o prazo médio da carteira com prazo superior a 365 dias (longo prazo), a
fim de proporcionar aos cotistas o beneficio das alicotas decrescentes descrito no item “c” supra. Todavia,
a carteira do Fundo podera apresentar variagdo do seu prazo médio, passando a ser caracterizada como
de curto prazo para efeitos tributérios, fato este que podera acarretar na aplicacdo das alicotas descritas
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no item “d” supra. Ressalte-se que os Direitos Creditérios ndo integram o célculo do prazo médio da
carteira do Fundo.

I1l. Amortizagéo de Cotas

(a) No caso de amortizacdo de cotas, o imposto devera incidir sobre o valor que exceder o respectivo
custo de aquisicdo, em relagdo a parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, a alicota
aplicavel com base no prazo médio da carteira.

PERIODICOS DESTINADOS AS PUBLICACOES DO FUNDO

Publicacéo de Cotas: ANBID
Publicacdo de Atas, Convocagfes de Assembléias e Anlncios de Inicio e Encerramento de
Distribui¢cdo Publica de Cotas do Fundo: Jornal da Manha

ATENDIMENTO AO COTISTA

Internet: www.verax.com.br

E-mail: verax@verax.com.br

Telefone: (11) 3848-2717

Enderecgo da Gestora: R. Funchal, n® 418, 17° andar, S&o Paulo - SP

EXEMPLARES DO PROSPECTO

Os Investidores ou potenciais investidores poderdo obter exemplares, em cpia fisica ou eletronica, deste
Prospecto nos seguintes enderecos:

Gestora

BCSUL Verax Servigos Financeiros Ltda.
Rua Funchal, n°® 418, 8° andar
04551-060 - Sao Paulo — SP

Administradora / Distribuidora

Cruzeiro do Sul S.A. DTVM

Avenida Presidente Wilson, n°. 231, 24° andar
20030-021 - Rio de Janeiro —RJ

www.bcsul.com.bt

Internet: www.verax.com.br
E-mail: verax@verax.com.br

Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM Camara de Custédia e Liquidagao - CETIP

Rio de Janeiro

Rua Sete de Setembro, 111, 2° andar
CEP 20050-901 - Rio de Janeiro — RJ
Tel.: (21) 3233-8686

S&o Paulo

Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
CEP 01333-010 — S&o Paulo — SP
Tel.: (11) 2146-2000

"
Internet:\www.cvm.gov.br

Séo Paulo

Rua Libero Badaroé, 425, 24° andar
01009-000 - Sao Paulo — SP

Tel.: (11) 3111-1400 / 3365-4925

Rio de Janeiro
Av. Republica do Chile, 230, 11° andar
20031-170 — Rio de Janeiro - RJ

www.cetip.com.b}

O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ESTAO DISPONIVEIS AOS COTISTAS, MEIO
FiSICO E ELETRONICO, NA SEDE DA ADMINISTRADORA/DISTRIBUIDORA e DA GESTORA.

QUAISQUER OUTRAS INFORMAGCOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E A

DI STRIBUI CAO EM QUESTAO

PODERAO

SER OBTIDAS JUNTO a

ADMINISTRADORA/DISTRIBUIDORA, a GESTORA, e a CVM.
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ANEXO Il - DEMONSTRATIVO DO CUSTO DE DISTRIBUICAO

DEMONSTRATIVO DO CUSTO DA DISTRIBUICAO DA 22 SERIE

1) Porcentagem em relacéo ao preco unitario da distribuicéo: 0
2) Comissédo de Colocagao*: 0
3) Outras Comissoes: 0
4) Custo Unitério de Distribuicdo: 0
5) Despesas decorrentes do Registro: R$ 82.870,00
6) Outros custos relacionados:
a) Classificagdo de risco: R$ 20.000,00
b)  Estruturacao:
Total R$ 102.870,00
*Considerando-se a distribuicdo da totalidade de Cotas Seniores
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ANEXO IIl - REGULAMENTO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BCSUL VERAX MULTICRED FINANCEIRO

CAPITULO | - DO FUNDO E PUBLICO ALVO

Artigo 1°: O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BCSUL VERAX
MULTICRED FINANCEI RO, inscrito no CNPJ/MF sob o n°® 07.766.151/0001-02, doravante denominado
FUNDO, é um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios constituido sob a forma de condominio
fechado, com prazo determinado de duracéo, regido pelo presente Regulamento e pelas disposicdes legais
e regulamentares que |lhe forem aplicaveis.

Paragrafo 1°: O FUNDO teréa prazo de duragdo de 20 (vinte) anos, contados a partir da data de inicio de
suas atividades, assim entendida a data em que ocorrer a primeira integralizagdo de cotas seniores.

Paragrafo 2°: O FUNDO podera apresentar séries de cotas com prazos e regras de amortizacdo
distintas dentro do prazo estabelecido no paragrafo primeiro acima, entretanto, independentemente do
numero de séries e de cotas eventualmente emitidas, o valor correspondente ao somatério do valor de
face de todas as cotas subscritas e integralizadas, dentro do referido prazo, ndo podera ser superior a 10
(dez) vezes o valor de emissdo da primeira série de cotas, representativa do patrimdnio inicial do FUNDO.

Paragrafo 3°: A primeira série de cotas seniores do FUNDO tera prazo de 60 (sessenta) meses,
conforme descrito nos artigos 54 a 61 deste Regulamento. As demais séries terdo as suas caracteristicas
descritas em Suplementos anexos ao presente Regulamento.

Paragrafo 4°: O publico-alvo do FUNDO s&o investidores qualificados, definidos como tal pela
regulamentacéo editada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”).

Paragrafo 5°: Para os fins do disposto no paragrafo 4° acima, qualquer investidor qualificado, quer seja
pessoa fisica ou pessoa juridica, podera adquirir cotas do FUNDO, ndo havendo critérios diferenciadores
aplicaveis aos investidores.

CAPITULO Il - DA ADMINISTRACAO

Artigo 2°: A atividade de administracdo do FUNDO e de distribui¢cdo de suas cotas serdo exercidas pela
CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Av. Presidente Wilson, n® 231, 24°
andar, parte, Centro, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 62.382.908/0001-64, devidamente autorizada a prestar
servico de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios através do Ato Declaratério CVM n°
8.282, de 12 de abril de 2005, doravante designada ADMINISTRADORA.

Paragrafo 1°: A atividade de gestdo da carteira do FUNDO serd exercida pela BCSUL VERAX
SERVICOS FINANCEI ROS LTDA., sociedade com sede na Cidade de Sio Paulo, SP, na Rua Funchal, n°®
418, 8° andar, inscrita no CNPJMF sob o n° 05.917.347/0001-17, devidamente autorizada a prestar
servigo de administragdo de carteira de titulos e valores mobilidrios através do Ato Declaratério CVM n°
7.509, de 24 de novembro de 2003, doravante designada GESTORA.

Paragrafo 2°: As atividades de custddia e controladoria do FUNDO previstas nos artigos 38 e 39 da
Instrugdo CVM n°® 356, de 17 de dezembro de 2001 (“Instrucdo 356”) e a escrituragdo das cotas serdo
exercidas pelo DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO, com sede Capital do Estado de S&o Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.900, 13° a 15° andares, inscrito no CNPJMF sob o n°
62.331.228/0001-11, doravante designado CUSTODIANTE.

Paragrafo 3°: O CUSTODIANTE é responsavel pelas seguintes atividades:
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| — receber e analisar a documentagédo que evidencie o lastro dos direitos creditérios representados por
operagdes financeiras;

Il — validar os direitos creditérios em relacdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento;

Il — realizar a liquidagao fisica e financeira dos direitos creditorios, evidenciados pelo instrumento de
cessdo de direitos e documentos comprobatérios da operagéo;

IV - fazer a custédia, administracdo, cobranca e/ou guarda de documentagédo relativos aos direitos
creditérios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

V - diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, a documentagao
dos direitos creditérios, com metodologia preestabelecida, conforme ANEXO | deste Regulamento, e de
livre acesso para auditoria independente, agéncia classificadora de risco contratada pelo FUNDO e érgdos
reguladores;

VI - cobrar e receber, por conta e ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer
outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depoésitos dos
mesmos; e

VIl — observar para que somente as ordens emitidas pela ADMINISTRADORA e/ou pela GESTORA, ou
por seus representantes legais ou mandatarios, devidamente autorizados, sejam acatadas, sendo-lhe
vedada a execucao de ordens que ndo estejam diretamente vinculadas as operagdes do FUNDO.

Artigo 3°: A ADMINISTRADORA, observadas as limitagdes legais e da Instrucdo 356 e deste
Regulamento, tera4 poderes para praticar todos os atos necessarios a administragdo do FUNDO, bem
como para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, inclusive o de acéo e o de
comparecer em assembléias gerais ou especiais.

Artigo 4°: Incluem-se entre as obrigag6es da ADMINISTRADORA:
| - manter atualizados e em perfeita ordem:

a) a documentacéo relativa as operagbes do FUNDO;

b) o registro dos cotistas;

c) o livro de atas de Assembléias Gerais;

d) o livro de presenca de cotistas;

e) o Prospecto do FUNDO;

f) os demonstrativos trimestrais do FUNDO,;

g) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO,;
h) os relatérios do auditor independente;

Il - receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de instituicdo
contratada;

Il - entregar ao cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDO, bem como cientifica-lo do
nome do periddico utilizado para divulgagéo de informagfes e da taxa de administragao praticada,;

IV - divulgar, diariamente, no periddico utilizado para divulgacbes do FUNDO, além de manter disponiveis
em sua sede e agéncias e nas instituigdes que coloquem cotas desse, o valor do patriménio liquido do
FUNDO, o valor da cota, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os
relatorios da agéncia classificadora de risco contratada pelo FUNDO;

V - custear as despesas de propaganda do FUNDO;
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VI - fornecer anualmente aos cotistas documento contendo informagdes sobre os rendimentos auferidos
no ano civil e, com base nos dados relativos ao Ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de cotas
de sua propriedade e respectivo valor;

VII - sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracfes financeiras, previstas na
regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com informagdes completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociagédo realizada entre a ADMINISTRADORA e o FUNDO;

VIII - providenciar trimestralmente a atualizagdo da classificagdo de risco do FUNDO ou dos direitos
creditérios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

IX - efetuar a guarda da documentacéo relativa aos direitos creditérios a serem adquiridos pelo FUNDO,
podendo atribuir ao BANCO CRUZEIRO DO SUL S.A. (“o BANCQ”), instituicdo financeira com sede na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Funchal, n® 418, 9° andar, inscrita no CNPJMF sob o
n° 62.136.254/0001-99 a responsabilidade pelo depésito dos mesmos, ficando este depositario fiel dos
documentos relacionados aos Direitos Creditorios;

X - monitorar o cumprimento integral pelo FUNDO dos indices e critérios referidos neste Regulamento, e;

X1 — divulgar & Agéncia Classificadora de Risco de cada série de cotas seniores, mensalmente, os indices e
paréametros referidos neste Regulamento.

Paragrafo 1°: Relativamente a primeira série de cotas do FUNDO, representativa do Patriménio Inicial,
para fins dos incisos X e Xl deste artigo, a ADMINISTRADORA, sem prejuizo do monitoramento e da
divulgacéo de outros indices e parametros estabelecidos neste Regulamento:

a) monitorarda o cumprimento integral pelo FUNDO do indice de Solvéncia, de que trata o artigo 18, da
Reserva de Caixa, prevista no artigo 18, e da Reserva de Amortiza¢do, de que trata o artigo 58 deste
Regulamento; e

b) divulgara, todo 10° (décimo) dia util de cada més (a data do “Relatério Mensal de Verificacdo” ou “a
data de RMV"), a Agéncia Classificadora de Risco, o indice de Solvéncia, a Reserva de Caixa, e a Reserva
de Amortizagao.

Paragrafo 2°: A divulgacdo das informacGes previstas no inciso |V deste artigo pode ser providenciada
por meio de entidades de classe de instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, desde que realizada em
periddicos de ampla veiculagdo, observada a responsabilidade da ADMINISTRADORA pela regularidade
na prestacao destas informacdes.

Artigo 5°: E vedado & ADMINISTRADORA:

| - prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes praticadas pelo
FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operagdes realizadas em mercados de
derivativos;

Il - utilizar ativos de sua prépria emissdo ou co-obrigagdo como garantia das operacdes praticadas pelo
FUNDO; e

111 - efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a
hipétese de aquisigcao de cotas deste.

Paragrafo 1°: As vedagdes de que tratam os incisos | a Ill 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 de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem
como 0s ativos integrantes das respectivas carteiras e 0s de emiss@o ou co-obrigacdo dessas.
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Paragrafo 2°: Excetuam-se do disposto no pardgrafo anterior a utilizagdo de titulos de emissdo do
Tesouro Nacional, titulos de emissdo do Banco Central do Brasil e créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional, integrantes da carteira do FUNDO, para cobertura de margem de garantia de operagdes de que
tratam o artigo 22 deste Regulamento.

Artigo 6°: E vedado & ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:

| — prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se tratar de
margens de garantia em operagdes realizadas em mercados de derivativos;

Il — realizar operacfes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento n&o previstos na
Instrugéo 356;

111 — aplicar recursos diretamente no exterior;
IV — adquirir cotas do proprio FUNDO;

V — pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas previstas na
Instrugao 356, bem como no Regulamento;

VI — vender cotas do FUNDO a prestagéo;

VIl — vender cotas do FUNDO a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil cedentes
de direitos creditorios, exceto quando se tratar de cotas subordinadas;

VIl — prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

IX — fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores, promessas de
retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de
ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no &mbito do mercado financeiro;

X — delegar poderes de gestdo da carteira do FUNDO, nos termos do artigo 39, inciso Il, da Instrucéo
356;

XI — obter ou conceder empréstimos/financiamentos, admitindo-se a constitui¢do de créditos e a assungéo
de responsabilidade por débitos em decorréncia de operacdes realizadas em mercados de derivativos;

Xl — efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugao dos direitos e demais ativos integrantes da carteira
do FUNDO, exceto quando se tratar de sua utilizagdo como margem de garantia nas operagdes realizadas
em mercados de derivativos.

CAPITULO Ill - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

Artigo 7°: A ADMINISTRADORA, mediante aviso divulgado no periédico utilizado para a divulgagéo de
informagdes do FUNDO ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada cotista, pode
renunciar & administragdo do FUNDO, desde que convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral de cotistas
para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquida¢@o desse, nos termos da Instru¢do CVM n° 356.

Paragrafo Unico: Nas hipéteses de substituicio da ADMINISTRADORA e de liquidagdo do FUNDO,
aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que regem a
responsabilidade civil da propria ADMINISTRADORA.

41



\

Cruzeiro )
do Su WErel

DTVM BCSUL VERAX SERVICOS FINANCEIROS

\
\

Artigo 8°: No caso de Regime de Administracdo Especial Temporaria, intervencdo ou liquidagdo
extrajudicial da ADMINISTRADORA ou do o BANCO, deve automaticamente ser convocada assembléia
geral de cotistas, no prazo de 5 (cinco) dias, contados de sua decretagdo, para: | - nomeagdo de
Representante de cotistas; e |l - deliberacéo acerca de: a) substituicio da ADMINISTRADORA, no
exercicio das fungdes de administragdo do FUNDO e/ou Agente Cobrador; ou b) pela liquidagao
antecipada do FUNDO.

CAPITULO IV - DA REMUNERAGAO

Artigo 9°: A ADMINISTRADORA receberé pelos servicos de administragéo e de distribui¢cdo de cotas do
FUNDO uma Taxa de Administragdo equivalente ao percentual anual de 0,50% (meio por cento),
incidente sobre o patrimdnio liquido do FUNDO.

Paragrafo 1°: Em relagcdo aos servicos de distribuicdo de cotas prestados pela ADMINISTRADORA, a
comissao recebida serd cobrada unicamente em virtude da colocagédo de cotas em mercado, de modo que
sera pontual e nao periédica.

Artigo 10: A remuneragdo da ADMINISTRADORA ¢é calculada e apropriada por dia Gtil, com base no
percentual referido no artigo 9° sobre o valor diario do patriménio liquido do FUNDO, e sera paga
mensalmente até o 5° (quinto) dia Gtil do més subseqiiente ao vencido.

Paragrafo 1°: Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende-se por dia Gtil segunda a sexta-feira,
exceto feriados de &mbito nacional ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancério
ou ndo funcionar o mercado financeiro.

Paragrafo 2°: A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da taxa de administragdo sejam
pagas diretamente pelo FUNDO aos prestadores de servigo contratados, inclusive a parcela
correspondente a taxa da GESTORA, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante
total da taxa de administragéao.

Artigo 11: O FUNDO nao possui taxa de ingresso nem taxa de saida.
CAPITULO V - DOS OBJETIVOS DO FUNDO

Artigo 12: E objetivo do FUNDO proporcionar aos cotistas a valorizagdio de suas cotas, através da
aplicagdo preponderante dos recursos do FUNDO, de acordo com os critérios de composicdo e
diversificagdo estabelecidos pela legislacdo vigente e neste Regulamento, na aquisicdo de direitos
creditérios de natureza financeira oriundos de operagdes bancarias originadas pelo BANCO, bem como
pelas empresas do mesmo Grupo Econdmico do BANCO e demais Instituicdes Financeiras autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes.

Paragrafo Unico: Incluem-se entre as operacdes bancarias a serem originadas pelo BANCO, bem como
pelas empresas do mesmo Grupo Econdmico do BANCO e demais Instituicdes Financeiras autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes:

(a) operagdes de crédito e financiamento de empresas, preponderantemente no segmento de “middle
market”, tais como: cédula de crédito bancério, contratos de muatuo, empréstimos para capital de giro,
desconto de titulos, financiamento de tributos e tarifas publicas, assun¢do de dividas, garantias, cessédo de
direitos, crédito rotativo, financiamentos em geral, etc (as “Operag8es de Crédito”); e

(b) operacdes de empréstimo pessoal e crédito direto ao consumidor, através de contratos de empréstimo

e cédula de crédito bancario (“CCB”), sempre na modalidade de crédito com consignacdo em folha de
pagamento a Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas (as “Operagdes de Empréstimo Pessoal”).
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CAPITULO VI - DA POLITICA DE INVESTIMENTO,
COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 13: Visando atingir o objetivo proposto, o FUNDO utiliza-se de ativos financeiros e/ou
modalidades operacionais disponiveis no dmbito do mercado financeiro, observados os limites e as
restricdes previstas na legislacgao vigente e neste Regulamento.

Artigo 14: Apo6s 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o FUNDO alocard, no minimo, 50%
(cinqlienta por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisicdo de direitos
creditérios oriundos de operagdes bancérias originadas pelo BANCO, pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes.

Paragrafo 1°: Os direitos creditérios que compordo a carteira do FUNDO sdo operagfes bancarias
originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo Econémico do BANCO e demais
Instituicbes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, de acordo com as normas
aplicaveis e vigentes, a Pessoas Fisicas e Juridicas que busquem a obten¢do de crédito. Para que possam
ser adquiridos para a carteira do FUNDO, os Direitos Creditérios devem atender as Condic¢des de Cessao e
Critérios de Elegibilidade definidas neste Regulamento.

Paragrafo 2°: Os Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo FUNDO devem atender cumulativamente
as seguintes Condicdes de Cessdo, a serem verificadas pela ADMINISTRADORA, conforme o
respectivo caso:

| - Nas Operagdes de Crédito:

a) decorram de operacdes bancarias originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, a Pessoas Fisicas e Juridicas que busquem a
obtencao de crédito, com taxas de juros pos ou pré fixadas;

b) ndo apresentem, na data de aquisicdo pelo FUNDO, histérico de inadimpléncia, ou seja, n&o
apresentem parcelas vencidas e ndo pagas junto ao BANCO, bem como as empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituicdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ha mais de 60 (sessenta) dias;

c) as operacOes bancarias originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, podem ser acompanhadas de garantias;

d) decorram de contratos de firmados entre o BANCO e os Servidores Publicos, Aposentados e
Pensionistas, com taxas de juros pré-fixadas;

e) os Direitos Creditdérios adquiridos pelo FUNDO ndo poderdo ser oriundos de cessdes de crédito
originadas a partir de contratos a Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas, vinculados a Entes
Federativos Conveniados que, em um prazo de até 90 (noventa) dias, apresente percentual de atraso na
entrega de valores por ele consignados de seus Servidores Publicos e ja cedidos ao FUNDO igual ou
superior a 20% (vinte por cento) dos Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO.

Paragrafo 3°: Na hip6tese do direito creditério perder qualquer condigao de elegivel apos sua aquisicdo
pelo FUNDO, ndo haverd direito de regresso contra a ADMINISTRADORA, a GESTORA ou
CUSTODIANTE salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo.

Il — Nas operagdes de Empréstimo Pessoal:
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(a) decorram de operacfes de empréstimo concedidos pelo BANCO a Servidores, Aposentados e
Pensionistas, com taxas de juros pré-fixadas;

(b) decorram de operagdes de empréstimo concedidos pelo BANCO a Servidores efetivos com idade entre
18 (dezoito) e 75 (setenta e cinco) anos, ou a Aposentados e Pensionistas com idade entre 18 (dezoito) e
80 (oitenta) anos;

(c) tenham seu pagamento efetivado através de desconto em folha de pagamento dos Servidores,
Aposentados e Pensionistas;

(d) os sacados, ou seja, Servidores, Aposentados e Pensionistas que ndo apresentem, na data de
aquisicao pelo FUNDO, empréstimos com parcelas vencidas e ndo pagas ao FUNDO e ao BANCO ha
mais de 60 (sessenta) dias;

(e) os direitos creditérios adquiridos pelo FUNDO nao poderao ser oriundos de empréstimos que tenham
como devedores Servidores, Aposentados ou Pensionistas vinculados a um dado Ente Federativo
Conveniado ou INSS, caso o referido Ente Federativo Conveniado ou o INSS, ao longo de um periodo de
90 (noventa) dias anteriores a data da cessao pretendida, tenha apresentado atraso na entrega de valores
consignados relativos aos direitos creditdrios cedidos ao FUNDO pelo Ente Federativo Conveniado ou pelo
INSS, igual ou superior a 20% (vinte por cento).

Paragrafo 4°: Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo FUNDO devem, ainda, obedecer,
cumulativamente, os seguintes Critérios de Elegibilidade, a serem verificados pelo CUSTODIANTE,
conforme o respectivo caso:

| - Nas Operagdes de Crédito:

(a) quando da sua cessdo ao FUNDO, os Direitos Creditérios ndo poderdo apresentar parcelas vincendas
com pagamento previsto para data posterior ao prazo de duragdo do FUNDO, ou seja, posterior a
23.11.2026; e

(b) decorram de operacGes bancérias originadas e enviadas eletronicamente pelo BANCO, bem como
pelas empresas do mesmo Grupo Econémico do BANCO;

Il — Nas Operagdes de Empréstimo Pessoal:

(a) os Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO devem ter, no minimo, 01 (uma), e, no maximo, 120 (cento
e vinte) parcelas mensais quando da data da cessao;

(b) ndo apresentem, na data de aquisi¢cdo pelo FUNDO, histérico de inadimpléncia, ou seja, ndo sejam
oriundos de Servidores, Aposentados e Pensionistas que, na data de aquisi¢do pelo FUNDO, ja possuam
empréstimos com parcelas vencidas e ndo pagas ao FUNDO ha mais de 60 (sessenta) dias;

(c) os contratos de empréstimo devem ter valor minimo de R$ 300,00 (trezentos reais) e valor maximo de
R$ 300.000,00 (trezentos mil reais);

Paragrafo 5°: O FUNDO manter4 “indice de Cotas Subordinadas” ou “IQSB” em valor igual ou superior
a 1,51 (um inteiro e cinglienta e um centésimos) que devera ser calculado de acordo com a seguinte
formula (o “IQSB”):

IQSB = {[DI x (1 + SPREAD)]}
(BENCHMARK x DI) X (PQS)

onde:
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DI: Taxa dos Depositos Interfinanceiros (“DI”) de 1 (um) dia - “over extragrupo”, expressa na forma de
percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinqiienta e dois) dias, calculada e divulgada pela Central de
Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos - CETIP;

SPREAD = Taxa de cessdo a que se obrigaram a praticar o BANCO e o FUNDO, nos termos do Contrato
de Cesséo, expressa na forma de percentual;

BENCHMARK: Benchmark das cotas seniores de uma determinada série do FUNDO, expresso na forma de
percentual ao ano, e;

PQS: Percentual correspondente & relagdo entre o valor das Cotas Seniores e o Patriménio Liquido do
FUNDO, na data do “Relatério Mensal de Verificagdo” ou “RMV”.

Paragrafo 6°: O valor do IQSB sera apurado, pela GESTORA, na data do RMV.

Artigo 15: Na aquisi¢cdo de direitos creditérios descritos na alinea “a” do paragrafo Gnico do artigo 12
deste Regulamento, o FUNDO observara o limite de concentragdo de 3% (trés por cento) do patriménio
liqguido do FUNDO para cada sacado a ser verificado pela GESTORA.

Artigo 16: A ADMINISTRADORA observara limites de concentragdo para aquisicdo de Direitos
Creditérios descritos na alinea “b” do paragrafo Gnico do Artigo 12 (os “Limites de Concentragdo”). Para fins
do disposto neste artigo:

| — Os Entes Publicos Conveniados cujos limites de concentragdo sdo mais concentrados (os “Entes
Publicos Conveniados Concentrados”):

a) sdo agrupados, de acordo com as fontes pagadoras dos salarios dos Servidores Publicos,
Aposentados ou Pensionistas, assim entendidas a Uniéo e o Distrito Federal e, individualmente, cada
Estado e cada Municipio da Federagdo, bem como o INSS, assim considerado na forma do paragrafo 2°
deste artigo (as “Fontes Pagadoras”);

b) seus grupos séo discriminados nos termos do Prospecto do FUNDO (a “Rela¢do de Grupos de Entes
Publicos Conveniados Concentrados”),

C) seus grupos sdo automaticamente incorporados, pela ADMINISTRADORA, a Relagédo de Grupos de
Entes Publicos Conveniados Restritos, em virtude da verificacdo, pela ADMINISTRADORA, da condigdo
mencionada no paragrafo 7° do artigo 17;

d) seus grupos tém limite de concentracdo, durante todo o periodo das atividades do FUNDO,
determinados conforme a Tabela constante do paragrafo 4° deste artigo, e;

e) sao relacionados e discriminados, pela ADMINISTRADORA e pelo BANCO, no primeiro dia Gtil de
cada més, em documento proprio, qual seja, o Relatério Mensal de Grupos de Entes Conveniados
Concentrados (0 "RMGECC’) e enviados mensalmente ao CUSTODIANTE, observado o disposto no
paragrafo primeiro deste artigo;

Il — Os Entes Publicos Conveniados ordinarios (os “Entes Publicos Conveniados Ordinarios”), tém as
seguintes caracteristicas:

a) encontram-se agrupados, de acordo com as Fontes Pagadoras;

b) seus grupos séo relacionados na Relagédo constante Prospecto (a “Relagdo de Grupos de Entes Publicos
Conveniados Ordinarios”);

C) seus grupos sao automaticamente incorporados, pela ADMINISTRADORA, a Relacdo de Grupos de

Entes Publicos Conveniados Restritos, em virtude da verificagdo, pela GESTORA, da condigdo mencionada
no paragrafo 7° do artigo 17;
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d) seus grupos podem, a critério da ADMINISTRADORA e uma vez observado o procedimento de que
trata o inciso |l do paragrafo 4° deste artigo, ser incorporados a Relagdo de Grupos de Entes Publicos
Conveniados Concentrados;

€) seus grupos, tém, durante todo o periodo das atividades do FUNDO, limite de concentragdo méximo
de 3,9% (trés virgula nove por cento) do patrimonio liquido do FUNDO (o “PL") por grupo,

f) sdo relacionados e discriminados, pela ADMINISTRADORA e pelo BANCO, no primeiro dia util de
cada més, em documento préprio, qual seja, o Relatério Mensal de Grupos de Entes Conveniados
Ordinarios (0 "RMGECQO”) e enviados mensalmente ao CUSTODIANTE, observado o disposto no
paragrafo primeiro deste artigo, e;

Il — Os Entes Publicos Conveniados restritos (os “Entes Publicos Conveniados Restritos)” tém as
seguintes caracteristicas:

a) encontram-se agrupados de acordo com as Fontes Pagadoras;

b) seus grupos sao relacionados no Prospecto (a “Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados
Restritos”);

C) seus grupos sdo automaticamente incorporados, pela ADMINISTRADORA, a Relacdo de Grupos de
Entes Publicos Conveniados Ordinarios, em virtude da verificagdo, pela GESTORA, da condicdo
mencionada no paragrafo 6° do artigo 17;

d) seus grupos tém, durante todo o periodo das atividades do FUNDO, também limite de concentrag¢do
maximo de 3,9% (trés virgula nove por cento) do PL por grupo, €;

e) sado relacionados e discriminados, pela ADMINISTRADORA e pelo BANCO, no primeiro dia util de
cada més, em documento préprio, qual seja, o Relatério Mensal de Grupos de Entes Conveniados Restritos
(o "RMGECR") e enviados mensalmente ao CUSTODIANTE, observado o disposto no paragrafo primeiro
deste artigo.

Paragrafo 1°: Uma via de cada RMGECC, RMGECO e RMGECR mensais devera ser arquivada pelo
BANCO, pela ADMINISTRADORA e representard o documento comprobatério da observagdo pelo
FUNDO dos Limites de Concentracao definidos neste Artigo no més imediatamente anterior ao da sua
elaboragao, inclusive para fins de fiscalizacédo dos 6rgéos reguladores do BANCO e do FUNDO.

Paragrafo 2°: Apenas para os fins de interpretacdo dos Limites de Concentragcdo, o Ente Publico
Conveniado INSS, embora seja uma autarquia federal e tenha como Fonte Pagadora a Uniéo Federal,
ndo serd considerado integrante do Grupo dos Entes Publicos Federais, agrupados em razdo da Fonte
Pagadora Unido Federal, mas, isoladamente, seré considerado como se fosse um Grupo de Entes Publicos
Conveniados, com regras proprias de concentracdo e como tendo Fonte Pagadora auténoma.

Paragrafo 3°: Para fins do disposto neste artigo, o CUSTODIANTE apurard, a cada Cessdao de
Recebiveis ao FUNDO ou a cada data de emissdo do Relatério Mensal de Verificagdo de que trata o
paragrafo 3° do artigo 17:

I - 0 “Indice de Concentracdo por Grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados”, utilizando-se da
seguinte expresséo:

VCDCIC
PL
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onde:

VCDCIC: corresponde ao somatoério, na respectiva data de verificagdo do indice, do valor contébil dos
Direitos Creditorios relacionados a um dado Grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados; e

PL: corresponde ao valor do Patriménio Liquido do FUNDO, apurado na forma deste Regulamento;

Il - o “indice de Concentracdo por Grupo de Entes Publicos Conveniados Ordinéarios”, utilizando-se da
seguinte expressao:

VCDCEO
PL

onde:

VCDCEOQ: corresponde ao somatorio, na respectiva data de verificagdo do indice, do valor contébil dos
Direitos Creditorios relacionados a um dado grupo de Entes Publicos Conveniados Ordinarios; e

PL: corresponde ao valor do Patriménio Liquido do FUNDO, apurado na forma deste Regulamento;

Il - o “Indice de Concentracdo por Grupo de Entes Plblicos Conveniados Restritos”, utilizando-se da
seguinte expressao:

VCDCRE
PL

onde:

VCDCRE: corresponde ao somatério, na respectiva data de verificagdo do indice, do valor contébil dos
Direitos Creditérios relacionados a um dado grupo de Entes Publicos Conveniados Restritos; e

PL: corresponde ao valor do Patriménio Liquido do FUNDO, apurado na forma deste Regulamento;

IV - 0 “Indice de Concentragéio do INSS”, utilizando-se da seguinte expressao:

VCDCIN
PL

onde:

VCDCIN: corresponde ao somatério, na respectiva data de verificagdo do indice, do valor contébil dos
Direitos Creditérios relacionados ao INSS; e

PL: corresponde ao valor do Patrimdnio Liquido do FUNDO, apurado na forma deste Regulamento;

Pardgrafo 4°: O FUNDO observard, além do disposto nos pardgrafos 2° e 3° do artigo 14 deste
Regulamento, o disposto a seguir:
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I — o FUNDO tera, ao longo das suas atividades, apenas 04 (quatro) grupos de Entes Publicos
Conveniados na Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Concentrados, constantes do
Prospecto. Tais grupos atenderdo, cumulativamente, em ordem decrescente de concentracdo, aos indices
maximos de concentracdo definidos na tabela abaixo:

Grupos de Entes Publicos Conveniados por ordem [indices Maximos de Concentracéo por Grupo
decrescente de indice de Concentracdo por Grupo |de Entes Publicos Conveniados
de Entes Publicos Conveniados
1° Grupo dos Entes Publicos Conveniados que tem 70,00%
como fonte pagadora a Unido Federal (excluido o
INSS)
2° Exclusivamente o Grupo do Ente Publico 100,00%
Conveniado INSS
3° Grupo 50,00%
4° Grupo 50,00%

Il — a critério da ADMINISTRADORA, novos grupos de Entes Publicos Conveniados, agrupados em
razdo da Fonte Pagadora, poderdo ser incluidos a Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados
Concentrados desde que, obrigatéria e cumulativamente:

a) a inclusao do novo grupo de Entes em questdo se dé mediante a substituicdo, concomitante, de um dos
grupos com concentragdo de 50% (cinqiienta por cento) mencionados na Tabela do inciso anterior, de tal
forma que, ao longo de todas as atividades do FUNDO, a Relagcdo de Grupos de Entes Publicos
Conveniados Concentrados seja integrada por ndo mais do que 04 (quatro) grupos de Entes, e;

b) o grupo substituto do grupo com concentracdo de 50,00% (cinqiienta por cento) mencionado na alinea
“a”, acima, seja oriundo da Relagao dos Entes Publicos Conveniados Ordinarios.

Il - o limite maximo de concentragdo por sacado, ou seja, por Servidor Publico, Aposentado ou
Pensionista, é de 0,40% (zero virgula quarenta por cento) do seu patriménio liquido.

Paragrafo 5°: O FUNDO observara, ainda, o indice de Concentracdo em Operacdes de Empréstimo
Pessoal (“ICOEP’), que devera ser sempre igual ou superior a 1,4 (um virgula quatro), o qual sera auferido
através da seguinte férmula:

ICCPP = Caixa + DC em OEP

>1,3
PL Qta Senior

Caixa: Outros Ativos do FUNDO, que ndo constituam Direitos Creditérios, incluindo os recursos do
FUNDO em moeda corrente nacional;

DC em OEP: corresponde ao valor atribuido ao somatério dos direitos creditérios oriundos de contratos de
empréstimos/financiamentos concedidos pelo BANCO a Servidores Publicos, Aposentados e
Pensionistas.

PL Qta Senior: corresponde ao valor atribuido ao somatério do valor presente de todas as séries de cotas
seniores em circulagéo.

Paragrafo 6° A GESTORA calculara o ICOEP no 10° (décimo dia util) de cada més.
Artigo 17: O FUNDO podera incluir e re-classificar Entes Publicos Conveniados das “Relacdo de
Grupos de Entes Publicos Conveniados Concentrados”, “Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados

Ordinérios” e “Relagédo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos”), desde que sejam observados
os procedimentos previstos nos paragrafos abaixo.
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agrafo 1°: A ADMINISTRADORA e o BANCO, em conjunto, poderéo deliberar:
| - aincluséo, na Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Ordinarios:

a) de um novo Ente Publico Conveniado, que tenha celebrado convénio ou contrato com o BANCO,
desde que o novo ente em questdo, cumulativamente: i) represente o primeiro elemento de um novo
grupo de Entes Publicos Conveniados, ou seja, 0 grupo correspondente a Fonte Pagadora ainda ndo se
encontre relacionado nem na Relagdo de Grupos de Entes Plblicos Conveniados Concentrados, nem na
Relacdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos e; ii) tenha atendido, por ocasido da
verificagdo, pela GESTORA, a condicdo mencionada no paragrafo 6° abaixo;

b) de um novo Ente Publico Conveniado, que tenha celebrado convénio ou contrato com o BANCO,
desde que o novo ente em questdo: i) seja passivel de um grupo ja constante da Relagdo de Grupos de
Entes Publicos Conveniados Ordinarios, ou; ii) tenha atendido, por ocasidao da verificagdo, pela
GESTORA, a condicdo mencionada no paragrafo 6° abaixo;

c) de um Grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, desde que, obrigatoriamente tenham sido
observados i) o disposto no inciso |l, alinea “a”, do paragrafo 4° do artigo 16, e ii) o que dispde o
paragrafo 6° deste artigo;

d) de um Grupo de Entes Piblicos Conveniados Restritos, desde que o referido grupo tenha atendido aos
critérios de incorporagdo automatica de que trata o paragrafo 6° deste artigo, ocasido em que,
obrigatoriamente, sera observado para o grupo em questdo o indice de Concentragio méximo de 3,9%
(trés virgula nove por cento).

Il — ainclusao, na Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Concentrados:

a) de um novo Ente Publico Conveniado, que tenha celebrado convénio ou contrato com o BANCO,
desde que o novo em questao, cumulativamente: i) seja passivel de enquadramento, em razdo da Fonte
Pagadora, em um grupo ja constante da referida Relagdo de Entes Publicos Conveniados Concentrados,
ocasidio em que serd observado, para 0 ente em questdo o indice de Concentracdo previsto na Tabela
constante do inciso | do paragrafo 4° do artigo 16 para o correspondente grupo a que 0 novo ente esteja
sendo incorporado, e ii) tenha atendido, por ocasidao da verificacdo, pelo GESTORA, a condicdo
mencionada no paragrafo 6° abaixo, ou;

b) de um Grupo de Entes Publicos Conveniados Ordinarios, desde que, obrigatoriamente tenham sido
observados i) o disposto no inciso Il do paragrafo 4° do artigo 16 e ii) o que dispde o paragrafo 6° deste
artigo.

111 — ainclusdo, na Relagé@o de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos:

a) de um novo Ente Publico Conveniado, que tenha celebrado convénio ou contrato com o BANCO,
desde que o0 novo ente em questdo: i) represente o primeiro elemento de um novo grupo de Entes
Publicos Conveniados, ou seja, 0 grupo correspondente a Fonte Pagadora ainda ndo se encontre
relacionado nem na Relagao de Grupos de Entes Plblicos Conveniados Concentrados, nem na Relagdo de
Grupos de Entes Publicos Conveniados Ordinarios ou; ii) tenha atendido, por ocasido da verificagdo, pelo
GESTORA, a condi¢&o mencionada no paragrafo 7° abaixo;

b) de um novo Ente Publico Conveniado, que tenha celebrado convénio ou contrato com o BANCO,
desde que 0 novo ente em questdo: i) seja passivel de enquadramento, em razdo da Fonte Pagadora, em
um grupo ja constante da Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos, ou; ii) tenha sido
atendida, por ocasido da verificagdo, pela GESTORA, a condicdo mencionada no paragrafo 7° deste
artigo, ou;

c) de um Grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados ou de um Grupo de Entes Publicos

Conveniados Ordinérios, desde que o referido grupo tenha atendido aos critérios de incorporagdo
automatica de que trata o paragrafo 7° deste artigo, ocasido em que, obrigatoriamente, serdo suspensas
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novas aquisicies de Direitos Creditdrios relacionados ao referido Grupo de Entes Publicos Conveniados
Concentrados ou Grupo de Entes Publicos Conveniados Ordinarios até que se reduza, para 0 grupo em
questao, o Indice de Concentragéo ao limite maximo de 3,9% (trés virgula nove por cento) do PL.

Paragrafo 2°: As inclusGes mencionadas no inciso I, alineas “a” e “b”; inciso |1, alinea “a”, e; inciso |11,
alineas “a” e “b", do paragrafo anterior, poderdo ser deliberadas pela ADMINISTRADORA e pelo
BANCO, desde que observados os seguintes procedimentos:

I — 0 BANCO entregue a ADMINISTRADORA cdpia autenticada do respectivo convénio ou contrato de
parceria para consignacdo em folha de pagamento do Servidor, Aposentado ou Pensionista;

I - o convénio ou contrato com o BANCO tenha sido celebrado observando-se a politica de analise de
crédito descrita no Capitulo VIl deste Regulamento;

111 - AADMINISTRADORA, em conjunto com o0 BANCO, considerando-se para tanto a respectiva Fonte
Pagadora, defina:

a) a qual grupo das listas de grupos de Entes Publicos Conveniados esta vinculado o novo Ente
Pablico Conveniado, ou

b) se o novo Ente Publico Conveniado representard o primeiro elemento de um novo grupo a ser
inserido na Relagdo de Grupos de Entes Publicos Conveniados Restritos.

Paragrafo 3°: A cada data do RMV, a GESTORA verificard o desempenho da carteira dos Direitos
Creditérios vencidos, mediante o calculo dos niveis de adimpléncia (os “NA’") dos direitos creditérios
vencidos até a data do RMV e nao pagos até 30 dias (“NA-0"), de 31 a 120 dias (“NA-30"), de 121 a 180
dias (“NA-120") e ha mais de 181 dias (“NA-180") para cada grupo de Entes Publicos Conveniados
Concentrados, Entes Publicos Conveniados Ordinarios e Entes Publicos Conveniados Restritos.

Paragrafo 4°: Para efeito do disposto no paragrafo 3°:

I - “NA-0" corresponde ao percentual do somatério do valor nominal dos Direitos Creditorios que, até o
tltimo dia util anterior a data do RMV, estejam vencidos e ndo pagos por periodo menor ou igual a 30
(trinta) dias a) em relag&o ao patrimoénio liquido do FUNDO, quando calculado para os fins de que trata o
inciso XVI do artigo 69 deste Regulamento; ou b) relativos a parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente a participacdo do respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, Entes
Publicos Conveniados Ordindrios ou Entes Publicos Conveniados Restritos em relacdo a totalidade dos
direitos creditorios do FUNDO, quando calculado para os fins dos paragrafos 6° e 7° abaixo;

I - “NA-30” corresponde ao percentual do somatério do valor nominal dos Direitos Creditérios,
integrantes da carteira do FUNDO que, até o ultimo dia Gtil anterior a data do RMV, estejam vencidos e
ndo pagos por periodo igual ou superior a 31 (trinta e um) dias e menor ou igual a 120 (cento e vinte)
dias, a) em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO, quando calculado para os fins de que trata o inciso
XVl do artigo 69 deste Regulamento; ou b) relativos a parcela do patrimdnio liquido do FUNDO
correspondente a participacdo do respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, Entes
Publicos Conveniados Ordinarios ou Entes Publicos Conveniados Restritos em relagdo a totalidade dos
direitos creditérios do FUNDO, quando calculado para os fins dos paragrafos 6° e 7° abaixo;

Il - “NA-120" corresponde ao percentual do somatério do valor nominal dos Direitos Creditérios,
integrantes da carteira do FUNDO que, até o ultimo dia Gtil anterior a data do RMV, estejam vencidos e
ndo pagos por periodo igual ou superior a 121 (cento e vinte e um) dias e menor ou igual a 180 (cento e
oitenta) dias a) em relagdo ao patrimonio liquido do FUNDO, quando calculado para os fins de que trata
o0 inciso XVI do artigo 69 deste Regulamento; ou b) relativos a parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente & participagdo de um dado Ente Publico Conveniado em relagdo a totalidade dos
direitos creditérios do FUNDO, ou c) relativos a parcela do patriménio liqguido do FUNDO correspondente
a participagdo do respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, Entes Publicos
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Conveniados Ordinarios ou Entes Publicos Conveniados Restritos em relagdo a totalidade dos direitos
creditérios do FUNDO, quando calculado para os fins dos paragrafos 6° e 7° abaixo;

IV - “NA-180" corresponde ao percentual do somatério do valor nominal dos Direitos Creditérios
integrantes da carteira do FUNDO que, até o ultimo dia Gtil anterior a data do RMV, estejam vencidos e
ndo pagos por periodo igual ou superior a 181 (cento e oitenta e um) dias, a) em relagdo ao montante
total das cessdes realizadas ao FUNDO, quando calculado para os fins de que trata o inciso XVl do artigo
68 deste Regulamento; ou b) relativos a parcela das cessdes realizadas ao FUNDO correspondente a
participagdo do respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados, Entes Publicos
Conveniados Ordinarios ou Entes Publicos Conveniados Restritos em relagdo a totalidade dos direitos
creditérios do FUNDO, quando calculado para os fins dos paragrafos 6° e 7° abaixo.

Paragrafo 5°: No caso de Direitos Creditérios adquiridos pelo FUNDO referentes a contrato cuja
primeira parcela ainda néo tenha sido descontada da folha do respectivo devedor dos Direitos Creditorios,
0s NA-0, NA-30, NA-120 e NA-180 apenas deverdo ser calculados a partir da data do RMV do 2°
(segundo) més subseqiente ao més da autorizagdo para consignacdo em folha de pagamento do
respectivo devedor do Direito Creditério.

Paragrafo 6°: Caso em 3 (trés) datas do RMV consecutivas, os NA-0, o NA-30, o NA-120 e o NA-180
referentes a cada grupo de Entes Publicos Conveniados Restritos sejam, concomitantemente, igual ou
inferior a 20,00% (vinte por cento), a 10,00% (dez por cento), a 3,00% (trés por cento) e a 2,00% (dois
por cento), respectivamente, o respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Restritos podera ser
automaticamente incorporado & Relagdo de Entes Plblicos Conveniados Ordinarios. O novo Indice de
Concentragdo maximo aplicavel ao respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Restritos incorporado
em questéo sera de 3,9% (trés virgula nove por cento).

Paragrafo 7°: Caso em 3 (trés) datas do RMV consecutivas, os NA-0, o NA-30, o NA-120 e NA-180
referentes a cada grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados ou grupo de Entes Plblicos
Conveniados Ordinérios sejam, concomitantemente, superiores a 20,00% (vinte por cento), a 10,00% (dez
por cento), a 3,00% (trés por cento) e a 2,00% (dois por cento), respectivamente, o respectivo grupo de
Entes Publicos Conveniados Concentrados ou grupo de Entes Plblicos Conveniados Ordinérios devera ser
automaticamente incorporado & Relacdo de Entes Publicos Conveniados Restritos. O novo indice de
Concentragdo maximo aplicavel ao respectivo grupo de Entes Publicos Conveniados Concentrados ou
grupo de Entes Publicos Conveniados Ordinarios em questao sera de 3,9% (trés virgula nove por cento).

Paragrafo 8°: Sem prejuizo do disposto nos paragrafo 5° e 6° acima, a ADMINISTRADORA
suspendera a aquisicdo de Direitos Creditérios oriundos de empréstimos/financiamentos que tenham como
devedores Servidores Publicos, Aposentados ou Pensionistas vinculados a um dado Ente Pablico
Conveniado que, por um periodo de 90 (noventa) dias, tenha apresentado um respectivo NA-O na
entrega de valores consignados, relativos a recebiveis cedidos ao FUNDO, igual ou superior a 20% (vinte
por cento).

Artigo 18: A ADMINISTRADORA devera manter reserva de pagamento, por conta e ordem do
FUNDO, desde a data de subscrigéo inicial de cada série (a “Data de Subscrigao Inicial”) de cotas seniores
até a ultima Data de Amortizagdo (“Reserva de Amortizagdo”). Para a Reserva de Amortizagdo serao
segregados e mantidos destacados na contabilidade do FUNDO outros ativos que ndo constituam Direitos
Creditérios, incluindo recursos em moeda corrente nacional (os “Outros Ativos”), que serdo destinados
exclusivamente ao pagamento dos montantes referentes as parcelas de amortizagdes de cada série de
cotas seniores. A Reserva de Amortizacdo podera ter forma, critérios de constituicdo e valor minimo
proprios para cada série de cotas seniores.

Artigo 19: A ADMINISTRADORA devera, ainda, manter reserva para pagamentos de despesas e
encargos do FUNDO de que trata o artigo 61, por conta e ordem deste, desde a Data de Subscrigao
Inicial até a liquidagdo do FUNDO (a “Reserva de Caixa”), na qual ativos deverdo ser segregados e
mantidos destacados na contabilidade do FUNDO.

Paragrafo 1°: A Reserva de Caixa mencionada no caput:
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I - destinar-se-a4 exclusivamente ao pagamento dos montantes referentes as despesas e encargos do
FUNDO, nelas incluida a taxa de administracéo; e

Il - poderé ter forma e critérios de constituicdo proprios para cada série de cotas do FUNDO.

Paragrafo 2°: Os ativos segregados na Reserva de Caixa nao poderao ser utilizados na constituicdo da
Reserva de Amortizacéo, de que trata o artigo 18 deste Regulamento.

Artigo 20: Enquanto existirem cotas seniores em circulacdo, o Patrimbnio Liquido do FUNDO devera
observar, em carater pro-forma, indice de Solvéncia igual ou superior a 1,00 (um inteiro) em cada Data de
Subscricéo Inicial, conforme definida abaixo, que devera ser calculado de acordo com a seguinte férmula
(o “indice de Solvéncia do FUNDO” ou “ISF”):

_ [0A+DC]

ISF =4 ——
VAP + RC|

onde:

OA: Outros Ativos do FUNDO, que néo constituam Direitos Creditérios, incluindo os recursos do FUNDO
em moeda corrente nacional;

DC: corresponde ao valor atribuido ao somatério dos Direitos Creditérios referentes as operagoes
bancarias adimplentes, a serem originadas pelo BANCO, bem como pelas empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO e demais Instituigdes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, de acordo com as normas aplicaveis e vigentes, e que sejam integrantes da carteira do FUNDO,
devidamente atualizados, que tenham vencimento até o 5° (quinto) dia atil imediatamente anterior a data
de amortizac¢éo subseqiente;

VAP: corresponde ao Valor de Amortizagao Previsto de todas as Séries de cotas seniores para a data de
amortizacdo de cotas seniores mais proxima; e

RC: corresponde ao percentual a titulo de Reserva de Caixa da respectiva série de cotas seniores.

Paragrafo 1°: O indice de Solvéncia devera ser calculado pela GESTORA todo dia (til, a contar da
primeira Data de Subscrigéo Inicial.

Paragrafo 2°: Caso a ADMINISTRADORA verifique que o indice de Solvéncia calculado seja menor
que 1,00 (um inteiro), a ADMINISTRADORA adotar4 o mesmo procedimento previsto no parégrafo
Gnico do artigo 53 deste Regulamento, comunicando o BANCO para que subscreva, no prazo mencionado
no inciso | do referido, tantas cotas subordinadas quantas sejam necessérias para restabelecer o valor
minimo do indice de Solvéncia.

Artigo 21: A parcela do patriménio liquido do FUNDO que néo estiver alocada em direitos creditérios
podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

b) titulos de emissédo do Banco Central do Brasil;

c) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional;

d) titulos de emisséo dos Estados e Municipios;

e) cotas de fundos de investimento em direitos creditérios; e

f) demais titulos, valores mobilidrios e ativos financeiros de renda fixa, excetuado cotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS).

g) depédsitos a prazo com garantia especial do FGC — Fundo Garantidor de Crédito, nos termos da
Resolugdo CMN n° 3.692 de 26 de margo de 2009 (“DPGE") ou em ativos lastreados em DPGE, a exemplo
de fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento que invistam
prioritariamente em DPGE.
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Paragrafo 1° - Relativamente aos ativos financeiros e/ou modalidades operacionais integrantes da
carteira do FUNDO:

| - o total de emissdo e/ou co-obrigacdo de uma mesma pessoa juridica financeira ou nado financeira, de
seu controlador, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum ndo pode exceder a 50% (cinquienta por cento) do patriménio liquido do
FUNDO, podendo excepcionalmente alcancar a totalidade do patriménio liquido do FUNDO nos primeiros
90 (noventa) dias iniciais de funcionamento do FUNDO;

Paragrafo 2° - O FUNDO podera realizar operacbes em que a ADMINISTRADORA atue como
contraparte do FUNDO.

Paragrafo 3° - O FUNDO podera aplicar até 100% (cem por cento) de seu patriménio liquido em
direitos creditérios do BANCO, bem como em direitos creditorios das empresas do mesmo Grupo
Econdmico do BANCO.

Paragrafo 4° - Com relagdo aos ativos previstos na alinea “f” do “caput” acima, somente poderdo ser
adquiridos pelo FUNDO aqueles que caracterizem-se como de baixo risco de crédito, classificados como
“investment grade” por qualquer agéncia de classificagdo de risco situada no pais e, necessariamente, pela
agéncia classificadora de risco das cotas seniores; e

Paragrafo 5° - Com relagdo ao ativo listado na alinea “g” deste artigo:

I — o valor aplicado pelo FUNDO nao devera exceder o limite maximo vigente da garantia prestada pelo
FGC para cada depositante; e

Il — incidira o desconto anual de 10% (dez por cento) aplicado sobre o limite maximo vigente da garantia
prestada pelo FGC para cada depositante na data do efetivo depdésito.”

Artigo 22: O FUNDO podera alocar o equivalente a até 45% (quarenta e cinco por cento) de seu
patriménio liquido em operagdes em mercados de derivativos, desde que exclusivamente com o objetivo
de proteger posicdes detidas a vista, até o limite destas.

Paragrafo Unico: Para o efeito do disposto no caput deste artigo, as operagdes com derivativos podem
ser realizadas tanto em mercados administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, quanto no de
balcdo, nesse caso desde que devidamente registradas em sistemas de registro e de liquidagao financeira
de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil. Adicionalmente, devem ser considerados, para efeito
de célculo de Patrimdnio Liquido do FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestagao
de margens de garantia em espécie, ajustes didrios, prémios e custos operacionais, decorrentes da
manutencao de posicdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das
operagoes.

Artigo 23: O FUNDO podera, ainda, alocar até 49% (quarenta e nove por cento) de seu patrimonio
liquido em operag6es compromissadas, observado o disposto no artigo 21 deste Regulamento.

Artigo 24: Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu patrimdnio, devendo,
para tanto, ser observada a regra prevista nos paragrafos 1°, 2° e 3° do artigo 51 deste Regulamento.
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Artigo 25: N&o obstante a diligéncia da GESTORA em colocar em pratica a politica de investimento
delineada, os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagées tipicas do mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condi¢gdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de
atuacdo e, mesmo que a ADMINISTRADORA mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha
garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para o cotista. Tendo em
vista as caracteristicas da politica de investimento, o FUNDO n&o apresentard, em nenhuma hipétese,
patrimdnio liquido negativo.

Paragrafo 1°: Os recursos que constam na carteira do FUNDO estdo sujeitos aos seguintes fatores de

riscos:

0)

(in)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas contrapartes das operacdes do FUNDO,
podendo ocasionar, conforme o caso, a redugao de ganhos ou mesmo perdas financeiras até
o valor das operagdes contratadas e néo liquidadas. Alteragdes e equivocos na avaliagdo do
risco de crédito do emissor podem acarretar em oscilagbes no preco de negociagdo dos
titulos que compdem a carteira do FUNDO;

Risco de Liquidez: consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos
integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a
condicdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos préprios mercados em que sao
negociados. Em virtude de tais riscos, a ADMINISTRADORA podera encontrar dificuldades
para liquidar posi¢des ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de
acordo com a estratégia de gestdo adotada para o FUNDO, o qual permanecerd exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e
as posicOes assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive,
obrigar a ADMINISTRADORA a aceitar descontos nos seus respectivos pregos, de forma a
realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores podem prejudicar o pagamento de
resgates e/ou amortizagdes aos cotistas do FUNDO, nos valores solicitados e nos prazos
contratados.

Risco de Derivativos: consiste no risco de distor¢éo de prego entre o derivativo e seu ativo
objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as possibilidades
de retornos adicionais nas operacgfes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como
provocar perdas aos cotistas. Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente
para protecdo das posi¢Oes a vista, existe o risco da posi¢do ndo representar um “hedge”
perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuacdes nos precos e na rentabilidade dos ativos
do FUNDO, os quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito,
alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de pregos pode fazer com
que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissdo e/ou
contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos cotistas.

Risco de Concentracdo: A ADMINISTRADORA buscara diversificar a carteira do
FUNDO. No entanto, a politica de investimento do FUNDO admite a aquisicdo e/ou
manutengdo na carteira do FUNDO direitos creditérios de apenas um nos primeiros 90
(noventa) dias iniciais de funcionamento do FUNDO. O risco associado as aplicagdes do
FUNDO é diretamente proporcional a concentracéo das aplicacGes.

Risco de Descasamento: Os direitos creditérios componentes da carteira do FUNDO séo
contratados a taxas préfixadas. A incorporacdo dos resultados auferidos pelo FUNDO para
as cotas tem como parametro a taxa média do Certificado de Depésito Interbancario (“CDI"),
conforme previsto Regulamento. Por esta razéo, a ADMINISTRADORA, sempre que
possivel, contratara operagdes de swap de taxas pré-fixadas por CDI - over. No entanto, ha
a possibilidade de a ADMINISTRADORA né&o conseguir contratar tais operacdes de swap
ou, ainda, de a outra parte ndo cumprir o contratado. Nestes casos, se, de maneira
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excepcional, a taxa de remuneragdo do CDI se elevar substancialmente, os recursos do
FUNDO poderao se tornar insuficientes para assegurar parte ou a totalidade da
rentabilidade almejada para as cotas, inclusive seniores.

Riscos do Mercado Secundéario: O FUNDO é constituido sob a forma de condominio
fechado, assim, o resgate das cotas seniores s6 podera ser feito ao término do prazo de
duracdo de cada série, razéo pela qual se, por qualquer motivo, antes de findo tal prazo, o
investidor resolva desfazer-se de suas cotas, ele tera que aliena-las no mercado secundario
de cotas de fundos de investimento, mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta
liquidez, o que pode acarretar dificuldades na alienacdo dessas cotas e/ou ocasionar a
obtencgdo de um preco de venda que cause perda patrimonial ao investidor.

Riscos Associados aos Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas: Os direitos
creditorios a serem adquiridos pelo FUNDO serdo descontados pelo Ente Federativo dos
vencimentos do Servidor Publico devedor. Assim, caso o Servidor Publico se desligue do
cargo ou fungao, tal desconto ndo sera possivel e a liquidagao das obrigag6es decorrentes do
empréstimo ficara dificultada. Ademais, a capacidade de pagamento do Servidor Publico
poderd ser afetada se, por forca de deciséo judicial, este for obrigado a pagar pensédo
alimenticia, a qual tem preferéncia em relagdo ao empréstimo para fins de desconto em
folha de pagamento. Ainda, a morte do Servidor Publico interrompe o desconto em folha
automético das parcelas devidas do empréstimo, respondendo pelo saldo a pagar do
empréstimo apenas o patriménio deixado pelo de cujus, patrimbnio este que pode se
mostrar insuficiente. Em qualquer dos casos, o Servidor Plblico pode ficar inadimplente com
suas obrigagdes decorrentes do empréstimo contraido, o que pode afetar a rentabilidade do
FUNDO.

Risco dos Entes Federativos: Os empréstimos contraidos pelos Servidores Publicos sdo
pagos por meio de desconto em folha realizado pelo Ente Federativo a que o Servidor
Publico é vinculado. E possivel a ocorréncia de atrasos ou ndo pagamento dos vencimentos
dos Servidores Publicos. Nesta hipotese, a carteira do FUNDO pode ser prejudicada, pois
nao receberd automaticamente os recursos decorrentes dos direitos creditorios.

Risco de Sistemas Associado aos Servidores Publicos, Aposentados e
Pensionistas: O desconto em folha de pagamento das parcelas dos empréstimos e o
repasse ao Agente Cobrador dos direitos creditérios sdo processados por sistema de controle
do banco oficial do Ente Federativo ou de instituicdo conveniada com este, ndo tendo o
Agente Cobrador controle sobre tal processamento. Assim, qualquer falha ou alteracdo neste
sistema pode atrasar ou reduzir o desconto dos vencimentos dos Servidores Publicos, ou seu
repasse ao FUNDO. Nesta hipotese, a rentabilidade e o patriménio do FUNDO podem ser
afetados negativamente enquanto persistir o problema no sistema, ou até que todos os
valores sejam devidamente repassados.

Risco do Convénio: O desconto em folha de pagamento das parcelas dos empréstimos
concedidos aos Servidores Publicos é viabilizado por convénios celebrados entre a
ADMINISTRADORA e os Entes Federativos, diretamente ou por intermédio de associagdes
a estes conveniados. As partes devem observar certas regras para manutencéo do convénio,
cujo descumprimento podera levar ao seu rompimento. Além disso, alteragbes normativas,
alheias ao controle dos conveniados podem afetar e/ou inviabilizar a manuteng¢do do acordo.
Havendo o rompimento do convénio, a sisteméatica de cobranca dos direitos creditorios
(desconto em folha de pagamento) poderd ser comprometida, havendo necessidade de
adocdo de nova sistematica, que pode ndo ser tdo eficaz ou até mostrar-se, na pratica,
inadequada ou com elevados custos de operagdo. Tais ocorréncias podem levar a perdas
patrimoniais para o FUNDO, na medida em que este deixara de receber, definitiva ou
provisoriamente, parte ou totalidade dos recursos decorrentes dos direitos creditérios.
Adicionalmente, o rompimento do convénio restringe as origens de direitos creditérios
componentes da carteira do FUNDO, o que Ihe pode ser prejudicial.
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Risco da cobranca judicial e extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia nas
obrigagdes dos pagamentos dos créditos cedidos ao Fundo, podera haver cobranga judicial
e/ou extrajudicial dos valores devidos. Nao h4, contudo, garantia de que, em qualquer uma
dessas hipoteses, as referidas cobrangas atingirdo os resultados almejado, nem de que o
FUNDO recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas
patrimoniais ao FUNDO.

Risco operacional de cobrancga, do originador e de fluxo financeiro associado aos
Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas: A cobranga e a coleta dos
pagamentos dos direitos creditérios séo feitas pelo BANCO, com o auxilio dos Entes Publicos
Conveniados que mantém convénio com o BANCO ou do INSS para que as parcelas dos
empréstimos concedidos aos Servidores Publicos, Aposentados ou Pensionistas sejam
descontadas em folha de pagamento. Desta forma, os Entes Publicos Conveniados
descontam dos vencimentos dos Servidores Publicos, ou o INSS dos vencimentos dos
Aposentados e Pensionistas, no respectivo més, os valores referentes a(s) parcela(s) do(s)
empréstimo(s) vencida(s) no periodo e repassam os valores descontados ao BANCO por
meio do banco oficial do Ente Publico Conveniado do INSS, ou de instituicdo conveniada com
este. Em seguida, tais valores sédo repassados pelo BANCO ao FUNDO, no prazo de até 24
horas, contado de tal recebimento. Assim, o FUNDO esta sujeito ao risco dos efeitos de
decretacdo de intervencdo ou de liquidacdo do BANCO: (i) somente se esses eventos
ocorressem na mesma data do pagamento desses recursos pelos Entes Publicos
Conveniados ou pelo INSS, e; (ii) apenas em relacdo aos recursos repassados pelos Entes
Publicos Conveniados ou pelo INSS no dia de uma eventual intervengdo ou liquidagdo do
BANCO. Ainda assim, nos termos da Lei n® 6.024, de 13 de marco de 1974, ndo haveria que
se falar, em nenhuma hipdtese, em apropriacdo ou incorporagdo aos ativos do BANCO, ou
de sua massa, em intervencdo ou liquidacdo, dos ativos de titularidade de terceiros, tais
como os Direitos Creditérios de titularidade do FUNDO, recebidos dos Entes Publicos
Conveniados ou do INSS.

Risco operacional de cobranca associado as operacdes de “middle market”: A
cobranca e a coleta dos pagamentos dos direitos creditérios poderdo ser realizadas pelo
BANCO atuando em nome proprio ou em nome do FUNDO. No caso de serem realizadas
em nome do préprio BANCO, os valores referentes aos direitos creditorios serdo repassados
pelo BANCO ao FUNDO, no prazo de até 24 horas, contado de tal recebimento. Assim, o
FUNDO esté sujeito ao risco dos efeitos de decretacdo de intervencdo ou de liquidagdo do
BANCO: (i) somente se esses eventos ocorressem na mesma data do pagamento desses
recursos pelos sacados, e; (ii) apenas em relacéo aos recursos repassados pelo BANCO ao
FUNDO no dia de uma eventual intervencédo ou liquidagdo do BANCO. Ainda assim, nos
termos da Lei n° 6.024, de 13 de marco de 1974, ndo haveria que se falar, em nenhuma
hip6tese, em apropriacdo ou incorporagdo aos ativos do BANCO, ou de sua massa, em
intervengdo ou liquidacdo, dos ativos de titularidade de terceiros, tais como os Direitos
Creditorios de titularidade do FUNDO.

Risco de descontinuidade: A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutengéo do
fluxo de cessdo de Direitos de Crédito nos termos do Contrato de Cessdo. Conforme previsto
no Regulamento, poderd haver a liquidacdo antecipada do FUNDO em situacGes pré-
determinadas. Se uma dessas situagdes se verificar, 0s cotistas terdo seu horizonte original
de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos que detinham
aplicados no FUNDO com a mesma remuneracao proporcionada pelo FUNDO, nédo sendo
devida, entretanto, pelo FUNDO, pelo Administrador, pela Gestora ou pelo Custodiante,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Risco de resgate das cotas do FUNDO em direitos creditérios: Conforme previsto no
Regulamento, podera haver a liquidagdo antecipada do FUNDO em situagbes pré-
determinadas. Se uma dessas situacoes se verificar, ha previsdo no Regulamento de que as
cotas seniores poderdo ser resgatadas em direitos creditorios. Nessa hipétese, os cotistas
poder&o encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditorios recebidos do FUNDO ou
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para administrar/cobrar os valores devidos pelos devedores dos Direitos Creditérios
Elegiveis;

(xvii) Risco de atraso no pagamento do resgate: Poder4 haver atraso no pagamento do
resgate, uma vez que os Direitos Creditérios sdo classificados no ativo do FUNDO como
titulos mantidos até o vencimento e os mesmos podem ainda n&o ter vencido produzindo
uma temporaria falta de liquidez.

(xviii) Demais Riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA, tais como moratoria,
inadimplemento de pagamentos ("default"), mudanga nas regras aplicaveis aos ativos
financeiros, mudancgas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na
politica monetaria, aplicagfes ou resgates significativos.

Artigo 26: As aplicagdes realizadas no FUNDO n&o contam com garantia da ADMINISTRADORA, da
GESTORA, do CUSTODIANTE ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

CAPITULO VII - POLITICA DE CONCESSAO E COBRANGA DE CREDITOS

Artigo 27: Os direitos creditérios a serem adquiridos pelo FUNDO obedecerdo aos requisitos abaixo,
conforme o caso descrito:

I - Nas operacles descritas na alinea “a” do paragrafo Unico do Artigo 12 devem ser observadas as
seguintes exigéncias para originacdo do crédito/operagao:

A — Avaliagao do risco de crédito Pessoa Juridica, nos termos das Resolugdes 2682 e 2697 do BACEN, bem
como dos parametros e critérios de atuacdo estabelecidos internamente, pelas empresas que integram o
Grupo Econdémico Cruzeiro do Sul.

1 Principais conceitos

1.1 O limite maximo para a contratagdo de crédito individual ou de um mesmo grupo econémico é de 5
% (cinco por cento) do Patriménio Liquido de Referéncia (PLR) do Conglomerado Cruzeiro do Sul.

1.1.1. Grupo Econdmico é o conglomerado de empresas cujos controladores ou investidores tenham
interesses comuns, por controle de capital ou gestao.

1.5 A Avaliacdo do Risco de Crédito é resultante da analise de duas naturezas de risco: o Risco do
Cliente e o Risco da Operacao.

1.2.1 Os critérios internos de avaliacdo determinam notas que serdo relacionados aos Niveis de Risco
previstos pela legislacéo vigente.

1.6 Critérios subjetivos poderdo ser considerados na avaliagdo desde que nos limites e algadas aqui
definidas.

1.7 Consubstanciado por essa Avaliagdo de Risco sera determinado o Limite de Crédito do cliente.

2 Processo de avaliacéo de crédito

2.a S&o critérios que determinam obrigatoriedade da Avaliagdo de Risco de Crédito, pelo Departamento de
Andlise de Crédito, antes de seu encaminhamento ao Superintendente responsavel e ao Comité de
Crédito:

i) Proposta de Limite de Crédito superior a R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais);

i) Existéncia de balangos patrimoniais apenas no formato gerencial;
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iii) Pessoa Juridica de pequeno porte que, apesar de ndo possuir balanco, integre conglomerado ou
grupo econémico ou mesmo se confunda com a figura dos proprios socios;

d) Determinacao do Comité de Crédito.

2.b Os créditos inferiores a R$ 50.000,00 (cinqiienta mil reais) poder&o ser classificados com Nivel de
Risco A, sem a necessidade de parecer técnico, segundo legislacéo vigente.

2.c A Avaliagdo do Risco de Crédito compreende cinco etapas principais que apuram 0s seguintes critérios:
VI.Risco do Cliente;
VII. Risco da Operacéo;
VIII. Critérios Subjetivos;
IX. Avaliacéo do Risco de Crédito (Niveis de Risco, segundo legislagdo vigente); e
X.Limite de Crédito.
21 Risco do Cliente
2.1.a O Risco do Cliente é apurado através da andlise econdmico-financeira das pessoas juridicas. Para
isso sdo utilizados os Indicadores Econdmico-Financeiros abaixo descritos, aos quais sdo atribuidas Notas
segundo as tabelas desse mesmo topico. A média aritmética das Notas obtidas é a Nota Final atribuida ao
Risco do Cliente. Critérios subjetivos poderdo contribuir na andlise do Risco do Cliente como descrito no
topico 2.3..
211 Indicadores Econdmico-Financeiros
2.1.1.1 Indicadores de Liquidez
2.1.1.1.1 indice de Liquidez Corrente
ILC = Ativo Circulante / Passivo Circulante
Capacidade financeira da empresa em saldar suas dividas de curto prazo (Tabela A).
2.1.1.1.2 indice de Liquidez Operacional
ILO = Ativo Circulante Operacional / Passivo Circulante Operacional
Desempenho operacional da empresa em saldar suas dividas operacionais de curto prazo (Tabela B).
2.1.1.2 Indicador de Endividamento e Fluxo de Caixa
2.1.1.2.1 Comprometimento Financeiro das Receitas Brutas
CFRB = Dividas Bancarias de Curto Prazo / Faturamento Diario Previsto
2.1.1.2.1.a Quantidade de dias do fluxo dos recebimentos previsto comprometidos em relagdo as
amortizagbes de dividas bancéarias de curto prazo. Faturamento diario apurado considerando o

faturamento anual previsto (Tabela C).

2.1.1.3 Indicadores de Alavancagem
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Comprometimento Total do Patrimdnio Liquido Ajustado

CTPLA = Exigivel Total / Patrimdnio Liquido x 100
Percentual do capital proprio comprometido com todos os credores da empresa (Tabela D).

2.1.1.3.2 Comprometimento Financeiro do Patriménio Liquido Ajustado
CFPLA = Total de Dividas Bancérias / Patriménio Liquido x 100

2.1.1.3.2.a Percentual do capital proprio comprometido com dividas em instituicdes financeiras (Tabela E).

N

1.2 Tabelas de Indicadores Econémico-Financeiros

2.1.2.1 Indicadores de Liquidez

Tabela A Tabela B

Liquidez Corrente Nota Liquidez Operacional Nota
Sofrivel a Critico Sofrivel a Critico
De 0,0 a 0,0 0,0 De 00 A 0,0 0,0
De 0,0 a 01 0,2 De 00 A 0,1 0,2
De 0,1 a 02 0,5 De 01 A 0,2 0,5
De 0,2 a 03 1,0 De 02 A 0,3 1,0
De 0,3 a 04 15 De 03 A 0,4 15
De 0,4 a 05 2,0 De 04 A 0,5 2,0
Critico a Normal Critico a Normal
De 0,5 a 06 2,5 De 05 A 0,6 2,5
De 0,6 a 07 3,0 De 06 A 0,7 3,0
De 0,7 a 08 3,5 De 0,7 A 0,8 3,5
De 0,8 a 09 4,0 De 08 A 0,9 4,0
De 0,9 a 1,0 50 De 09 A 1,0 5,0
De 1,0 a 141 55 De 10 A 11 55
De 1,1 a 1,2 6,0 De 11 A 1,2 6,0
De 1,2 a 13 6,5 De 12 A 1,3 6,5
De 1,3 a 1,4 7,0 De 1,3 A 1,4 7,0
De 1,4 a 1,5 7,5 De 1,4 A 1,5 7,5
Normal a Excelente Normal a Excelente
De 15 a 20 8,0 De 15 A 2,0 8,0
De 2,0 a 30 9,0 De 20 A 3,0 9,0
Excelente Excelente
Acima | 3,0 10,0 Acimade |30 10,0

2.1.2.2 Indicador de Endividamento e Fluxo de Caixa

Tabela C
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Comprometimento
Financeiro das Receitas Nota
Brutas
Excelente a Normal
De 0 a b5 10,0
De 5 a 10 9,5
De 10 a 20 9,0
De 20 a 30 8,5
De 30 a 40 8,0
De 40 a 50 7,5
De 50 A 60 7,0
Normal a Critico
De 60 a 70 6,5
De 70 a 80 6,0
De 80 a 90 5,5
De 90 a 100 5,0
10 11
De 0 a 0 4,5
Critico a Sofrivel
11 12
De 0 a 0 4,0
12 13
De 0 a 0 3,5
13 14
De 0 a 0 3,0
14 15
De 0 a 0 2,5
15 16
De 0 a 0 2,0
16 17
De 0 a 0 1,5
17 18
De 0 a 0 1,0
Sofrivel
Acima de 180 0
2.1.2.2 Indicadores de Alavancagem
Tabela D Tabela E
Comprometimento Comprometimento
Total do PL Nota Total do PL Nota
Excelente a Normal Excelente a Normal
De 0 a 0 10,0 De 0 a 0 10,0
De 0 a 15 9,5 De 0 a 10 9,5
De 15 a 30 9,0 De 10 a 15 9,0
De 30 a 45 8,5 De 15 a 20 8,5
De 45 a 60 8,0 De 20 a 25 8,0
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De 60 a 75 7,5 De 25 a 30 7,5

De 75 100 7,0 De 30 40 7,0

Normal Critico Normal Critico

De 100 a 125 6,5 De 50 a 60 6,0

De 125 a 150 6,0 De 60 a 70 5,0

De 150 a 175 5,0 De 70 a 80 4,5

De 175 a 200 4,5 De 80 a 90 4,0

De 200 a 225 4,0 De 90 a 100 3,5

Critico a Sofrivel Critico a Sofrivel

De 225 a 250 3,5 De 100 a 110 3,0

De 250 a 275 3,0 De 110 a 120 25

De 275 a 300 2,5 De 120 a 130 2,0

De 300 a 325 2,0 De 130 a 140 1,5

De 325 a 350 15 De 140 a 150 1,0

De 350 a 375 1,0 De 150 a 160 0,5

De 375 a 400 0,5

Sofrivel Sofrivel

Acima de 400 0 foima 160 0

2.1.2  Alguns Conceitos Adicionais

2.1.3.1 O Risco do Ciente independe do tipo de operagdo, ou de operagdes, que ele tenha no
conglomerado.

2.1.3.2 O Risco do Cliente é a Nota Final obtida pela média aritmética dos indicadores apurados na
avaliagdo Econdmico-Financeira realizada e pode ser traduzida para os Niveis de Risco, segundo a
legislacéo vigente, determinados por letras. Esse resultado podera considerar traduzi-la para os Niveis de
Risco. A conversao esta detalhada na Tabela de Converséo do préximo topico.

214 Tabela de Converséo
Nomdo| O
Cliente : . Conceituagdo Técnica
Financeira
Risco de Crédito nos Curto, Médio e Longo Prazo: Inexistente.
Excelente
Condigdes financeiras sdlidas. Organizagdo profissional, com processos de
De 8,5| ESTRUTURA DE | planejamento e controle bem implantados. Dominio ou acesso a tecnologia
a 10 |CAPITAIS: necessaria para o segmento onde atua. Lidera ou tem posi¢do destacada no

mercado. Nao existem fatores de concorréncia aparentes que ameacem a atual

AA DE EQUILIBRADA situacdo da empresa. Os produtos oferecidos tém valor reconhecido nos mercados
A SOLIDA E | nacional ou internacional. A posicdo de mercado e tamanho do projeto, grupo
ESTAVEL econdmico ou controle acionario a quem pertence, permite acesso inquestionavel

ao mercado financeiro nacional ou internacional a qualquer momento. Possui
balancos auditados.

De 7,5 | Muito Boa Risco de Crédito no Curto, Médio e Longo Prazo: Baixo;

A84
SITUAGAO

A ECONOMICO Estrutura de capitais e situacdo financeira equilibrada para superavitaria. Muito
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FINANCEIRA: bom nivel de estabilidade e diversidade. Organizacdo profissional, com processos

EQUILIBRADA COM

gerenciais adequados. Dominio da tecnologia que utiliza. Posicdo de mercado
estavel, com histérico de bom desempenho nos dados econémico financeiros. Boa

TENDENCIA DE | reputacdo no mercado nacional e sem grandes desvantagens competitivas. Acesso
MELHORA facil a fontes de financiamentos em condi¢cBes normais de mercado. Controle
acionério bem definido. Balancos atualizados e informacBes gerenciais de boa
gualidade.
g?\ﬂiiﬁ Boa Risco de Crédito no Curto e Médio Prazo: Baixo;
Risco de Crédito no Longo Prazo: Médio.
De 6,0 Egg,ﬁgﬁ?co Boa adequagao da estrutura de capitais e situagao financeira. Sujeito a diversidade
a74 . de mercado no longo prazo devido ao tamanho do projeto ou tipos de produtos
FINANCEIRA: - . . . A
gue produz ou comercializa. Bons resultados e auséncia de: efeitos ciclicos;
B problemas gerenciais; fatores de mercados ou; dependéncia de politicas
DE EQUILIBRADA . . . - . . -
A EQUILIBRADA governamentais. Acesso limitado a fontes de financiamento nacionais em condigbes
- normais de mercado. Controle acionario e histérico de pagamentos regulares e
COM TENDENCIA DE . . ~ o .
adequados. Balancos atualizados e informacdes gerenciais de boa qualidade.
MELHORA
De Reqular Risco de Crédito no Curto Prazo: Baixo;
9 Risco de Crédito no Médio e Longo Prazo: Médio.
a Boa
, Relativa adequagdo da estrutura de capitais e situagdo financeira. Alguns
SITUACAO . -
elementos de risco no médio e longo prazo podem afetar o desempenho e a
De 4,5 |ECONOMICO : ~ RN . o ~ .
. adequada situagdo econdmico-financeira. Niveis de protecdo de ativos e fluxo de
A59 FINANCEIRA: ] . P
caixa operacional garantem certeza de pagamento de créditos de curto prazo.
c DE Fatores de riscos que comprometem a situagdo financeira no longo prazo
necessitam de acompanhamento constante. Sujeita a pressdes ciclicas do setor que
DESEQUILIBRADA ) : L . - .
- atua. Fontes de financiamento limitadas em situacbes normais de mercado.
COM TENDENCIA DE L . S
MELHORA Controle acionario estavel e historico de pagamentos regulares e adequados. Os
concorrentes atestam o histérico de pagamento, quando cliente novo. Balangos
A EQUILIBRADA . . ~ . .
atualizados e informacdes gerenciais de boa qualidade.
Nota do S'tuAa §d0
A Econdmico- . s
Cliente : . Conceituagdo Técnica
Financeira
Risco de Crédito no Curto, Médio e Longo Prazo: Médio.
De Razoavel
a Regular
Estrutura de capitais e situacdo financeira ajustadas, sofrendo declinio no tempo.
SITUACAO Nivel de protecdo de ativos e fluxo de caixa operacional indicam relativa certeza de
De 3,5 | ECONOMICO pagamento de créditos. Fatores de riscos comprometem a situagdo financeira e
A4dA4 FINANCEIRA: determinam a necessidade de acompanhamentos frequentes (curtos intervalos).
Sujeita a pressdes ciclicas do setor que atua. Fontes de financiamentos limitadas
D DE em situagdes normais de mercado. Controle acionario estavel e histérico de
DESEQUILIBRADA A | pagamentos regulares. Concorrentes atestam o seu histérico de pagamento,
DESEQUILIBRADA guando cliente novo. Aprovagdes com recebiveis performados, avaliagdo da
COM TENDENCIA DE | concentracdo ou garantias reais formalizadas. Balancos atualizados e boas
MELHORA informacgdes gerenciais.
De Fraca Risco de Crédito no Curto e Médio Prazo: Médio
De2s |2 Razoavel Risco de Crédito no Longo Prazo: Alto.
a3 SITUACAO Desequilibrada estrutura de capitais e situagdo financeira temporéria ou estavel.
E ECONOMICO Niveis de protecdo de ativos e de fluxo de caixa operacional determinam alguma
FINANCEIRA: certeza de pagamento de créditos de curto e médio prazo. Fatores de riscos

comprometem a situacéo financeira no longo prazo e determinam necessidade de
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DE
DESEQUILIBRADA
COM TENDENCIA DE
DECLINIO A
DESEQUILIBRADA

acompanhamento em espacgo de tempo muito curto. Sujeita a pressdes ciclicas do
setor que atua. Fontes de financiamentos muito limitadas em situagGes normais de
mercado. Controle acionario estavel e histérico de pagamentos regulares. Os
concorrentes atestam o seu histérico de pagamento, quando cliente novo. Balancos
atualizados e existéncia de informacdes gerenciais.

Eigi?'ma Risco de Crédito no Curto Prazo: Médio;
Risco de Crédito no Médio e Longo Prazo: Alto.
Del5 Egg,ﬁgﬁ?co Desequilibrada estrutura de capitais e situacéo financeira, por longo tempo. Se
a24 . histérico de pagamento irregular, descontinuar operages. No caso de curso
FINANCEIRA: e . S .
normal, exigir reforco de garantias liquidas como, por exemplo, a diluigdo de risco
F DE DEFICITARIA A|N© sacado. Fatf)res \de rlsco~comgrqmetem a sﬂygc;ao financeira. _Dese_mpenho
incerto. Vulneravel as pressdes ciclicas do negdcio. Fontes de financiamento
DESEQUILIBRADA . e .
- alternativas dificeis. Requer constantes acompanhamentos. Visita dos gestores
COM TENDENCIA DE BN - ~ S )
: deve ser obrigatéria mensal. Balancos e informagdes gerenciais existentes.
DECLINIO
De Inaceitavel
A Pessima Risco de Crédito no Curto, médio e Longo Prazo: Alto
De 05 SITUACAO
ECONOMICO . . . . ~ o
ala . Risco excessivo. Recomendéavel descontinuar operagdes mesmo com histérico de
FINANCEIRA: . . =
pagamento regular e curso normal. Fatores de riscos comprometem a situagdo
G < financeira. Desempenho incerto. Vulneravel as pressdes ciclicas do negécio. Fontes
DE DEFICITARIA ) . L . -
- de financiamento alternativas inexistentes. Requer intenso acompanhamento. Visita
COM TENDENCIA DE N . ~ .
PIORA dos gestores freqliente e detalhada. Balangos e informacdes gerenciais fracos.
A DEFICITARIA
Nota do S'tu? §ao
; Economico- . O
Cliente ; ) Conceituagéo Técnica
Financeira
Inaceitavel
SITUACAO
ECONOMICO Risco de Crédito no Curto, Médio e Longo Prazo: Inaceitavel
De 0,0 | FINANCEIRA:
a04 Davidas sobre o pagamento. Créditos em liquidacdo ou reconhecidos
DE INSOLVENTE & | gerencialmente como perda. Os créditos desta categoria ndo devem ser renovados
H POSSIBILIDADE DE | salvo se de valor inferior ao amortizado, sendo a renovagdo somente em caso de
MELHORA recuperacao suportada por procedimento juridico.
A DEFICITARIA COM
TENDENCIA DE
PIORA
2.2 Risco da operacéo

Cada nova operacdo de um Cliente ja cadastrado e analisado sera avaliada isoladamente. A proposicéo
para a sua realizacdo serd formalmente encaminhada pelo responsavel comercial, enquanto a avaliagdo
serd elaborada e formalizada pelo Departamento de Andlise de Crédito, em documento apropriado: a
Proposta de Limite de Crédito — PLC.

221

Critérios de Avaliagao

O Risco da Operagdo é obtido pela avaliagdo da mesma segundo trés critérios. Cada critério determina
uma Nota e o resultado obtido pela média dessas notas, ponderadas pelos respectivos pesos de cada
critério € o Risco da Operacdo. Critérios subjetivos poderdo contribuir na andlise do Risco da Operacéo
como descrito no topico 2.3. Os trés critérios sao:
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a) Concentragao do Risco
b) Prazo

c) Garantia/Modalidade
2.2.2 Pesos de Ponderagéao

Para a obtengdo do Risco da Operagao, os critérios de avaliagdo sdo ponderados pelos seguintes pesos:

a) Concentragao do Risco: 20,00 % (vinte por cento)
b) Prazo: 30,00 % (trinta por cento)
c) Garantia/Modalidade: 50,00 % (cinquienta por cento)

2.2.2.1: a Concentracdo do Risco € a percentagem que o Limite de Crédito proposto representa em
relacdo ao Patriménio Liquido de Referéncia do Conglomerado Cruzeiro do Sul.

2.2.3 Tabela de Critérios
Critérios de Avaliacéo Notas
a) Concentragdo do Risco
até 1,00 % 10
de 101la 2,00 % 9
de 2,0la 3,00 % 8
de 3,0la 500 % 7
de 5,01 a10,00% 6
de 10,01 a 15,00 % 5
de 15,01 a 20,00 % 2
de 20,01 a 25,00 % 0
b) Prazo
Amortizacdo
Unica Parcelada
até 3 meses 10 10
até 6 meses 8 9
até 12 meses 5 8
até 18 meses 3 7
até 24 meses 2 5
¢) Garantia / Modalidade
CDB 10
Fianca 10
Penhor 8,5
Duplicatas DescE)nto 85
Caugéo 8,5
Cheques 7
Domicilio Bancério Sem Anuéncia 5
N&ao Performado Com Anuéncia 7
Domicilio Bancério | Sem Anuéncia 6,5
Performado Com Anuéncia 9,0
Aval 3
Penhor Mercantil 2
Hipoteca 6
Alienacao Fiduciaria 7,5
Sem Garantia 0,5
2.2.4 Alguns Conceitos Adicionais
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2.2.4.1  Prevalece a maior nota no caso da operagao apresentar mais de um tipo de garantia.

2.2.4.2 E necessaria a aprovacdo prévia do sacado, pelo Comité de Crédito, sempre que houver
concentragdo de sacados acima de 10,00 % (dez por cento) da carteira do cedente.

O Risco da Operacdo é a média ponderada das Notas obtidas nos Critérios e pode ser convertida em
Niveis de Risco, segundo a legislacdo vigente, determinadas por letras. Este resultado podera considerar
também critérios subjetivos descritos no topico 2.3 e, nesse caso, somente apds considerarmos esses
critérios e seu impacto na avaliagdo obteremos a Nota Final e poderemos traduzi-la para os Niveis de
Risco segundo a Tabela de Converséo, do tdpico 2.1.4..

2.3 Critérios subjetivos

2.3.A Critérios subjetivos podem influenciar, positiva ou negativamente, a Avaliagdo de Risco de Crédito
desde que as condigdes e contexto em que forem verificados sejam completa e adequadamente
documentados pelo responséavel pela proposta do crédito.

2.3.B A subjetividade pode afetar a Nota Final apurada pela média dos Indicadores e Critérios,
respectivamente no Risco do Cliente e no Risco da Operagdo, em até 20,00 % (vinte por cento), desde
gue essa variagdo esteja limitada a, no maximo, 2 (dois) Niveis de Risco — letras — estabelecidos pela
legislagao vigente.

2.3.C O Risco da Operagdo pode ser bonificado em até 10,00 % (dez por cento), no momento da
renovacdo, se houver histérico positivo de liquidez, atendendo a expectativa criada quando da avaliagéo
anterior. A bonificagcdo pode ser continuada a cada renovagdo de limite, enquanto a experiéncia positiva
de liquidez for mantida. A bonificagdo ndo é acumulativa a cada renovacdo, assim como também né&o é
acumulativa com o impacto da subjetividade no Risco da Operagdo. Alguns critérios subjetivos sao listados
abaixo:

2.3.1 Qualidade dos socios e avalistas

2.3.1.A A Avaliagdo do Risco do s6cio ou avalista poderd substituir a Avaliagdo do Risco de Pessoa Juridica
caso a Pessoa Fisica se sobreponha a Pessoa Juridica.

2.3.2 Relacionamento
2.3.2.A O relacionamento do cliente com o conglomerado ou diretamente com o Comité Executivo.
2.3.3 Comportamento histérico

2.3.3.A Comportamento histérico comprovado de pagamentos no conglomerado ou em concorrentes do
mercado.

2.3.4 Elevada Sazonalidade

2.3.4.A No caso de elevado grau de sazonalidade a Avaliagdo de Risco apurada no balango anual pode ser
mantida, ndo excluindo a necessaria analise dos balancetes.

2.3.5 Divergéncia ente Indicadores e realidade

2.3.5.A Percepgao que os Indicadores Financeiros nao refletem a realidade da atividade econémica da
empresa ou seu “modus operandi”.

2.3.6 Interesse estratégico
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2.3.6.A Interesse comercial do conglomerado no estabelecimento ou manutengédo de relacionamento com
o cliente.

N

.3.7  Estrutura societaria

2.3.7.a Empresa de porte pequeno ou situacéo financeira ndo condizente com o proposto, integrante de
grupo econdmico, pode ter sua nota pautada no consolidado do grupo, desde que a operagcdo seja
avalizada pelo controlador na sua pessoa juridica ou fisica.

2.3.8 Tradicao e histéria

2.3.8.A Periodo de existéncia ou de atividade da empresa.

2.3.1.B Periodo de participagdo dos acionistas ha empresa.

2.3.9. Contexto econdmico-financeiro

2.3.9.a Fragilidade ou solidez, decorrente do porte, mercado, regido que atua.

2.4 Avaliagéo do risco de crédito

2.4.a A Avaliacdo do Risco de Crédito € obtida pela média ponderada das avaliagdes que resultam no Risco
do Cliente e no Risco da Operacéo. Os pesos para essa ponderacdo sdo iguais a 50,00 % (cinquenta por

cento).

2.4.b O Quadro exemplificativo abaixo resume e formaliza as etapas da avaliagdo e € obrigatorio em todos

os dossiés:
Empresa: ABC Exemplo S.A. Data Operacédo 4/6/2005
Operagdo: GIRO /DUPL Data Revisdo
. N Risco do
Risco da Operagéo A Cliente B
PLR R$ mil 143.000,0 Not
. ota
] Valor Operado  R$ mil 5.000,0 Ponderada
RISCO DA OPERACAO Pontos Pesos
1. Concentragdo de Risco 3,5% 7,0 0,2 1.4
2. Prazo 90 dias 10,00 0,3 3,0
3. Garantia / Modalidade DPL 8,5 0,5 4,3
Risco da Operagéao {Notas Ponderadas de (1+2+3) / 3} 8,5 8,7
Risco da Operagao (com Bonus) 8,7
RISCO DO CLIENTE Data Base: 31/12/2004 Pontos
1. Liquidez Corrente 7,5
2. Liquidez Corrente Operacional 8,0
3. Comprometimento Financeiro da Renda Bruta 6,5
4. Comprometimento Total do Patriménio Liquido Ajustado 4,5
5. Comprometimento Financeiro do Patrimonio Liquido Ajustado 3,5
Risco do Cliente 6,0
Risco do Cliente (com Bonus) 6,0
Risco da Operagédo (com bdnus) ponderada (50 %) 4,3
Risco do Cliente (com bénus) ponderado (50 %) 3,0
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AVALIACAO DO RISCO DE CREDITO 7,3 B

Comentarios / Ponderagdes do Analista/ Justificativa do Bonus (quando houver):

Data: Comercial: Analista:

25 Limite de Crédito

2.5.1 O Limite de Crédito € um atributo do Cliente e engloba todas as suas operagfes com o
conglomerado. A Divisao de Middle Market, ao encaminhar a sua proposta, e o Departamento de Analise
de Crédito, ao realizar sua avaliagdo, podem encaminhar suas sugestdes, entretanto sua definicdo é da
alcada exclusiva do Comité de Crédito.

2.5.2 O Comité de Crédito determina o Limite de Crédito e seu Prazo de Validade, apds o qual nenhum
crédito podera ser renovado ou concedido exceto se houver nova determinacdo do Comité.

2.5.3 O Prazo de Validade méaximo para um Limite de Crédito é de 6 (seis) meses, sendo que o Comité de
Crédito tem alcada para determinar prazos inferiores.

w

Aprovacao do crédito

Durante as etapas do Processo de Avaliagdo, o responsavel do Departamento de Andlise de Crédito
elabora sua andlise e emite parecer nos documentos Proposta de Limite de Crédito — PLC — que,
juntamente com outros documentos relevantes (como o Quadro Resumo supra) comp8e o dossié de
analise. O dossié é submetido ao Superintende responsavel pela operacdo e, caso aprovado por este,
submetido a avaliagdo do Comité de Crédito.

4 Atualizacéo da avaliacédo do risco de crédito

4.1. A Avaliacdo do Risco de Crédito tem prazo maximo de 6 (seis) meses, sendo alcada do Comité de
Crédito determinar a sua realizacdo em prazo inferior a esse.

4.2. As Divisdes Middle Market e o Departamento de Andlise de Crédito podem sugerir ao Comité de
Crédito a revisdo da Avaliagdo do Risco de Crédito de um Cliente, motivados por novos fatos conjunturais
ou empresarias que, a seu julgamento, justifiquem o fato.

Il — Nas operagOes de crédito, descritas na alinea “b” do paragrafo Unico do Artigo 12, deverdo ser
observadas as seguintes exigéncias:

a - 0s empréstimos/financiamentos podem ser concedidos para determinado Servidor Publico, Aposentado
ou Pensionista somente se as parcelas de pagamento do empréstimo/financiamento pretendido forem
compativeis com seus vencimentos, tendo em vista que os convénios celebrados com os Entes Publicos
Conveniados estabelecem percentuais maximos da remuneragdo que podem ser comprometidos com
desconto em folha. A definicdo dos limites leva em consideracéo todos os valores que ja sdo descontados
dos vencimentos. Assim, o Servidor Plblico deve apresentar documentos que comprovem sua condicdo de
Servidor Publico e a existéncia de margem suficiente para desconto em folha de pagamento;

b - os empréstimos/financiamentos devem ter valor minimo de R$300,00 (trezentos reais) e valor maximo
de R$100.000,00 (cem mil reais), podendo tal limite maximo ser excedido em casos excepcionais; e

Cc - 0 prazo de duragdo dos empréstimos/financiamentos é de, no minimo 06 (seis) meses e, de no
méaximo, 48 (quarenta e 0ito) meses.

Artigo 28: A cobranga e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios referidos na alinea “a” do

parégrafo Unico do Artigo 12 serdo realizados pelo BANCO, sob a supervisdo da ADMINISTRADORA,
para que as parcelas das operagdes bancarias originadas concedidas as Pessoas Fisicas e Juridicas que
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busquem a obtencdo de crédito junto ao Mercado Financeiro, seja realizada. As etapas da cobranca
consistem em:

a - ligacdo ao devedor no 5° (quinto) dia de atraso para informar que o titulo/parcela esta vencido;

b - novo telefonema ao devedor no 9° (nono) dia de atraso;

¢ - emissao de carta de cobranga ao devedor no 15° (décimo quinto) dia de atraso;

d - notificagdo ao devedor no 30° (trigésimo) dia de atraso; e

e — encaminhamento a &rea juridica do Cedente para as providéncias judiciais cabiveis.

Artigo 29: A cobranga e coleta dos pagamentos dos direitos creditorios referidos na alinea “b” do
parégrafo Unico do Artigo 12 serdo feitos pelo BANCO, com o auxilio dos Entes Publicos Conveniados
gue mantém com convénio com o BANCO, sob supervisdo da ADMINISTRADORA, para que as parcelas

dos empréstimos/financiamentos concedidos aos Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas
sejam descontadas em folha de pagamento. As etapas da cobranga consistem em:

- os Entes Publicos Conveniados descontam dos vencimentos dos Servidores Publicos,
Aposentados e Pensionistas, no respectivo més, os valores referentes a(s) parcela(s) do(s)
empréstimo(s) vencida(s) no periodo;

Il - os valores descontados sdo repassados ao BANCO por meio do banco oficial do Ente Publico
Conveniado, ou de instituicdo conveniada com este;

Il - o repasse mensal para 0 BANCO pode ser, conforme o Ente Publico Conveniado, realizado por
uma Unica ou por varias transferéncias bancarias;

IV - ao receber os valores, o BANCO os confronta com planilhas previamente elaboradas e enviadas pelos
Entes Pablicos Conveniados, informando quais Servidores Publicos, Aposentados e Pensionistas
terdo as parcelas dos empréstimos/financiamentos descontadas de seus vencimentos e quais ficardo
inadimplentes. Em geral, a inadimpléncia decorre de exoneragdo, morte ou ordem judicial para pagamento
de pensdo alimenticia que impossibilite o desconto em folha de pagamento, no todo ou em parte, das
parcelas do empréstimo;

V - havendo diferencas entre os valores previstos e os recebidos, o BANCO questiona o Ente Publico
Conveniado e o proprio 6rgao que determinou o repasse do valor diverso do previsto;

VI - apurada a razdo da diferenga, é procedido, conforme o caso, o depdsito da quantia faltante ou a
restituicdo da quantia excedente; e

VII - os valores decorrentes dos direitos creditorios recebidos pelo BANCO séo, por fim, repassados ao
FUNDO, no prazo de até 24 (vinte e quatro) horas, contados de tal recebimento.

Paragrafo Unico: Os créditos inadimplidos serdo objeto de cobranca pela ADMINISTRADORA que
contara com o know how do BANCO, que observara os seguintes procedimentos:

| - se a cobranca amigéavel é frustrada, a conduta adotada é a de informar o fato ao Servico de Protecdo
ao Crédito - SPC, para inscri¢éo do inadimplente e eventual cobranga judicial da quantia devida;

Il - se a causa da inadimpléncia é a morte do Servidor Publico, Aposentado ou Pensionista, busca-

se cobrar do espolio, ou receber a indenizagdo a ser paga pelo seguro, quando o crédito cedido ao
FUNDO seja garantido por seguro; e
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Il - se a causa da inadimpléncia é a falta de margem para desconto em folha de pagamento, busca-se
renegociar o empréstimo, de modo que as parcelas sejam condizentes com a nova margem do Servidor
Publico, Aposentado ou Pensionista.

Artigo 30: No caso de cessao ou alienagado dos direitos creditdrios referidos no “caput” acima, a cobranga
e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios serdo realizadas pelo novo titular dos mesmos, deixando,
portanto, o BANCO, salvo manifestagdo expressa em contrario, de ser o responsavel pela cobranca e
coleta dos pagamentos dos direitos creditérios.

Paragrafo 1°: Todas as despesas necessarias para a efetivagdo da cobranca extrajudicial e judicial dos
Direitos Creditérios dos Inadimplentes serdo suportadas diretamente pelo FUNDO, nos termos do Artigo
61 do Regulamento.

Paragrafo 2°: Nas cobrancgas extrajudicial e judicial, as respectivas despesas tém o objetivo de promover
a salvaguarda e a cobranga dos direitos e prerrogativas decorrentes dos Direitos Creditérios, incluindo
todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos de cobranga a que se refere o paragrafo acima.

CAPITULO VIII - DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 31: Sera de competéncia privativa da Assembléia Geral de cotistas do FUNDO:

| - tomar anualmente, no prazo méaximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do exercicio social, as
contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstracdes financeiras desse;

Il - alterar o regulamento do FUNDO, inclusive para prorrogar o prazo de duragao do FUNDO;
111 - deliberar sobre a substituicdo da ADMINISTRADORA;

IV - deliberar sobre a elevacdo da taxa de administracéo praticada pela ADMINISTRADORA, inclusive na
hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducao;

V - deliberar sobre incorporacao, fusao, cisao, liquidagéo ou prorrogagdao do FUNDO;

VI — deliberar sobre a alteragdo da remuneragdo alvo das Cotas Seniores, conforme definido neste
Regulamento;

Paragrafo Unico: O Regulamento do FUNDO podera ser alterado, independentemente de Assembléia
Geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de
normas legais ou regulamentares ou de determinagéo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30
(trinta) dias, a necessaria comunicagao aos cotistas.

Artigo 32: A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, homear um ou mais representantes para
exercerem as fungdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagbes do FUNDO, em defesa dos
direitos e dos interesses dos cotistas.

Paragrafo Unico: Somente pode exercer as funcbes de representante de cotistas pessoa fisica ou
juridica que atenda aos seguintes requisitos:

| - ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos cotistas;

Il - ndo exercer cargo ou fungdo na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em sociedades por ele
direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob controle comum; e

111 - ndo exercer cargo em empresa cedente de direitos creditérios integrantes da carteira do FUNDO.
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Artigo 33: A convocacdo da Assembléia Geral de Cotistas do FUNDO far-se-4 mediante anuncio
publicado no(s) periédico(s) de que trata o inciso 1V, do artigo 4° deste Regulamento, por meio de carta
com aviso de recebimento enderecado a cada cotista ou por correio eletrénico, do qual constardo,
obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembléia e ainda, de forma sucinta, os
assuntos a serem tratados.

Paragrafo 1°: A convocacgdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contado o prazo da data de publicagdo do primeiro andncio ou do envio de carta com aviso de
recebimento ou do correio eletrfnico aos cotistas.

Paradgrafo 2°: N&o se realizando a Assembléia Geral, serd publicado novo anincio de segunda
convocagao ou novamente providenciado o envio de carta com aviso de recebimento ou correio eletrdnico
aos cotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo 3°: Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral realizar-se-4 no local onde a
ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os anincios
cartas ou correios eletrénicos enderegados aos cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que,
em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede da ADMINISTRADORA.

Paragrafo 4°: Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera considerada regular a
Assembléia Geral a que comparecerem todos os cotistas.

Paragrafo 5°: Para efeito do disposto no pardgrafo 2°, admite-se que a segunda convocagdo da
Assembléia Geral seja providenciada juntamente com 0 anuncio, a carta ou correio eletrénico de primeira
convocagao.

Artigo 34: Além da reunido anual de prestagédo de contas, a Assembléia Geral de cotistas pode reunir-se
por convocagdo da ADMINISTRADORA ou de cotistas possuidores de cotas que representem
isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das cotas emitidas.

Artigo 35: Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenca de pelo menos um cotista, as
deliberagdes devem ser tomadas pelo critério da maioria de cotas dos cotistas presentes, correspondendo
a cada cota um voto, ressalvado o disposto nos paragrafos 1° e 2° deste artigo.

Paragrafo 1°: As deliberaces relativas as matérias previstas nos incisos |1 a VI, do artigo 31, bem como
as delibera¢gdes tomadas nas assembléias de que tratam o paragrafo 3° do artigo 68 e o paragrafo 1° do
artigo 69, serdo tomadas em primeira convocagdo pela maioria das cotas emitidas e, em segunda
convocacgao, pela maioria das cotas dos presentes.

Paragrafo 2°: Somente podem votar na Assembléia Geral os cotistas do FUNDO, seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de um ano.

Paragrafo 3°: Nao tém direito a voto na assembléia geral a ADMINISTRADORA e seus empregados.

Paragrafo 4°: As deliberagbes sobre as matérias indicadas no Artigo 31, incisos II, IIl, 1V, V, VI,
dependerao de aprovacdo, em Assembléia Geral, de Cotistas que representem 75% (setenta e cinco por
cento) da Cotas emitidas com direito a voto nos termos deste Artigo 31.

Paragrafo 5° As deliberacBes relativas a matéria prevista no Artigo 31, incisos I, serdo tomadas em
primeira convocacdo pela maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocacdo, pela maioria das Cotas
presentes.

Paragrafo 6°: Ndo obstante as regras acima estabelecidas, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas
terdo direito de vetar, por maioria dos presentes, qualquer deliberacdo de aumento da taxa de
administracdo prevista no artigo 9* deste Regulamento, bem como a elevacdo do benchmark de
rentabilidade das Cotas Seniores em circulagao.
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Artigo 36: As decisGes da assembléia geral devem ser divulgadas aos cotistas no prazo maximo de 30
(trinta) dias de sua realizagao.

Paragrafo Unico: A divulgagéo referida no caput deve ser providenciada mediante antncio publicado no
periédico utilizado para a divulgagdo de informag6es do FUNDO ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderecada a cada cotista.

Artigo 37: As modificagdes aprovadas pela Assembléia Geral de cotistas passam a vigorar a partir da data
do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

| — lista de cotistas presentes na assembléia geral;

Il — cOpia da ata da assembléia geral;

111 — exemplar do regulamento, consolidando as alteracdes efetuadas, devidamente registrado em cartério
de titulos e documentos; e

IV — modificagbes procedidas no prospecto.

CAPITULO IX - DA EMISSAO, DA AMORTIZACAO E DO RESGATE DE COTAS

Artigo 38: As cotas do FUNDO serdao de classe sénior ou subordinada, ndo havendo divisdo em
subclasses para ambos os casos, ou séries para as cotas subordinadas. Todas as cotas serdo escriturais e
ser8o mantidas em contas de depdsito em nome de seus titulares. Esta conta de depdsito caracteriza a
gualidade de cotista. Observado o abaixo disposto, as caracteristicas, os direitos e obriga¢fes das cotas
seniores e subordinadas seréo idénticos.

Artigo 39: As cotas seniores do FUNDO s&o avaliadas por empresa classificadora de risco (de rating)
especializada, conforme detalhado no Prospecto do FUNDO. Esta avaliacao é feita periodicamente a cada
trimestre.

Paragrafo Unico: Caso ocorra o rebaixamento do rating das classes de cotas do FUNDO, ser&o
adotados os seguintes procedimentos:

| — comunicacdo a cada cotista das razdes do rebaixamento, através de publicagdo no periédico utilizado
para a divulgacao de informag¢des do FUNDO ou através de correio eletronico; e

Il — envio a cada cotista de correspondéncia ou correio eletrénico contendo relatério da empresa de
classificagao de risco.

Artigo 40: A integralizagdo, a amortizagdo e o resgate de cotas do FUNDO podem ser efetuados
somente em débito e crédito em conta corrente, ordem de pagamento, transferéncia eletrénica disponivel
- TED, CETIP, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil -
BACEN. Nestas datas as cotas de mesma classe e série terdo valor unitério idéntico entre si.

Paragrafo 1°: Para o calculo do nimero de cotas a que tem direito o investidor, ndo serao deduzidas do
valor entregue a ADMINISTRADORA quaisquer taxas ou despesas.

Paragrafo 2°: Em vista da Contribuicdo Permanente sobre a Movimentagao ou Transmissao de Valores e
de Créditos e Direitos de Natureza Financeira — CPMF, as aplicacbes em direitos creditérios devem
observar o seguinte procedimento: a integralizacdo de cotas devera ser realizada por meio de débito e
crédito em conta corrente, ordem de pagamento, transferéncia eletronica disponivel - TED, CETIP, ou
outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, concomitantemente a venda, pelo
cedente, de direitos creditérios em valor correspondente ao liquido integralizado, observadas as demais
disposigoes legais aplicaveis.

Paragrafo 3°: As cotas subordinadas poderdo, ainda, ser amortizadas e/ou resgatadas em direitos
creditérios. Em vista da Contribuicdo Permanente sobre a Movimentacdo ou Transmissdo de Valores e de
Créditos e Direitos de Natureza Financeira — CPMF, as amortizagdes e resgates em direitos creditorios
devem observar o seguinte procedimento: a amortizagdo e o resgate de cotas serdo efetivados somente
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em débito e crédito em conta corrente, por meio de qualquer débito e crédito em conta corrente, ordem
de pagamento, transferéncia eletrénica disponivel - TED, CETIP, ou outro mecanismo de transferéncia de
recursos autorizado pelo BACEN, simultaneamente a compra, pelo cotista, de direitos creditérios, em valor
correspondente ao liquido amortizado ou resgatado, observadas as demais disposi¢des legais aplicaveis.

Artigo 41: Na emissdo de cotas seniores do FUNDO deve ser utilizado o valor da cota do dia util

subsequente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a
ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias.

Paragrafo Unico: Na emiss&o de cotas subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o valor da cota do dia
da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor &8 ADMINISTRADORA, em sua sede ou
dependéncias.

Artigo 42: No ato da subscricdo das cotas, o subscritor assinara boletim de subscricdo, que sera
autenticado pela ADMINISTRADORA. Do boletim de subscrigéo constaréo as seguintes informacoes: | -
nome e qualificagdo do subscritor; Il — quantidade e classe de cotas subscritas; e Il - pre¢o de subscri¢cao
e condic¢des para sua integralizagéo.

Artigo 43: A critério da ADMINISTRADORA, novas cotas do FUNDO, de qualquer classe e
independentemente de aprovagdo dos cotistas, poderdo ser emitidas, desde que observados os
procedimentos exigidos pela Instrucéo 356 e os limites estipulados neste Regulamento. As novas cotas
poderdo ser divididas em séries com valores e prazos diferenciados para amortizagdo, resgate e
remuneracao.

Paragrafo 1°: Na emissé@o de cotas mencionadas no caput, a ADMINISTRADORA devera emitir tantas
cotas subordinadas quantas sejam necessarias para que seja observada a relagdo entre o valor das cotas
seniores e o0 patrimoénio liquido do FUNDO, nos termos do caput do artigo 52 deste Regulamento.

Paragrafo 2°: As cotas mencionadas no caput deverdo ser subscritas e integralizadas dentro dos prazos
estabelecidos no aviso de Inicio de Distribuicdo de Cotas Seniores respectivo e no Boletim de Subscrigéo,
observado o prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, a contar do protocolo na CVM dos documentos
referidos no artigo 20, paragrafo 1°, da Instrugdo 356.

Paragrafo 3°: O saldo nédo colocado podera ser cancelado antes do prazo mencionado no paragrafo
supra ou a ADMINISTRADORA solicitaré prorrogacédo deste prazo a CVM, nos termos do disposto na
legislagao.

Paragrafo 4°: Poderd ser realizada a distribuicdo concomitante de séries distintas de cotas, em
guantidades e condicOes previamente estabelecidas neste Regulamento, no Prospecto e no Anlncio de
Inicio de Distribui¢cdo de Cotas Seniores, nos termos do artigo 20, paragrafo 3°, da Instrucéo 356.

Paragrafo 5°: N&o havera direito de preferéncia para os cotistas da 12 Série do FUNDO, ou para 0s
cotistas de quaisquer das séries subsequientes a 12 Série, na aquisicdo de cotas de eventuais novas séries
de cotas que possam vir a ser emitidas pelo FUNDO.

Artigo 44: Nao havera resgate de cotas, a ndo ser pelo término do prazo de duragdo do FUNDO,
encerramento das amortizagdes de cotas de cada série de cotas seniores ou da liquidagdo do FUNDO.

Paragrafo 1°: No resgate sera utilizado o valor da cota em vigor no dia do pagamento respectivo.
Paragrafo 2°: As cotas subordinadas somente poderdo ser amortizadas, total ou parcialmente, ou
resgatadas apos a amortizacdo total ou parcial, conforme o caso, ou resgate de todas as cotas seniores,

conforme disposto neste Regulamento.

Paragrafo 3°: Excetua-se do disposto no paragrafo supra a hipoétese de amortizagdo de cotas
subordinadas prevista no artigo 53 deste Regulamento.
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Paragrafo 4°: Por ocasido do resgate de que trata o caput, a ADMINISTRADORA observara, no que
for cabivel, os procedimentos definidos no paragrafo 1° do artigo 69, e os procedimentos definidos nos
paragrafos 3° e 4° do artigo 68 deste Regulamento.

Paragrafo 5°: O FUNDO néo efetuara resgates e aplicagdes em sabados, domingos, ou em dias ndo
Gteis.

Paragrafo 6°: Para fins do disposto no paragrafo 5°, anterior, entende-se por dia Util aquele definido no
paragrafo 1° do artigo 10° deste Regulamento.

Artigo 45: As cotas do FUNDO poderdo ser negociadas em bolsas de valores ou mercado de balcdo
organizado, cabendo aos intermediarios assegurar que a aquisicdo de cotas somente seja feita por
investidores qualificados.

Artigo 46: As cotas seniores do FUNDO serdo registradas para custddia e negociagdo, nos mercados
primario e secundario, na Camara de Custodia e Liquidagdo — CETIP..

Artigo 47: A amortizagdo das cotas de quaisquer das séries do FUNDO podera ocorrer antes dos
respectivos prazos de amortizagdo de cotas previstos para cada série, na impossibilidade de
enquadramento do FUNDO a sua politica de investimentos, em razdo da impossibilidade de adquirir
Direitos Creditérios.

Paragrafo Unico: A antecipacdio do inicio da amortizagdo de cotas do FUNDO podera ser
operacionalizada mediante comunicagao através de publicacdo no periddico utilizado para a divulgacdo de
informacBes do FUNDO ou através de correio eletrdnico com 15 (quinze) dias de antecedéncia em relacéo
a data da efetivagdo da amortizagédo.

Artigo 48: Na hip6tese da rentabilidade atribuida as cotas subordinadas resultar em mais de 30% (trinta
por cento) do patriménio do FUNDO representado por cotas subordinadas, estas poderdo ser
amortizadas, observados os seguintes critérios:

I - a partir da data da primeira integralizagdo de cotas do FUNDO, na data do RMV, a
ADMINISTRADORA fara a verificagdo da ocorréncia ou nao da hipétese de amortizagao; e

Il - as cotas serdo amortizadas inclusive visando ao re-equilibrio da relacdo e observando, no que couber,
as demais disposicOes deste Capitulo, apés a comunicagdo e a concordancia dos cotistas subordinados e
uma vez observadas as regras constantes do artigo 56 deste Regulamento.

Artigo 49: O FUNDO somente podera emitir série de cotas seniores, em qualquer distribuicdo, desde
que, computada, pro forma, a integralizagdo, total ou parcial, da respectiva série e a cessdo dos Direitos
Creditorios Elegiveis a serem adquiridos com 0s recursos, em moeda corrente nacional, captados por meio
de sua integralizacéo, o indice de Solvéncia, de que trata o artigo 20, seja igual ou superior a 1,00 (um
inteiro).

CAPITULO X - DO PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 50: Entender-se-& por patriménio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o valor da
carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades.

Paragrafo Unico: Para efeito da determinacéo do valor da carteira, devem ser observadas as normas e
os procedimentos previstos na legislagéo em vigor.

Artigo 51: As cotas do FUNDO serao valoradas todo dia util.
Paragrafo 1°: Os ativos integrantes da carteira do FUNDO serao avaliados todo dia util, de acordo com

critérios consistentes e passiveis de verificagdo, amparados por informagdes externas e internas que levem
em consideragdo aspectos relacionados ao devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da
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correspondente operagdo, conforme a seguinte metodologia de apuragédo do valor dos direitos creditérios
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira:

I - Os ativos adquiridos com a intencdo de serem mantidos até o respectivo vencimento deverdo ser
classificados como “titulos mantidos até o vencimento”. Os demais ativos deverdo ser classificados na
categoria “titulos para negocia¢ao”;

Il — Os ativos que tém valor de mercado, serdo marcados a mercado, nos termos da legislagdo em vigor,
observado que:

a) a verificac8o do valor de mercado dos ativos do FUNDO terd como referéncia os pregos praticados em
operagdes realizadas com ativos e mercados semelhantes aos dos ativos do FUNDO, levando em
consideragéo volume, coobrigagdo e prazo; e

b) na precificagdo dos ativos devera ser computada a valorizagdo ou desvalorizagdo em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo.

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

Paragrafo 2°: O descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos direitos creditérios pelos sacados
e demais ativos componentes da carteira do FUNDO sera atribuido as cotas subordinadas até o limite
equivalente a somatoéria do valor total destas. Uma vez excedido a somatéria de que trata este paragrafo,
a inadimpléncia dos direitos creditérios de titularidade do FUNDO ser4 atribuida as cotas seniores.

Paragrafo 3°: Por outro lado, na hip6tese do FUNDO atingir o benchmark definido na Politica de
Investimento, toda a rentabilidade a ele excedente serd atribuida somente as cotas subordinadas, razao
pela qual estas cotas poderdo apresentar valores diferentes das cotas seniores.

Artigo 52: Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instru¢do 356, com redacdo dada pela
Instrugdo 393, e enquanto existirem cotas seniores em circulagdo, o percentual minimo de cotas
subordinas sera equivalente a, no minimo, 30% (trinta por cento) do patriménio liqguido do FUNDO. Isto
quer dizer que o FUNDO devera ter 30% (trinta por cento) de seu patriménio representado por cotas

www.bcsul.com.bt).

mensalmente, através do site da ADMINISTRADORA

Paragrafo Unico: Na hipétese de inobservancia do percentual mencionado no caput, com cotas
subordinadas representando, por mais de 10 (dez) dias corridos, menos que 30% (trinta por cento) do
patriménio liquido do FUNDO, ser&o adotados os seguintes procedimentos:

I - A ADMINISTRADORA comunicard, imediatamente, tal ocorréncia ao BANCO, bem como as
empresas do mesmo Grupo Econdmico, através do envio de correspondéncia ou de correio eletrdnico, pela
qual:

a) noticiard o fato e solicitara ao BANCO e as empresas do mesmo Grupo Econdmico, que
providenciem o restabelecimento da relagdo minima dentro de um prazo de 30 (trinta) dias
corridos contados do recebimento da comunicacao, e;

b) informara ao BANCO e as empresas do mesmo Grupo Econdmico o namero minimo de cotas
subordinadas e os respectivos valores para subscri¢cdo, que deverdo ser subscritas para que se
possa restabelecer o percentual fixado no caput.

Il - O BANCO, ou as empresas do mesmo Grupo Econdmico, deverdo, conjunta ou isoladamente,
subscrever, dentro do prazo mencionado no inciso | deste paragrafo, tantas cotas subordinadas quantas
sejam necessarias para restabelecer a relagdo minima entre patriménio liquido e cotas seniores
mencionada no caput.
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111 - Na hip6tese de a ADMINISTRADORA verificar que, decorrido o prazo do inciso |1 deste paragrafo,
ndo se alcancou o restabelecimento da relacdo entre o valor das cotas seniores e o patriménio liquido do
FUNDO, quer em virtude da ndo subscri¢do, por parte do BANCO ou das empresas do mesmo Grupo
Econdmico, de um nimero de cotas subordinadas suficientes para a atender ao disposto no inciso Il deste
paragrafo quer por qualquer outro motivo, devera convocar a Assembléia Geral de Cotistas para deliberar
sobre: @) providéncias a serem tomadas pela ADMINISTRADORA; b) substituicdo da
ADMINISTRADORA no exercicio das fungdes em relacdo ao FUNDO; e/ou c) pela liquidagdo antecipada
do FUNDO.

CAPITULO XI - PATRIMONIO INICIAL

Artigo 53: A primeira série de cotas do FUNDO, representativa do patrimdnio inicial, sera composta por
até 40.000 (quarenta mil) cotas sendo até 28.000 cotas seniores e 12.000 cotas subordinadas, com valor
unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais).

Paragrafo 1°: A primeira série de cotas, representativa do Patriménio Inicial do FUNDO, possui um
benchmark de rentabilidade, no médio e longo prazo, de 115% (cento e quinze por cento) da taxa dos
Depésitos Interfinanceiros (“DI”) de 1 (um) dia - “over extragrupo”, expressa na forma de percentual ao
ano, base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, calculada e divulgada pela Central de Custddia e de
Liquidagdo Financeira de Titulos - CETIP.

Paragrafo 2°: Nao obstante o acima disposto, ndo existe qualquer promessa do FUNDO, da
ADMINISTRADORA ou da GESTORA acerca da rentabilidade das aplica¢des dos recursos do FUNDO.

Paragrafo 3°: A primeira série de cotas terd prazo de 60 (sessenta) meses, contados da data do inicio da
distribui¢ao publica das cotas seniores.

Paragrafo 4°: Na subscricdo de cotas representativas do patrimoénio inicial do FUNDO deve ser utilizado
o valor da cota de mesma classe do dia Util subseqiiente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos
confiados pelo investidor & ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias, conforme definido no
Boletim de Subscrigao.

Paragrafo 5°: Em razéo do disposto no paréagrafo Unico, do artigo 53, a ADMINISTRADORA podera
providenciar a emissao de cotas subordinadas do FUNDO a qualquer tempo, a fim de re-estabelecer a
relacio patrimonial prevista no aludido artigo, as quais poderéo ser subscritas em dinheiro, ou nos moldes
do previsto paragrafo 2°, do artigo 60, observado o disposto no paragrafo 1° do mesmo artigo.

Paragrafo 6°: O investimento minimo por investidor é de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais).
Paragrafo 7°: Apenas as cotas seniores serdo distribuidas publicamente.

Artigo 54: Observado o disposto no paragrafo 1° do artigo 44 e no paragrafo 3° deste artigo, a partir do
48° (quadragésimo oitavo) més, contado da data de inicio das atividades do FUNDO, tanto as cotas

seniores como as subordinadas do FUNDO terdo seus valores amortizados trimestralmente, nos termos
do cronograma e razéo abaixo definidos:

48° més 51° més 54° més 57° més 60° més

1/5 2/5 3/5 4/5 5/5

Paragrafo 1°: A amortizagdo devera respeitar a relagdo entre cotas seniores e patrimdnio liquido do
FUNDO definida no caput do artigo 53 deste Regulamento.
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Paragrafo 2°: O pagamento das amortizagdes devera ser feito no dia 15 dia de cada més. Se a data
prevista para pagamento da amortizagdo cair em dia nao util na praca em que a ADMINISTRADORA
esté sediada, tal pagamento sera efetivado no primeiro dia util subsequente.”

Paragrafo 3°: O pagamento das amortizagdes e do resgate mencionado no paragrafo 5°, abaixo,
correspondera ao pagamento proporcional de principal e juros.

Paragrafo 4°: O resgate das cotas seniores se dard no 60° (sexagésimo) més, contados da data do inicio
da distribuigdo publica das cotas seniores, conforme paragrafos 1° e 2° supra.

Paragrafo 5°: A ADMINISTRADORA podera suspender a qualquer momento a amortizagdo das cotas
subordinadas previstas neste artigo.

Artigo 55 - Enquanto existirem cotas seniores em circulagdo, o FUNDO obrigatoriamente devera
observar:

d) o indice de Solvéncia, de que trata o artigo 20 deste Regulamento, referente a cada Série em
Circulacéo, deverd ser igual ou superior a 1 (um);

D

) a relagdo referente ao valor das cotas seniores, de que trata o caput do artigo 53 deste Regulamento
deveré ser, no maximo, de 70% (setenta por cento);

=

a Reserva de Amortizacdo de que trata o artigo 18 deverd ser equivalente ao valor minimo definido
para cada série de cotas seniores do FUNDO.

Paragrafo 1°: Todos os valores mencionados no caput serdo apurados diariamente pela GESTORA.

Paragrafo 2°: Especificamente para a primeira série de cotas seniores do FUNDO, o valor minimo para a
Reserva de Amortizacdo devera ser equivalente a 100% (cem por cento) do valor estimado da
amortizagdo das cotas seniores subsequente, conforme definido no artigo 58.

Artigo 56: As cotas subordinadas da 12 Série, representativas do Patrim6nio Inicial, poderdo ser
amortizadas, se o Patrimdnio Liquido do FUNDO assim o permitir e uma vez verificado pela
ADMINISTRADORA que foi ultrapassado o percentual de 30% (trinta por cento) de que trata o caput do
artigo 52 deste Regulamento, a partir do 1° (primeiro) més contado da primeira Data de Subscrigdo
Inicial, desde que:

| - seja realizada ap6s a amortizacdo da totalidade das cotas seniores prevista para aquele trimestre, nos
termos previsto no artigo 54 deste Regulamento;

Il — considerada, pro forma, a amortizagdo de cotas subordinadas pretendida, o FUNDO atenda,
concomitantemente a manutencdo de todos os pardmetros de enquadramento definidos no caput do
artigo 56 deste Regulamento, e

Paragrafo Unico: A amortizacdo das Cotas subordinadas, quando ocorrer, sera efetuada até 1 (um) dia
Gtil apds a data em que forem amortizadas as cotas seniores.

Artigo 57: Na forma do artigo 18 deste Regulamento, para a 12 série de cotas do FUNDO,
representativas do Patrim6nio Inicial, ADMINISTRADORA manterd Reserva de Amortizagdo, que
observard, obrigatoriamente, os seguintes critérios:

I - até o 30° (trigésimo) dia anterior a cada data de amortizagdo, o valor de resgate e/ou alienagédo dos
Outros Ativos segregados na Reserva de Amortizagdo, projetado até a referida data de amortizagao,
devera ser equivalente a 100% (cem por cento) do valor estimado de amortizagdo da respectiva Série
para a referida data.
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Il - para a constituicdo da Reserva de Amortizacdo, devera privilegiar a aquisicdo de Outros Ativos
remunerados a taxas pos-fixadas e cujas datas de vencimento ou resgate, bem como sua liquidez de
mercado, permitam o pagamento tempestivo das parcelas de amortizagéo, observado ainda o disposto nos
artigos 21 a 25 deste Regulamento.

Paragrafo Unico: Se a Reserva de Amortizacdo, mencionada no caput, deixar de atender ao limite de
enquadramento descrito no inciso | do caput deste artigo, a ADMINISTRADORA, por conta e ordem do
FUNDO, devera interromper imediatamente a aquisicdo de novos direitos creditérios e destinar todos os
recursos do FUNDO, em moeda corrente nacional, para a recomposi¢ao da Reserva de Amortizagdo. A
ADMINISTRADORA somente interrompera tal procedimento quando, conforme o caso, o valor de
saque, resgate e/ou alienacdo dos Outros Ativos segregados na Reserva de Amortizagdo, livres de
quaisquer impostos, taxas, contribuicdes, encargos ou despesas de qualquer natureza, seja equivalente ao
Valor de Amortizagao.

Artigo 58: As previsdes de Reserva de Amortizacdo, mencionada no artigo 18 deste Regulamento, a
Reserva de Caixa, prevista no artigo 19 deste Regulamento e o indice de Solvéncia, de que trata o artigo
20, ndo constituem promessa de rendimentos ou garantia de pagamento das parcelas de amortizagao,
estabelecendo meramente uma previséo de amortizagdo e procedimento de constituicdo de reserva para
tanto, bem como a preferéncia entre as cotas seniores e subordinadas existentes. Portanto, as cotas serdo
amortizadas somente se os resultados e a liquidez da carteira do FUNDO assim o permitirem.

Artigo 59: As cotas mencionadas no artigo 53 deste Regulamento, representativas do patriménio inicial
do FUNDO, deverdo ser subscritas dentro dos prazos estabelecidos na deliberacdo de inicio de
distribuigdo respectivo e no Boletim de Subscri¢cdo, observado o prazo maximo de 180 (cento e oitenta)
dias, a contar do protocolo na CVM dos documentos referidos no artigo 8°, paragrafo 1° e incisos | a V11,
da Instrugao 356.

Paragrafo 1°: Na subscricdo de cotas representativas do patrimdnio inicial do FUNDO que ocorrer em
data diferente da Data de Integralizacdo definida no Boletim de Subscri¢ao, sera utilizado o valor da cota
de mesma classe do dia util subseqliente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor a ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias.

Paragrafo 2°: Sera admitida a integralizagao de cotas subordinadas do FUNDO, com direitos creditorios
gue se enquadrem na politica de investimento do FUNDO. Nesta hip6tese, serdo observados os critérios
estabelecidos pela ADMINISTRADORA, bem como no Andncio de Inicio de Distribuicdo de Cotas e no
Boletim de Subscri¢do, ficando, desde ja definido, que a integralizagao das cotas devera ser realizada nos
termos da legislagdo aplicavel ao caso.

Artigo 60: O preco de subscricdo das cotas podera contemplar agio ou desagio sobre o valor previsto
para amortizagdo, desde que uniformemente aplicado para todos os subscritores e apurado através de
procedimento de descoberta de preco em mercado organizado.

CAPITULO XII - DOS ENCARGOS DO FUNDO
Artigo 61: Constituem encargos do FUNDO, além da remuneracdo dos servicos de administracdo e de
distribuicdo de cotas do FUNDO, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela

ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢cdes do FUNDO;

b) despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e informagdes periddicas,
previstas neste Regulamento ou na regulamentacao pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos cotistas;
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d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstracGes financeiras e das contas
do FUNDO e da analise de sua situacao e da atuagao da ADMINISTRADORA,;

e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO;

f) honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do FUNDO, em
juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagao, caso 0 mesmo venha a ser vencido;

g) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do FUNDO ou a realizagdo de Assembléia
Geral de cotistas;

h) taxas de custodia de ativos do FUNDO;
i) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

j) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos cotistas, como
representante dos cotistas;

1) despesa com a taxa de registro na BOVESPA/SOMA; e
m) despesa com a anuidade na BOVESPA/SOMA.
Paragrafo Unico: As despesas decorrentes de servicos de consultoria relativamente a andlise e selecéo
dos ativos e modalidades para integrarem a carteira do FUNDO, bem como quaisquer outras nao
previstas como encargos do FUNDO devem correr por conta da ADMINISTRADORA.

CAPITULO XIII - DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS
Artigo 62: A ADMINISTRADORA iré divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteracdo da classificacdo de risco do FUNDO ou dos direitos
creditérios e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de modo a garantir a todos os cotistas
acesso as informacGes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva
permanéncia no mesmo, se for o caso.
Paragrafo Unico: A divulgacio das informacBes previstas neste artigo deve ser feita por meio de
publicagdo no periddico utilizado para a divulgagdo de informagbes do FUNDO ou através de correio
eletrdnico e mantida disponivel para os cotistas na sede e agéncias da ADMINISTRADORA e nas

instituicbes que coloquem cotas do FUNDO.

Artigo 63: A ADMINISTRADORA deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de
cada més, colocar a disposi¢éo dos cotistas, em sua sede e dependéncias, informagdes sobre:

| - 0 nimero de cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
1l - a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

Il - o comportamento da carteira de direitos creditérios e demais ativos do FUNDO, abrangendo,
inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 64: A ADMINISTRADORA deve colocar as demonstragdes financeiras do FUNDO a disposi¢éo
de qualquer interessado que as solicitar, observados os seguinte prazos maximos:

I - de 20 (vinte) dias ap6s o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragdes financeiras mensais; e

Il - de 60 (sessenta) dias ap6s o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de demonstragdes
financeiras anuais.
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Artigo 65: As demonstracbes financeiras do FUNDO estardo sujeitas as normas de escrituragdo
expedidas pela CVM e serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Paragrafo 1°: O exercicio social do FUNDO tem duragdo de 1 (um) ano, com inicio em 1° de janeiro e
término em 31 de dezembro de cada ano.

Paragrafo 2°: Enquanto a CVM né&o editar as normas referidas no caput, aplicam-se ao FUNDO as
disposi¢des do Plano Contabil das Instituigdes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, editado pelo Banco
Central do Brasil.

CAPITULO XIV — LIQUIDAGAO DO FUNDO
Artigo 66: O FUNDO sera liquidado por ocasiao do término do seu prazo de duragao.

Artigo 67: Podera haver a liquidagdo antecipada do FUNDO nas seguintes situaces (os “Eventos de
Liquidagao”):

I - por deliberacdo de assembléia geral de cotistas, nas hip6teses descritas nos artigos 53, paragrafo
Unico, lll, letra “c” e artigo 8°, Il, “b”, ambos deste Regulamento;

Il - se o FUNDO mantiver patriménio liqguido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo
periodo de 3 (trés) meses consecutivos e ndo for incorporado a outro FUNDO de Investimento em
Direitos Creditérios;

Il - caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliagdo constitui um Evento de
Liquidacéao;

IV - caso o Contrato de Cessao seja, por qualquer motivo, resilido;

V - caso 0 BANCO deixe de comunicar a ADMINISTRADORA e/ou ao CUSTODIANTE a ocorréncia de
um Evento de Avaliacéo;

VIl — se houver amortizagdo de cotas subordinadas em desacordo com o disposto no Regulamento, e;

VIl — se houver decretacgao de Intervengao, Liquidagdo Extrajudicial ou Regime Especial de Administracéo
Temporaria — RAET do BANCO, ou de qualquer uma das empresas de seu Grupo Econdmico.

Paragrafo 1°: Nas hipéteses do inciso | supra, se a decisdo Assembléia Geral for a de néo liquidagdo do
FUNDO, fica desde ja assegurado o resgate das cotas seniores dos cotistas dissidentes que o solicitarem,
pelo valor das mesmas.

Paragrafo 2°: Na ocorréncia de liquidagdo antecipada do FUNDO, as cotas poderdo ser resgatadas em
direitos creditorios, devendo ser observado, no que couber, as disposi¢des dos Capitulos IX e Xl deste
Regulamento.

Paragrafo 3°: - Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo Antecipada, independentemente
de qualquer procedimento adicional, a ADMINISTRADORA devera i) notificar os Cotistas, ii) suspender
imediatamente o pagamento de qualquer parcela de amortizagdo em andamento, se houver, e 0s
procedimentos de aquisicdo de direitos creditérios; e iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagao
antecipada de cotas do FUNDO definidos no paragrafo 4° abaixo. A ADMINISTRADORA devera
convocar, no prazo de 5 (cinco) dias, uma Assembléia Geral, a ser realizada num prazo néo superior a 20
(vinte) dias, para que os cotistas deliberem, uma vez observado o disposto no paragrafo primeiro do
artigo 35, sobre as medidas que ser@o adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e
prerrogativas, observando o direito de resgate dos cotistas dissidentes de que trata o paragrafo 1° deste
artigo.
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Paragrafo 4°: Apds o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, sera pago aos titulares de cotas
seniores, se 0 patrimdnio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o artigo 52 deste
Regulamento, em vigor na propria data de liquidac&do, proporcionalmente ao valor das cotas. O total do
eventual excedente, apds 0 pagamento aos titulares das cotas seniores, serd pago aos titulares de cotas
subordinadas, conforme a respectiva quantidade de cotas de cada titular, observando-se:

| - os cotistas poderdo receber tal pagamento em direitos creditérios, nos termos da paragrafo 2° deste
artigo, cujo valor devera ser apurado com observancia ao disposto no artigo 52, desde que assim
deliberado em Assembléia Geral convocada para este fim, €;

Il — que ADMINISTRADORA poder4 ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos Creditérios de
titularidade do FUNDO, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispde o artigo 52,
acrescido de todos os custos e despesas necessérios para a liquidacdo e extingdo do FUNDO, devendo
utilizar os recursos da eventual alienagao no resgate das cotas seniores e cotas subordinadas.

Paragrafo 5° - A liquidagdo do FUNDO sera gerida pela ADMINISTRADORA, observando: i) as
disposi¢cdes deste Regulamento ou o que for deliberado na Assembléia Geral, e; ii) que cada cota de
determinada classe sera conferido tratamento igual ao conferido as demais cotas de mesma classe

CAPITULO XV — EVENTOS DE AVALIACAO

Artigo 68: Na hipotese de ocorréncia das situages a seguir descritas (0s “Eventos de Avaliagao”), cabera
a ADMINISTRADORA, ao CUSTODIANTE, ou aos cotistas interessados, convocar uma Assembléia
Geral de Cotistas para que esta, apds apresentacdo das situacdes da carteira pela ADMINISTRADORA,
delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidagdo antecipada, e conseqiiente definicdo de
cronograma de pagamentos dos cotistas:

- inobservancia pela ADMINISTRADORA de seus deveres e obrigagdes previstas no Capitulo 11
deste Regulamento, que ndo seja um evento de Liquidagao Antecipada, verificada pelo CUSTODIANTE;

Il - rendncia da ADMINISTRADORA a administragdo do FUNDO;

111 - inobservancia pelo CUSTODIANTE de seus deveres e obrigaces previstos no paragrafo 3° do artigo
2° do Capitulo Il deste Regulamento, desde que, notificado pela ADMINISTRADORA para sanar ou
justificar o descumprimento, néo o faga no prazo de 48 (quarenta e oito) horas do recebimento da
referida notificagao;

IV - aquisicao reiterada, pela ADMINISTRADORA, de direitos creditérios em desacordo com os critérios
de elegibilidade, conforme exposto no Capitulo VI deste Regulamento, verificada pelo CUSTODIANTE;

V - rebaixamento da classificacdo de risco inicial de qualquer Série de cotas do FUNDO em dois niveis,
considerando-se a tabela da Agéncia Classificadora de Risco;

VI - ndo subscri¢do, por qualquer motivo, pelo BANCO, uma vez decorrido o prazo de que trata o alinea
“a” do inciso I, do paragrafo unico, do artigo 52, de tantas cotas subordinadas quantas sejam necessarias
para restabelecer a relagdo minima entre patrimonio liquido e cotas seniores mencionada no caput do
referido artigo 53 deste Regulamento; e

VIl - inobservancia pelo BANCO dos deveres e das obrigaces previstas no Contrato de Custédia com
relagdo a cobranca dos Direitos Creditorios, desde que, se notificado pela Instituicio ADMINISTRADORA
para sanar ou justificar o descumprimento, o BANCO n&o o fizer no prazo de 10 (dez) dias, contados do
recebimento da referida notificagéo;

VIII - ndo pagamento, nas datas de amortizagdo, do valor integral da amortizagdo de qualquer Série das
cotas seniores;
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IX - caso a Agéncia Classificadora de Risco néo divulgue a atualizagéo trimestral da classificagdo de risco
referente as Cotas Seniores por prazo igual ou superior a 60 (sessenta) dias;

X - renlincia do CUSTODIANTE;

Xl - caso o BANCO deixe de atender aos valores minimos de capital e patriménio liquido ajustado, na
forma como dispSe a Resolugdo 2.099, de 26 de agosto de 1999, do Banco Central do Brasil, por trés
meses consecutivos, por ocasido da verificagdo mensal do desempenho da Carteira do Direitos Creditérios
pela ADMINISTRADORA;

XII - ocorréncia de qualquer dos Eventos de Resciséo definidos no Capitulo 1X — Dos Eventos de Rescisdo
do Contrato de Cesséo;

XIIl - caso a “Taxa DI”, divulgada pela CETIP (CDI Extra Grupo) seja maior ou igual a 130% (cento e
trinta por cento) da Taxa DI do dia util imediatamente anterior;

XIV — se houver resilicdo do Contrato de Custddia, ou do contrato de guarda dos documentos que
amparam os direitos creditérios, se houver, e ndo tenha sido deliberado pelos cotistas, reunidos em
Assembléia Geral, a escolha de um novo custodiante para o FUNDO no prazo de 30 (trinta) dias;

XV — caso 0 FUNDO deixe de atender ao indice de Solvéncia ou ao RC, e i) tal evento n&do seja sanado ou
ii) ndo tenham sido iniciados os procedimentos de reenquadramento definidos neste Regulamento, até a
data do RMV seguinte a data do RMV em que se verificar o tal desenquadramento, €;

XVI — caso, na forma do artigo 16 deste Regulamento, o NA-0, NA-30, NA-120 ou NA-180 da
totalidade da carteira de direitos creditorios apurado pela ADMINISTRADORA em 3 (trés) datas do RMV
consecutivas, seja superior a, respectivamente, 20,00% (vinte por cento), 10,00% (dez por cento), 3,00%
(trés por cento) e 2,00% (dois por cento).

Paragrafo Primeiro: Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, a ADMINISTRADORA
suspendera imediatamente o pagamento pela amortizacdo de cotas subordinadas ainda em aberto, se
houver, e o0s procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditérios. Concomitantemente, a
ADMINISTRADORA deveréa convocar, no prazo de 5 (cinco) dias, uma Assembléia Geral, a ser realizada
num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDO.
Uma vez observado o disposto no paragrafo primeiro do artigo 35, caso a Assembléia Geral decida que
qgualquer dos Eventos de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidagdo, a ADMINISTRADORA devera
implementar os procedimentos definidos no paragrafos 3° a 6° do artigo 68, incluindo a convocagéo de
nova Assembléia Geral.

Artigo 69: Na hip6tese de liquidacdo do FUNDO, os titulares de cotas seniores ter8o o direito de
partilhar o patrimdnio na proporgdo dos valores previstos para amortizagdo ou resgate da respectiva série
e no limite desses mesmos valores, na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia,
prioridade ou subordinagao entre os titulares de cotas seniores.
CAPITULO XVI - DISPOSICOES FINAIS

Artigo 70: Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com expressa renlincia a
gualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer agdes judiciais relativas
ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicacdo deste Regulamento.

Rio de Janeiro, 08 de julho de 2008.

CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
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ANEXO |
PARAMETROS INDICADOS PARA DETERMINAR A AMOSTRA DOS RECEBIVEIS

1. O Custodiante deve analisar trimestralmente a documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditérios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base sera selecionada uma amostra
aleatdria simples para a determinacdo de um intervalo de confianca para a proporgao de eventuais falhas,
baseado numa distribui¢cdo binomial aproximada a uma distribuicdo normal com 95% (noventa e cinco por
cento) de nivel de confianga, visando a margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de
guem sejam os Clientes dos respectivos Direitos Creditérios selecionados;

2. O escopo da analise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios contempla a
verificagdo da existéncia dos Documentos Comprobatérios correspondentes, o qual segue abaixo
detalhado:
2.1 - Obtencgéo de base de dados analitica por recebivel;
2.2 - Selegao de uma amostra de acordo com a férmula abaixo;
2.3 - Verificacao fisica dos contratos devidamente formalizados junto ao Fiel Depositéario;
2.4 - Verificagdo da documentagdo acessOria representativa dos direitos creditérios (identificagdo
pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega de mercadorias, etc.);
2.5 - Verificagao do registro de gravame do bem objeto do financiamento;
2.6 - Evidenciac&o do atendimento as politicas de cobranca administrativa para recebiveis vencidos e
nao liquidados;
2.7 - Verificagdo das condi¢bes de guarda fisica da documentagdo comprobatéria junto ao Fel
Depositério.

3. Para a execugdo da analise da documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios, o
Custodiante, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria especializada para prestar os servigos
de andlise por amostragem dos Direitos Credit6rios.

Férmula para selegcdo da amostra:

nO:i A_NXnO

& TN+n,

go * Erro Estimado
A = Tamanho da Amostra

N:

no * Fator Amostral

Populagéo Total
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SUPLEMENTO N° 01 — 22 SERIE DE COTAS SENIORES

ANEXO — SUPLEMENTO
SUPLEMENTO DA 22 SERIE

Suplemento n°® 1 referente & 22 Série emitida nos termos do regulamento do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BCSUL VERAX MULTICRED FINANCEIRO
(“FUNDQ?"), registrado no 1° Registro de Titulos e Documentos da cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, do qual este Suplemento é parte integrante, inscrito no CNPJ sob o n°® 07.766.151/0001-02
e administrado pela CRUZEIRO DO SUL S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS.

1. PrRAZO. O prazo de duragédo da 22 Série é de 36 (trinta e seis) meses, contados da data da primeira
integralizacdo de cotas seniores do FUNDO.

2. BENCHMARK. As cotas seniores da 22 Série possuem um benchmark de rentabilidade, no médio e longo
prazo, de 118% (cento e dezoito por cento) da taxa do CDI. As cotas subordinadas ndo possuirao
benchmark de rentabilidade definido.

2.1. Nao obstante o acima disposto, ndo existe qualquer promessa do FUNDO, da ADMI NI STRADORA
ou do CUSTODIANTE acerca da rentabilidade das aplicacdes dos recursos do FUNDO.

3. AVALIAGAO DE RiscO — RATING. As cotas seniores da 22 Série obtiveram da Agéncia Classificadora de
Risco a classificagao de risco AA.

4. QUANTIDADE. Serdo emitidas até 15.000 (quinze mil) cotas seniores, com um valor inicial, na Data de
Emisséo das cotas da 22 Série, de R$ 10.000 (dez mil reais) cada.

5. VALOR DE EMIssA0. O valor minimo de subscricdo de cotas seniores e subordinadas no periodo de
distribuicdo da 22 Série é de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil), ndo havendo limite maximo de subscri¢éo
por investidor.

6. VALOR DE SUBSCRIGAO. Na subscrigdo de cotas seniores do FUNDO deve ser utilizado o valor da cota de
mesma classe do dia subseqiiente a efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a
ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias, observando o Boletim de Subscrigdo.

7. DIsTRIBUIGAO. A distribuicdo da 22 Série de Cotas do FUNDO, ofertadas publicamente, sera liderada
pela ADMINISTRADORA em regime de melhores esforcos, que podera contratar terceiros devidamente
habilitados para prestar tais servicos sempre em conformidade com o disposto no Prospecto da 22 Série.

7.1. A ADMINISTRADORA devera observar a Razdo de Garantia, definida no Artigo 53 deste
Regulamento.

8. AMORTIZAGAO E RESGATE. A partir do 21° (vigésimo primeiro) més contado da data da primeira
integralizacdo de cotas seniores, as cotas seniores da 22 Série do FUNDO terdo seus valores de principal
investido amortizados trimestralmente conforme a proporgdo abaixo, de acordo com o seguinte
cronograma:

21° més 24° més 27° més 30° més 33° més 36° més

1/6 2/6 3/6 4/6 5/6 6/6

8.1. A amortizagdo das cotas seniores da 22 Série somente podera ocorrer antes dos prazos previstos
acima na impossibilidade de enquadramento do FUNDO a sua politica de investimentos em razao da
impossibilidade de adquirir Direitos Creditérios, nos termos do Regulamento.
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8.2. O pagamento das amortizacGes devera ser feito no dia 15 de cada més. Se a data prevista para
pagamento da amortizagdo cair em dia nao Util na praca em que a ADMINISTRADORA estéa sediada, tal
pagamento seré efetivado no primeiro dia Util subsequente.

8.3. O resgate das cotas seniores ocorrera no 36° (trigésimo sexto) més, no dia 15, contado da data da
primeira integralizagdo de cotas seniores da 22 Série. Se a data prevista para pagamento do resgate cair
em dia ndo util na praga em que a ADMINISTRADORA esta sediada, tal pagamento sera efetivado no
primeiro dia util subsequente.

8.4. O pagamento das amortizagdes e do resgate mencionados nos itens 8.1, 8.2 e 8.3, acima,
correspondera ao pagamento proporcional de principal e rendimentos.

Termos e condicBes definidos no Regulamento terdo o mesmo significado ali atribuido quando utilizados
neste Suplemento.

O presente Suplemento devera ser averbado no 1° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da
Comarca do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.
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ANEXO IV — RELATORIO DA AGENCIA DE CLASSIFICAGAO DE RISCO

R A T I N

G Relatorio de Monitoramento

O/ ago/ 2008

FIDC BECSUL VERAX MULTICRED

Condominio:
Frazo:

Datz de registro:
Classe de Cotas
N-de Séries:

Folitica de
Investimento:

Mvel de
Concentragio

Subordinagio
Benchmark

Frazo
W-de cotistas
J0/06/ 2000

Rating
Classe [ Série
S&nior J 2*

Velidade do Rating:

Fechado Administrador: Gruzsiro do Sul SA. D.TWV.M.

20 anos Gestor: BCSul Versx Servigos Financeiros Lids.
Qo017 2008 Custodiante: Deutsche Bank — Banco Alam&o S/A
Ssniores & Subordinadss Originador: Banco Cruzsino do Sul S/iA

1 Auditoria:
» Principal sfivo: Dirsitos creditérios originados pelo Banco Cruzeino do Sul S/A, relstivos s créditos consignados em folha ds
pagamento para funciondrios plblicos & spossntados [ pensionistss do INSS s, complameantarmants, opsraghbss de crédito
pars empresas do middls markat;
Ativos remanesoentes: titulos do Tesouro Macionsl ou Banco Central do Brasil (BACEM), créditos securitizados pelo
Tesouro Nacional; fitulos de emissso de Estados & Municipios; cotas de fundos de investimento em direitos creditbrios &
damais fitulos, valores mobilifrios @ afivos financeiros da renda fixa, exceio cotas do Fundo de Dessnvolvimanto Socia
(FDS):
» Nz =sguisigSo de dirsfos creditdrios decorsntes das opersgbes de
concentragio de 3%kdo patriménio liguido do Fundo para cada sacado;
Ma agquisigdo d= créditos consignados em folha ds pagamento, o Fundo possui Limites de Concentragdo por Entes Plblicos
Convenizdos & Sscados. O Entes Plblicos Conveniados 580 sgrupados, de acordo com as fontes pagadorss dos salérios
dos Servidores Pdblicos, Aposentados ou Pensionistas. A cada Fonte Pagadora comesponde um Grupo de Entes Plblicos
Convenisdos, observado, no entanto gue, nos termos do Regulamento & pars fins ds avalisgdo de concentragdo, o [NSS,
gue & uma sutarguis fedsral & que tem como Fonte Pagadors & Unigo Fedsrsl, & considerado, isoladaments, um Grupo de
Entzs Plblicos Convenisdos, com regras prooriss de concentrag®o & Fonts Pegadors suténoma. Assim, 380 entendidss
como fontes pagsdorss: (2 Unifo Fedsral, o Distrilo Fedsral; os Estados ds Federsg®o [ceds Estsdo & considersdo,
ndividugimenta, uma fonte pegedora); os Municipios da Federsg®o (ceds Municipio também & considersdo,
ndividuslmenta, uma fonte pagadora), @ 0 INSE.
® O Fundo terd apanas 4 grupos de Entes Plblicos Convenisdos, com maior concentrag®o de direitos creditérios em relagio
=0 PL do Fundo (os “Grupos de Entes Concentrados™). Essss Grupos ds Entes Concantredos stenderfio sos Indices
méximos abaixo dafinidos (na tabsla abaixo, o Indice de concantragfo comssponde 2o parcantual obtido, a0 se fazer a
dvis&o do somatdrio do valor contdbil dos Dirsitos Creditdrios pslo PL do Fundao):
indices Maximos de Concentragio por Grupo de Entes
Publicos Conveniados

KPMG Auditorss Indapandentas

idole markef, o Fundo observard o limite ds

Grupos de Entes Pablicos Conveniados por ordem
decrescente de indice de Concentragio por Grupo de
Entes Pablicos Conveniados

1% Grupo da Fonte Pagadora Unifo Federal (exciuldo o T0,00%
INSS)

2% Exclusivamants o INSS 100,00%

3% Grupo 50,00%

47 Grupo 50,00%

» Concantragfo dos Demais Entes
Pars todos os demais Entes Pdblicos Convenisdos (os “Demais Entes”), cujss fontes pagsedorss néo estejam integrando os
Grupos de Entes concentredos, scima mencionsdos, suss fortes pagedoras terSo, cada uma delas, limite maximo da
concentragdo (sssim entendido o percentusl obtido =0 s fezer divisfo do somatdrio do walor comtdbil dos Dirsitos
Creditdrios relstivos & cada uma dss fontes pagadorss desses Demais Entes pelo PL do Fundo) de 3,80%.

= Minimo da 30% do PL do Fundo.

= 118% do CDI para a 2% séris;

» 38 meses (2* Séne);

= Cotas Seniones (8)/ Cotas Subordinadas (1)

Regulamento 13/06/2008

Analista
{z;g Y Tes 4Tos {F::I:ﬁ:l Rodrigo Indiani Pablo Mantovan
AA+ AlA+ AA+ AA Tal.: 55 11 3377 0704 Tal.: 55 11 3377 0704
Estéwvel Estével Estéve Estéve rodrigo.indiani@sustin.com.br  pablo.mantovan i@sustin.com.br

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de ClassificagSo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 04 de agosto de 2009, afirmou o
rating AA+ (duplo A mais) e a perspectiva estavel para a 22 série das Cotas Seniores do Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios BCSul Verax Multicred Financeiro (FIDC MULTICRED / Fundo), lastreado em direitos creditdrios
originados pelo Banco Cruzeiro do Sul S/A. Este monitoramento refere-se ao 22 trimestre de 2009 (abril, maio e
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jurnho de 2008).

O mting esta fundamentado na elevada protecdo para as cotas seniores, por meio de subordinagao de cotas, no
historico de desempenho do Fundo, combinado & manutencdo da estrutura e das caracteristicas gerais das
operagdes do FIDC MULTICRED, quanto aos tipos de titulos e direitos creditorios & demais papéis permitidos para
compor sua carteira.

As principais variaveis de risco do Fundo foram mantidas, notadamente o elevado nivel de protecdo, por meio de
cotas subordinadas, o perfil de risco dos direitos creditorios, os bons critérios de elegibilidade e parametros de
concentraggo. Os créditos que lastreiam o FIDC resultam das operagdes financeiras realizadas pelo Banco Cruzeiro
do Sul (BCSul}, incluindo, na maior parte, créditos consignados. Além dos créditos originados pelo Banco Cruzeiro
do Sul 8.A., o regulamento do FIDC MULTICRED permite a aquisigio de recebiveis originados pelas empresas do
Grupo e demais instituigdes financeiras autorizadas a operar pelo BACEN, notadamente créditos para empresas do
middle marxet, porém, a participacio neste tipo de crédito tem sido reduzida.

Ainda que o regulamento estabeleca um PL de cotas subordinadas de, no minimo, 30% do PL do Fundo, sua
participagdo tem sido superior a 90% do PL. Tal patamar & muito superior ao nivel de inadimpléncia dos direitos
creditorios que lastreiam o Fundo. O total de créditos vencidos & ngo pagos sobre o PL do Fundo tem se mantido em
patamar inferior a 2% do PL.

Cabe salientar a boa abertura de informagbes enviadas pelo Gestor do Fundo, no que se refere aos niveis de
concentragdo, pré-pagamento, prazo medio dos direitos creditorios, entre outras informacSes. No final do 2°
trimestre de 2009, os Entes Federais (1° Grupo) representavam 12,5% do PL do Fundo podendo, de acordo com o
regulamento chegar até 70% de concentraggo. Na mesma data, o INSS (2° Grupo) representava 16,17% do PL com
limite méximao de até 100% do PL. Os demais Grupos (3° & 4° - Entes Estaduais da Paraiba e Entes Estaduais do
Distrito Federal), que podem representar individualmente até 50% do PL do Fundo, representavam, no final de
jun/09, respectivamente, 2,21%, 1,95% e 4,93%. Os direitos creditorios sacados contra pessoas juridicas, que
podem representar até 98% do PL d9o Fundo, representavam, em jun/09, 4,93%.

Para todos os demais Entes Publicos Conveniados (os “Demais Entes”), cujas fontes pagadoras nao estejam
integrando os Grupos de Entes acima mencionados, possuem limite maximo de concentragio de 3,90%. Em jun/09,
o maior Ente conveniado, excluindo-se os Grupos mencionados, representava 1,03% do PL do Fundo.

No 2% trimestre de 2009, o volume de créditos pré-pagos representou menos de 1% do PL do Fundo e o prazo médio
dos direitos creditorios situou-se por volta de 1.350 dias. As cotas seniores atingiram a meta de rentabilidade, de
118% do CDI, sendo que para o calculo da rentabilidade dests classe de cotas 3 Austin Rating expurgou o efeito da
amortizago. As cotas subordinadas ndo possuem meta de rentabilidade.

A maior parte do PL & composta por direitos creditorios (quase 50% do PL do Fundo), seguido por cotas
subordinadas de fundos de investmento em direitos creditdrios no classificadas pela Austin Rating, 8 maior parte
do proprio administrador (BCS Verax CCIl, BCE CPF 60, BCS CFF 120, BCS CFF 180, Maxcred, Maxcred |1}
CDBs do Banco Cruzeiro do Sul.

Como fator em observagio, a Austin Rating mantém a notificagio, no que se refere ao desenguadramento do
wvolume de direitos creditorios, que ficou abaixo de 50% do FL do Fundo, representando 47 ,2%, 48,3% e 47,7% no
encerramento dos meses de abril, maio & junho de 2009, respectivamente. A participagdo de CDBs do Banco
Cruzeiro do Sul (originador dos créditos e classificado com rating A- com a Austin} diminuiu de forma gradual ao
longo do 2° trimestre de 2009, encerrando jun/09 com 17 8% de participacdo no PL (no final de mar/09 representava

31.4%).

Pardmetro Jani0g Fawi08 Mari08
PL em cotas Subordinadas Minima 30% enquadrado enquadrado enquadrado
Créditos / PL Minima de 50% desenguadrado desenguadrado desanquadrado
Banchmark Cota Sénior (22 séria) 118% do CDI enquadrado enquadrado enquadrado
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Posigdo da Carteira @ % do PL

Titules/Datas| 15/4/2009 | % | 30/4/2008 | % | 15/5/2009 | % | 29/5/2008 | % | 15/6/2009 | % | 30/6/2009 | %
grlrgedﬁ%snc\g 1.1584 567 12244 6[1.215.056.143145 11.238.080.511/46,11.265.573.311/47 011.257 28640446 5(1.257.706.180 46 3
E;ﬁ:gfg 38.938.160 (1,5| 29.585.560 (11| 327155666 |1,2| 6664163 |02| 12.736.5561 |0,5| B.781.748 |03
E:;IIIEIF'I‘IOS 1.233.506.282/46,0(1.244.641.70446,211.270.796.078 47,41.272.227.47447,21.270.022.955/46,9/1.266.4687.926 46,6
Titukos

Pablicos 18.257 0,0 19.338 0,0 18.412 0,0 18.487 0,0 19.561 0,0 19.636 0,0
cCcB 27792503 (1,0 28.075.672 |1,0| 28.453.326 |1,1| 28.743.546 (11| 20.132.64% [1,1| 20.468.958 |11

Outros Fundas| 545354 726 20,3 650.455.504 24,2 657.160.788 (24,5 777.184.051 [28,8) 818.527 887 [30,3| 17.574.865 33,8
CDBs e RDBs | B63.265.081 32,2 753.286.526 [28,0| 710.083.512 (26,5 600.175.664 [22.3) 572.540.081 [21 2| 484 174 668 17,8

Contasa
oIS 2 e (2722.859) 01| 880875 |00| 2185820 |04| 2008701 (04| T7EA41 (00| Be&T.088 |02
Sade 35123 |00| 5718 |0o| 4803 |oo| 4820 00| 4856 (00| 5866 |00
Total Garal da 2.667.280.1699,52.677.368.44199,52.668.683.63999,52.680.454.74209.52.691.027.240 89,52 703.399.243 99,5
Cartaira
PDD i8.212.556) |-0,3) (8.560.550) 03| (8.560.550) [-0,3) (B.gsn.ees) 03] Besc.eee) 03[ (10134208 04
Composigao da Carteira
3.000.000.000

(500,000 000) 11842000
B Direltoa Creditbrios @ Crécitos vencicos 0 CDBs = RDEBs 0 Saido Tesouraris
O Thuloa Plblicoa BCCE B Outroa Fundoa O Conizs s PagarRecener|
Posigdo do PL
Data Cota Sénior Cota Subordinada § Total do PL
Qtde. SiUn. 5 Total Qtda. $/Un. 5 Total % do PL
30/6/2009 B211 | 470884 38667014 | 2468851071668 | 2678 048448 | GB.58% | ZT16.716.462
28/5/200% B211 | 466731 38.325.233 | 245885 10.625,88 | 2.656.385.05T7 | ©8,58% | 2684.710.280
30/4/2008 8211 | 6.838,14 56.871.885 |245.885|10543,82 | 2634 876.184 | OT BA% | 2.681.848.140
31/3/2008 B.211 | 6.870,07 56.413.003 | 2468085| 10455896 | 2613.886.302 | 6T88% | 2670.308.305
27/2r2008 8211 | arezn 55.772.TBE | 240805 10.334,26 | 2.582.482.508 | 6T88% | 2638.255.285
30102008 8.211 | B.96586 73.622.358 | 240.805|10.278,33 | 2.568.507.581 | 67,21% | 2.642.128.850
31/12/2008 8.211 | B.856,41 72.723.626 |248.8985)|10.188,84 | 2546.382.7658 | §722% | 2618.116.384
28/11/2008 8211 | 874178 71.782.411 240474 | 1422741 | 3.421.323.824 | 97.95% 3.463.106.235
31/10/2008 8.211 | 10.800,11 B8.684.167 | 240474 | 14.308,23 | 3.440.757.877 | 67 46% 3.520.442 044
30/8/2008 8.211 | 10.652,41 B7.471.332 | 240474 | 13.084,55 | 3.148.888.881 | 67 30% 3.236.370.313
28/8/2008 8.211 | 10.516,30 B6.353.700 | 240474 | 12.518,87 | 3.106.653.583 | 67 30% 3.183.007.283
31/7/2008 B211 | 1247038 | 102385445 | 232570 | 1280584 | 2678274 808 | S668% 3.080.674.351
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Evolugdo no Valor do PL Total

4.000.000.000
3.500.000.000 =
_‘__—-I"'/_
_1 3.000.000.000
E 2.500.000.000 AN s
'_g 2.000.000.000
= 1.500.000.000
2 1.000.000.000
500.000.000
I ————p———p—p
® &)
'*}\@ o‘bap %‘?\'@ 0"3@ @“\@ e>°4>@ @ ® ‘5‘@% e’é\@ fP@ e’#\@ 9‘5 ¥
|+Cnta Sénior —s— Cota Subordinada |
Rantabilidade Mansal da Cota
ata cDI (%) Cota Sanior Cota Subordinada
Rant. (%) % €DI Rant. (%) % el
30/8/2008 0,78 088 118,07 0,82 107,88
26/5/2008 0,77 081 118,08 0,82 108 44
30/4/2008 0,84 098 118,08 0,80 95,85
31/3/2008 0,87 115 118,10 1,22 12515
27/2/2008 0,85 1,01 118,08 0,54 53,80
30/1/2008 1,08 1,24 118,10 0,87 83,00
31/12/2008 1,11 1,31 118,02 28,38 2854 35
28(11/2008 1,00 1,18 118,10 10,56 -5 &7
31/10/2008 117 1,38 118,11 8,27 788 56
30/8/2008 1,10 1,28 118,11 1,36 124,10
28/8/2008 1,01 1,20 118,11 0,88 87,07
31/7/2008 1,08 125 118,11 0,47 44,48
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Classificagao da Austin Rating
investimento Prudents

AAA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebivels com inadimpl@ncia préxima a zero, a
qual garante excepcianal margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescide do rendimenta propogto.
Adicionalmeante, o funde apresenta uma elevadissima relaglo entre o= mecanismaos de protegio e a inadimpléncia
da carteira. O risco & quase nulo.

AA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteim de recebivels com inadimpléncia baixissima, a gual
garanta &tima margem de coberura para ¢ pagaments do principal, acrescide do rendimenty propasto.
Adicionalmante, o funds apresenta uma relagio muits elevada entre as mecanismos de protecio e a inadimpléncia
da cartaira. O risco é irrigdrio.

A Ag eotag do FIDC encontram-ge supoartadas par uma carteira da recebiveis com inadimplénecia muite baixa, a qual
garante margem de cobarura muitc boa para o pagaments do principal, acrescido do rendiments proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo elevada entre os mecanismos de protecac e a inadimpléncia da
cartaira. O risco & muito baixa.

EBB Az eotas do FIDC encontram-se supartadas par uma carteira de recebivels cam inadimpléncia baia, a gqual
garante boa margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescide do rendiments proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagio adeguada entre o8 mecanismaos de protegio e a inadimpléncia da
aartaira. O risco & baixo.

investimento Especulativo

EB As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel médie,
podendo afetar a margem de cobertura para o pagaments do principal acrescide do rendimenta proposta. O fundo
apresenta uma relagio apenas razodvel entre as mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira. O risco &
maderada.

B As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel acima da
média do segmento, a gual pode afetar fortemente a margem de cobertura para o pagamenta do principal,
acrescide do rendimenta prapoasta. O funde apresenta uma relagio menas do que razedval entra s mecanismaos
de protecio e a inadimpléncia da carteira. O risco é médio.

cCccC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebivels com inadimpléncia elevada, a gual
afetau a margem de coberiura para o pagaments deo principal acrascide do rendimenta proposte. O funda
apresenta uma baixa relagio entre os mecaniemos de protecio e a inadimpléncia da careira, condiciananda a
desvalorizagio de suas cotas. O risco & alto.

cC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito elevada, a gual
afetau fortamenta a margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescids do rendiments propasta. O
fundo apresenta uma relagioc muito baixa entre os mecanismos de protecic e a inadimpiéncia da carteira,
condicionandeo forte desvalorizacdo de suas cotas. O risco & muito alto.

(o] A elevadissima inadimpléncia da earteira levou o FIDC 4 situaglo de defzult. N3s mais existe qualguer tipo de
protecio adicional. O risco & altissimao.

Sinaiz de (+) mais & (-) menos sdo utiizados para identificsr uma melhor ou pior posigdo dentro de uma mesms
escala de rating.

Rating é uma classificacdo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titule de divida negocidvel
ou inegocidvel em honrar seus compromissos de juros e amartizagio do principal até o venciments final. © rating pode sar do
emitente, refletinds sua capacidade em honrar gualguer compromissa de uma maneira geral, ou de uma emissdo especifica, onde
& considerada apenas a capacidade do emitents em honrar aguela obrigagao financeira determinada.

As informacgfes obtidas pela Austin Rating foram consideradas come adequadas e confidveis. As opiniSes e simulages realizadas
neste relatdric constituem-se no julgaments da Austin Rating acerca do emitentes, ndo se configurando, no entanto, em
recomendacac de investiments para todos os efeitos.

Para conhecer nossas escalas de rating e metodaloglas, acesse: www.austin.com.br

& Todos os direlfos reservados. Nenhuma parte desta publicacdo poderd ser reproduzida ou transmitica de gualguer modo ou por
cutre meio, sletrénice ou mecdnice, inelvinde fotocdpia, gravacSe ou guaiguer cutro tipe de sistema de armazenamentoc &
transmissdc de informacfo, sem prévia auterizagio, por escrite, da Austin Rating Serviges Financeiros Lida.
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