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da Pessoa Juridica ("CNP3J/MF”) sob o n° 08.608.755/0001-85 e administrado por MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Av. Presidente Wilson, n°® 231, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-61 (a “"Administradora”), conforme deliberado
pela Administradora no Ato de Constituicdo do Fundo, em 08 de janeiro de 2007, o qual se encontra registrado no 4° Oficio do Registro de
Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro sob o n° 718604, de 09 de janeiro de 2007, sendo o Instrumento de Primeira Alteragdo
de seu Regulamento Registrado sob o n® 728729, em 04 de maio de 2007, o Instrumento de Segunda Alteracao Registrado sob o n® 729321,
em 11 de maio de 2007, o Instrumento de Terceira Alteracdo Registrado sob o n® 729429, em 14 de maio de 2007, o Instrumento de Quarta
Alteracao Registrado sob o n® 730980, em 29 de maio de 2007, e o Instrumento de Quinta Alteragdo Registrado sob o n® 736690, em 02 de
agosto de 2007, todas junto ao 4° Oficio do Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro.

Este Prospecto Definitivo foi preparado com as informagGes necessarias ao atendimento das disposicées do Cddigo de Auto-regulacdo da
Associagdo Nacional dos Bancos de Investimento - ANBID ("ANBID"”) para a IndUstria de Fundos de Investimento, bem como das normas
emanadas da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM”).

A autorizagdo para funcionamento do fundo e/ou venda das quotas ndo 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 Instituicdes Prestadoras de Servigos ao Fundo.
Ndo ha compromisso ou garantia por parte do Administrador de que o objetivo do Fundo sera atingido.

Os investidores devem ler a secdo ‘Fatores de Risco’ deste Prospecto Definitivo, nas paginas 18 a 21.

O investimento do Fundo de Investimento de que trata este Prospecto Definitivo apresenta riscos para o investidor. Ainda que o Gestor da Carteira do Fundo
mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagdo de possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas.
Este Fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo
adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus Quotistas.

0 Fundo ndo conta com garantia de seu Administrador, da Gestora da Carteira de Investimentos do Fundo ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.

As informacBes contidas neste Prospecto Definitivo estdo em consonancia com o Regulamento do Fundo, porém, ndo o substitui. E recomendada a
leitura cuidadosa tanto deste Prospecto Definitivo quanto do Regulamento, com especial atencdo as clausulas relativas ao objetivo, a politica de
investimento e a composigdo da carteira de investimentos do Fundo, bem como as disposicdes deste Prospecto Definitivo que tratam dos Fatores De
Risco a que o Fundo esta exposto.

Todo quotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de termo de adesdo ao Regulamento do Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios LAVORO MULTICREDITO e ciéncia de risco, que recebeu exemplar deste Prospecto Definitivo e do Regulamento do Fundo, que tomou
ciéncia dos objetivos do Fundo, de sua politica de investimento, da composicdo da carteira (inclusive quanto a utilizagdo de instrumentos
derivativos), da taxa de administracdo devida ao Administrador, dos riscos associados ao seu Investimento no Fundo e da possibilidade de
ocorréncia de variagdo 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 médio superior a 365 dias, o que pode levar a uma maior oscilagdo no valor da cota
se comparada a de Fundos similares com prazo inferior.

O tratamento tributario aplicavel aos Quotistas do Fundo depende do periodo de permanéncia dos respectivos Investimentos no Fundo, bem como
da manutencdo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. alteracGes nessas caracteristicas

podem levar a um aumento do imposto de renda sobre a rentabilidade aos Quotistas e ao fundo, vide secdo “Tributacdo” deste Prospecto Definitivo.

A CVM ndo garante a veracidade das informagGes prestadas e, tampouco, faz julgamento sobre a qualidade das quotas a serem distribuidas.
Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo e a distribuicdo publica das Quotas poderdo ser obtidas junto a Administradora.
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NUmero e Data de Registro da Distribuicdo junto a CVM: Oficio/CVM/SRE/RFD/2007/027 em 24/05/2007.
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GLOSSARIO
17 Série: a 1° série de quotas seniores;
ADMINISTRADORA: a MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
na Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, Centro, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-61;
Agéncia de Classificacdo de Risco: a LFRating, divisio da Lopes Filho & Associados Consultores de
Investimentos, sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Aradjo Porto
Alegre, n° 36, 8° andar, Centro, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 29.511.508/0001-36;
BACEN: o Banco Central do Brasil;

BOVESPA: Bolsa de Valores de Sao Paulo, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua XV
de Novembro, n° 275 e inscrita no CNPJ sob n° 02.584.094/0001-19;

CBLC: Companhia Brasileira de Liquidagdo e Custédia com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo,
na Rua XV de Novembro, n°® 275 e inscrita no CNPJ sob n° 60.777.661/0001-50;

CCF: o Cadastro de Emitentes de Cheques sem Fundos do Banco Central do Brasil;

CDI: Certificado de Dep6sito Interbancario de 01 (um) dia - “over extragrupo”, expresso na forma de percentual
ao ano, base de 252 (duzentos e cinqiienta e dois) dias, calculado e divulgado pela Camara de Liquidacdo e
Custédia — CETIP;

Cedentes: as pessoas juridicas prévia e devidamente cadastradas na CONSULTORA;

CETIP: Camara de Custddia e Liquidacdo com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Avenida Reptiblica do Chile n° 230, 10° e 11° andares e inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 28.719.664/0001-24;

Condicoes de Cessao: as condi¢des de cessdo de direitos creditérios ao FUNDO;

CONSULTORA: a LAVORO FACTORING LTDA., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Avenida das Américas, n° 500, Bloco 21, grupo 204 e inscrita no CNPJ/MF sob o n°
03.233.179/0001-15;

Contrato de Cessao: o Contrato de Promessa de Cessdo de Direitos de Crédito sem Coobrigacdo e Outras
Avencas celebrado entre o FUNDO e os Cedentes;

Contrato de Consultoria Especializada, de Cobranca e de Depésito: o contrato de prestagdo de servigos de
consultoria especializada, de cobranga de Direitos Creditérios Inadimplidos e de depésito dos Documentos
Representativos de Crédito celebrado entre o FUNDQO, a CONSULTORA ¢ o CUSTODIANTE;

Contrato de Custodia: o contrato de prestacio de servicos de custédia qualificada e controladoria celebrado
entre a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE;

COSIF: Plano Contabil das Institui¢des do Sistema Financeiro Nacional;

CPMF: Contribuicdo Provisdria sobre a Movimentagdo ou Transmiss@o de Valores e de Créditos e Direitos de
Natureza Financeira;

Critérios de Elegibilidade: os critérios de elegibilidade dos direitos creditérios cedidos ao FUNDO;

CUSTODIANTE: o Banco Bradesco S.A., com sede na Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, no nicleo
administrativo denominado Cidade de Deus, Vila Yara, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12;



CVM: a Comissao de Valores Mobilidrios;

Default: os riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA, tais como
moratdria, inadimplemento de pagamentos, entre outros.

Direitos Creditorios Elegiveis: os direitos creditdrios que atendam cumulativamente as Condi¢des de Cessao e
aos Critérios de Elegibilidade e que sejam cedidos ao FUNDO nos termos do Contrato de Cessdo;

Direitos Creditorios Inadimplidos: Os Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO que nédo forem devidamente
pagos na data de seus respectivos vencimentos;

Documentos Representativos do Crédito: as duplicatas referentes as transagdes de venda de produtos ou
prestacdo de servigos dos Cedentes a seus respectivos Sacados;

Eventos de Avaliacao: as situacdes descritas no Capitulo XVI do Regulamento;
Eventos de Liquidacio: as situagdes descritas no Capitulo XVII do Regulamento;
FUNDO: o FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO;

GESTORA: a GLOBAL CAPITAL 2000 ADMINISTRADORA DE RECURSOS FINANCEIROS S.A., com
sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Janeiro, na Avenida das Américas, n° 700, Bloco 1, Sala 117 e
inscrita no CNPJ sob o n° 07.816.560/0001-68;

Instrucio 356: a Instru¢do CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001 e suas alteracdes;
Quotistas: os investidores que venham adquirir quotas de emissdo do FUNDO;

Razdo de Garantia: ¢ a relagdo de 75% (setenta e cinco por cento) entre o valor das quotas seniores e o
patrimdnio liquido do FUNDQO, nos termos do artigo 24, inciso XV, da Instru¢do CVM 356;

Regime de Administracdo Especial Temporaria: ¢ o regime aplicivel pelo Banco Central do Brasil as
institui¢des financeiras privadas e publicas ndo federais, de que trata o Decreto-Lei n° 2.321, de 25 de fevereiro
de 1987, quando nelas verificar: (i) pratica reiterada de operacdes contrarias as diretrizes de politica econdmica
ou financeira tragadas em lei federal; (ii) existéncia de passivo a descoberto; (iii) descumprimento das normas
referentes a conta de reservas bancdrias mantida no Banco Central do Brasil; (iv) gestdo temerdria ou fraudulenta
de seus administradores; ou (v) ocorréncia de qualquer das situacdes descritas no artigo 2° da Lei n° 6.024, de 13
de marco de 1974;

Reserva de Amortizacao: a reserva constituida para o pagamento das amortizagdes das quotas seniores;
Sacados: os devedores dos Direitos Creditérios Elegiveis;
SERASA: a SERASA S.A;;

Sistema RGB: o conjunto de programas utilizado pela CONSULTORA para processar, analisar, gerenciar e
efetuar o controle da cessao de Direitos Creditérios ao FUNDO;

SPC: o Servigo de Protegdo ao Crédito.



CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

EMISSOR DAS QUOTAS:

T1ro DE FUNDO:

OBJETIVO E POLITICA DE
INVESTIMENTO:

BENCHMARK DAS QUOTAS
SENIORES:

PRAZO DE DURACAO:

EXERCICIO SOCIAL:

CLASSIFICACAO DE RISCO DAS
QUOTAS SENIORES:

QUANTIDADE INICIAL DE QUOTAS
SENIORES DA 1* SERIE A SEREM
DISTRIBUIDAS PUBLICAMENTE:

VALOR INICIAL UNITARIO DAS
QuoOTAS:

PATRIMONIO ESTIMADO:

CLASSES DE QUOTAS:

RAZAO DE GARANTIA:

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Lavoro Multicrédito

O FUNDO € constituido sob a forma de condominio fechado.

Para os fins do “Cddigo de Auto-Regulacdo da ANBID para os Fundos de
Investimentos”, o FUNDO € caracterizado como fundo de investimento em
direitos creditorios.

Proporcionar aos Quotistas a valorizacdo de suas quotas, através da
aplicacao preponderante dos recursos do FUNDO na aquisi¢do de direitos
creditérios performados oriundos de operacOes realizadas pelos Cedentes
nos segmentos industrial, comercial e de prestacdo de servigos, de acordo
com os critérios de composicdo e diversificacdo estabelecidos pela
legislacdo vigente e no Regulamento.

110% (cento e dez por cento) da taxa do CDI. Nado existe qualquer
promessa do FUNDO, da GESTORA, do CUSTODIANTE, da
CONSULTORA ou da ADMINISTRADORA acerca da rentabilidade das
aplicacdes dos recursos do FUNDO.

As quotas subordinadas ndo possuirdo padrao de rentabilidade definido.
O FUNDO tem prazo indeterminado.

A 1* Série terd prazo de 36 (trinta e seis) meses, contados da data da
primeira integralizacio de quotas seniores, e serdo amortizadas
mensalmente a partir do 18° (décimo oitavo) més.

O exercicio social do FUNDO tem duracio de 01 (um) ano, com inicio em
1° de janeiro de cada ano.

A 1* Série do FUNDO obteve da Agéncia Classificadora de Risco a
classificagdo de risco AA-. A ADMINISTRADORA devera providenciar
trimestralmente, no minimo, a atualiza¢do da classificacdo de risco das
quotas seniores do FUNDO pela Agéncia Classificadora de Risco.

3.000

R$10.000,00

R$40.000.000,00

As quotas do FUNDO serdo de classe sénior ou subordinada, ndo havendo
divisio em subclasses para ambos os casos. Todas as quotas serdo
escriturais e serdo mantidas em contas de depdsito em nome de seus
titulares. Maiores informacdes podem ser obtidas na secdo “Direitos e
Obrigagdes Associados as Quotas e do Patrimdnio do Fundo”.

75% (setenta e cinco por cento), isto quer dizer que o FUNDO devera
manter no maximo 75% (setenta e cinco por cento) de seu patrimdnio
representado por quotas seniores € no minimo 25% (vinte e cinco por
cento) representado por quotas subordinadas.



PUBLICO ALVO:

VALOR MINIMO DE APLICACAO:

POLITICA DE INVESTIMENTO:

NEGOCIACAO EM MERCADO
SECUNDARIO:

AMORTIZACAO DAS QUOTAS
SENIORES DA 1° SERIE:

RESGATE DAS QuoTASs
SENIORES DA 1° SERIE:

INic1I0 DO FUNDO:

CONTA PARA APLICACAO
CODIGO ANBID:

BASE LEGAL:

Exclusivamente investidores qualificados, pessoas fisicas ou juridicas,
assim definidos pelas normas expedidas pela CVM em vigor, ndo havendo
critérios diferenciadores aplicdveis aos investidores e a (i) fundos de
investimento, nos termos do inciso I, alinea “d”, do artigo 87 da Instrucéo
CVM n° 409/04; (ii) fundos de investimento destinados exclusivamente
para investidores qualificados, de acordo com os limites estabelecidos nos
artigos 110-A e 110-B da Instrucdio CVM n°® 409/04 e (iii) fundos de
investimento em quotas de fundos de investimento classificados como
“Exclusivo” e “Multimercado”, desde que destinados exclusivamente a
investidores qualificados, nos termos do pardgrafo 6° do artigo 112 da
Instrugao CVM n° 409/04.

Investidores ndo residentes poderao adquirir quotas do FUNDO, desde que
devidamente registrados perante a CVM, nos termos da Resolucdo n°
2.689, de 26 de janeiro de 2000 do Conselho Monetario Nacional e desde
que se enquadrem como investidores qualificados nos termos da
regulamentac¢do da CVM.

O valor minimo de subscri¢cdo de quotas seniores é de R$ 100.000,00 (cem
mil reais).

O FUNDO aplicard parcela preponderante de seu patrimonio em Direitos
Creditérios que atendam, cumulativamente, as Condi¢des de Cessdo e
Critérios de Elegibilidade previstos no Regulamento. Para maiores
informagdes, vide a secdo “Politica de Investimento”.

A 1% Série de quotas seniores do FUNDO tera registro para negociacido no
mercado secundario na Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BOVESPA, no
ambiente de negocia¢do Bovespa Fix, na Sociedade Operadora do Mercado
de Ativos S.A. - SOMA, no ambiente de negociagdo Soma Fix. Vide secdo
”Regras de Movimentacdo: Emissdo, Subscricdo, Integralizagdo, Resgate e
Amortizacao de Quotas”.

A partir do 18° (décimo oitavo) més contado da data da primeira
integralizacdo de quotas seniores, as quotas seniores do FUNDO
representativas do Patrimonio Inicial terdo seus valores amortizados
mensalmente.

O resgate das quotas seniores ocorrerd no 36° (trigésimo sexto) meés,
contados da data do inicio da distribui¢do publica das Quotas Seniores.
Vide secao “Caracteristicas da 1* Série”

13 de julho de 2007

Banco Bradesco S.A., Agéncia 2856-8, C/C 588.525-6

188441 (Cota Sénior) e 188451 (Cota Subordinada)

Resolucdo CMN n.° 2.907, de 29.11.2001 e Instru¢do CVM 356



ORIGEM E FORMALIZACAO DA CESSAO DOS DIREITOS CREDITORIOS

Os Direitos Creditérios Elegiveis cedidos ao FUNDO sao oriundos de operacgdes realizadas pelos Cedentes nos
segmentos industrial, comercial e de prestagdo de servicos, de acordo com os critérios de composicdo e
diversificacio estabelecidos pela legislagdo vigente e no Regulamento.

A origem dos Direitos Creditérios Elegiveis e a formalizagdo de sua cessdo ao FUNDO observam o seguinte
fluxograma:

Dia ko
Credibheiza

1 - Operagdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos industrial, comercial e de prestagdo de servigos.

2 - O FUNDO capta recursos através da emissio e subseqiiente integralizacio de quotas pelos investidores.
3 - A CONSULTORA analisa e seleciona os direitos creditérios que serdo ofertados ao FUNDO.

4 - O FUNDO adquire Direitos Creditérios dos Cedentes.

5 - O CUSTODIANTE efetua a cobranca bancéria e a coleta de pagamentos dos Direitos Creditdrios cedidos,
que serdo pagos diretamente pelos Devedores dos Direitos Creditérios ao FUNDQO.



PRESTADORES DE SERVICOS

ADMINISTRADORA Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.
Av. Presidente Wilson, n°® 231, 11° andar
Rio de Janeiro — RJ
CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-61
Telefone: (21) 3974-4500

GESTORA Global Capital 2000 Administradora de Recursos S.A.
Avenida das Américas, n° 700, Bloco 1, Sala 117
Rio de Janeiro — RJ
CNPJ sob 0 n° 07.816.560/0001-68
Telefone: (21) 2125-8302

CUSTODIA E LIQUIDACAO DE Banco Bradesco S.A.

ATIVOS: Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, n° 100
Sao Paulo - SP
CNPIJ: 60.701.190/0001-04
Telefone: (11) 3684-4522 / 3684-7655

CONSULTORIA ESPECIALIZADA Lavoro Factoring Ltda.
Avenida das Américas, n° 500, Bloco 21, grupo 204
Rio de Janeiro - RJ
CNPJ: 03.233.179/0001-15
Telefone : (21) 2491-8188

AGENCIA CLASSIFICADORA DE LFRating
Risco: Rua Aratjo Porto Alegre, n° 36, 8° andar

Rio de Janeiro - RJ
CNPJ: 29.511.508/0001-36
Telefone : (21) 2210-2152

ASSESSORIA JURIDICA Freitas e Leite Advogados
Rua Pequetita, n.° 145, 3° Andar
Sao Paulo - SP
CNPIJ: 61.197.240/0001-12
Telefone: (11) 3046-3250

AUDITORIA: KPMG AUDITORES INDEPENDENTES
Rua Renato Paes de Barros, 33
Séao Paulo — SP
CNPJ: 57.755.217/0001-29
Telefone: (11) 3067-3000
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CARACTERISTICAS DA 1 SERIE

A 17 Série terd prazo de 36 (trinta e seis) meses, contados da data da primeira integralizacdo de quotas seniores.

A 1* Série, representativa do Patrimdnio Inicial do FUNDQO, possui um benchmark de rentabilidade, no médio e
longo prazo, de 110% (cento e dez por cento) da taxa dos Certificados de Depdsitos Interfinanceiros (“CDI”) de
01 (um) dia - “over extragrupo”, expressa na forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinqiienta e
dois) dias, calculada e divulgada pela Camara de Custddia e Liquidacdo - CETIP.

As quotas subordinadas nao terdo benchmark de rentabilidade definido.

Nao obstante o acima disposto, ndo existe qualquer promessa do FUNDO, da GESTORA, da
CONSULTORA, da ADMINISTRADORA ou do CUSTODIANTE acerca da rentabilidade das
aplicacdes dos recursos do FUNDO.

Em relagdo as Quotas representativas do Patrimdnio Inicial do FUNDQO, deve ser observado que:

Serdo distribuidas publicamente até 3.000 (trés mil) Quotas Seniores, com valor unitdrio de R$ 10.000,00 (dez
mil reais). O valor minimo de subscricio no periodo de distribui¢do das Quotas Seniores da 1* Série é de R$ R$
100.000,00 (cem mil reais).

Eventual saldo nio colocado de Quotas da 1* Série poderd ser cancelado antes do respectivo prazo de colocagdo
(de 180 dias contados da data de publicacdo do antincio de inicio de distribuicao) ou a ADMINISTRADORA
solicitara prorrogacao do referido prazo a CVM, nos termos do disposto na legislacao.

A critério da ADMINISTRADORA, seguindo orientacdes da GESTORA, atingido o patamar minimo de
distribui¢do de quotas seniores 1* Série correspondente a 30% (trinta por cento) das quotas seniores da 1* Série
emitidas podera se dar por encerrado o periodo de distribui¢do de quotas do FUNDO.

As quotas seniores representativas da 1* Série do FUNDO deverao ser subscritas dentro dos prazos estabelecidos
no anidncio de inicio de distribuicdo e no boletim de subscri¢do, observado o prazo mdximo de 180 (cento e
oitenta) dias contados da data de publicag@o do antincio de inicio de distribuigdo.

Na subscricdo de quotas do FUNDO deve ser utilizado o valor de abertura da quota em vigor de mesma classe
do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a ADMINISTRADORA, em
sua sede ou dependéncias, conforme definido no Boletim de Subscri¢do.

Na subscri¢do de quotas do FUNDO que ocorrer em data diferente da Data de Integralizacdo definida no
Boletim de Subscricdo, serd utilizado o valor de abertura da quota de mesma classe do mesmo dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor 8 ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias.

As quotas seniores da 1* Série, bem como as quotas subordinadas terdo Valor Unitdrio de Emissao idéntico na
primeira Data de Emissdo das Quotas da referida Série.

O prego de subscricdo das quotas seniores da 1* Série poderd contemplar 4gio ou desdgio 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.

Nao hé limite maximo de subscri¢@o por investidor.

A distribui¢do da 1* Série do FUNDO serd liderada pela ADMINISTRADORA, em regime de melhores

esforcos, que poderd contratar terceiros devidamente habilitados para prestar tais servigcos sempre em
conformidade com o disposto neste Prospecto.
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A partir do 18° (décimo oitavo) més contado da data da primeira integralizagdo de quotas seniores, as quotas
seniores da 1* Série do FUNDO terdo seus valores de principal investido e rendimentos amortizados
mensalmente conforme a proporg¢ao abaixo, de acordo com o seguinte cronograma:

18° més 1/19 27° més 1/10
19° més 1/18 28° més 1/09
20° més 1/17 29° més 1/08
21° més 1/16 30° més 1/07
22° més 1/15 31° més 1/06
23° més 1/14 32° més 1/05
24° més 1/13 33° més 1/04
25° més 1/12 34° més 1/03
26° més 1/11 35° més 1/02

O pagamento das amortizagdes deverd ser feito no 5° (quinto) dia ttil de cada més. Se a data prevista para
pagamento da amortizag@o cair em dia nfo ttil na praca em que a ADMINISTRADORA esta sediada, tal
pagamento serd efetivado no primeiro dia util subseqiiente.

Para efeitos de subscrigdo, integralizagao, amortizac@o e resgate das quotas do FUNDO, entende-se por dia util
segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente bancdrio.

As quotas subordinadas ndo serdo amortizadas.
As quotas subordinadas somente poderdo ser resgatadas apds o resgate da totalidade das quotas seniores.

O resgate das quotas seniores ocorrerd no 36° (trigésimo sexto) més, contados da data da primeira integralizacdo
de quotas seniores.

O pagamento das amortizagdes e do resgate acima mencionados corresponderd ao pagamento proporcional de
principal e rendimentos e deverd ser feito no quinto dia ttil do més subseqiiente a que se referir a respectiva
parcela de amortizacdo. Se a data prevista para pagamento da amortizagdo cair em dia ndo util, tal pagamento
serd efetivado no primeiro dia ttil subseqiiente.

PERFIL DO INVESTIDOR

O FUNDO destina-se exclusivamente a investidores qualificados, pessoas fisicas ou juridicas, assim definidos pelas
normas expedidas pela CVM em vigor, ndo havendo critérios diferenciadores aplicaveis aos investidores e a (i) fundos de
investimento, nos termos do inciso I, alinea “d”, do artigo 87 da Instru¢do CVM n° 409/04; (ii) fundos de investimento
destinados exclusivamente para investidores qualificados, de acordo com os limites estabelecidos nos artigos 110-A e
110-B da Instrucdo CVM n° 409/04 e (iii) fundos de investimento em quotas de fundos de investimento classificados
como “Exclusivo” e “Multimercado”, desde que destinados exclusivamente a investidores qualificados, nos termos do
paragrafo 6° do artigo 112 da Instrugdo CVM n° 409/04.

Investidores ndo residentes poderdo adquirir quotas do FUNDO, desde que devidamente registrados perante a
CVM, nos termos da Resolucdo n® 2.689, de 26 de janeiro de 2000 do Conselho Monetdrio Nacional e desde que
se enquadrem como investidores qualificados nos termos da regulamentacdo da CVM.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Visando atingir o objetivo proposto, o FUNDO alocard seus recursos preponderantemente na aquisi¢do de

Direitos Creditérios Elegiveis, de ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis no ambito do
mercado financeiro, observados os limites e as restricdes previstas na legislagdo vigente e no Regulamento.
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Ap6s 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o FUNDO devera alocar, no minimo, 50% (cinqiienta por
cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisi¢cdo de Direitos Creditdrios Elegiveis.

A parcela do patriménio liquido do FUNDO que ndo estiver alocada em Direitos Creditérios Elegiveis podera
ser aplicada, isolada ou cumulativamente, desde que p6s-fixados na origem ou sinteticamente em:

a) titulos de emissao do Tesouro Nacional,
b) titulos de emissao do Banco Central do Brasil; e

¢) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional.

O FUNDO podera realizar operagdes em que a ADMINISTRADORA e a GESTORA atuem como contraparte
do FUNDO.

O FUNDO poderd alocar até 50% (cinqiienta por cento) de seu patrimonio liquido em opera¢des em mercados
de derivativos, exclusivamente com o objetivo de proteger posi¢des detidas a vista, até o limite destas.

Para o efeito do acima disposto, as operagdes com derivativos podem ser realizadas em bolsas de mercadorias e
de futuros. Adicionalmente, devem ser considerados, para efeito de cdlculo de Patrimo6nio Liquido do FUNDO,
os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes didrios,
prémios e custos operacionais, decorrentes da manutengdo de posi¢cdes em mercados organizados de derivativos,
inclusive os valores liquidos das operacdes.

As operacdes em mercado de derivativos serdo realizadas somente na modalidade “com garantia”.

O FUNDO poderd, ainda, alocar até 50% (cinqiienta por cento) de seu patrimonio liquido em operacdes
compromissadas, desde que tais operagdes tenham como lastro os ativos previstos no artigo 5° do Regulamento

do FUNDQO, alineas “a”, “b” e “c”.

Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu patrimonio.

CONDICOES DE CESSAO

Para que possam ser adquiridos para a carteira do FUNDQO, os direitos creditérios devem ser classificados como
Direitos Creditérios Elegiveis, nos termos do inciso XXII, do pardgrafo 1°, do artigo 1° do Regulamento.

As Condigoes de Cessdo serdo avaliadas pela CONSULTORA mediante declaracdo de que os Direitos
Creditdrios oferecidos a cessdo atendem integralmente as regras abaixo relacionadas:

I - decorram de operacdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos industrial, comercial e de prestacdo de
Servigos;

IT — decorram de Cedentes previamente cadastrados pela CONSULTORA;

IIT — devem ser previamente avaliados e aprovados pela CONSULTORA, nos termos do Capitulo X do
Regulamento;

IV - devem estar amparados pelos respectivos Documentos Representativos de Crédito; e

V - ndo serdo aceitas novas cessdes de Direitos Creditérios de Cedentes que tenham Direitos Creditdrios
Elegiveis anteriormente cedidos ao FUNDQ inadimplidos hd mais de 15 (quinze) dias uteis; e

VI - o total de Direitos Creditérios Elegiveis cedidos ao FUNDO por um mesmo Cedente nao poderd
representar, a qualquer momento, mais que 10% (dez por cento) do patriménio liquido do FUNDO.
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CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Os Critérios de Elegibilidade serdo validados pelo CUSTODIANTE. Para fins do disposto na legislacdo, no
Regulamento e no Contrato de Cessio, sdo considerados Critérios de Elegibilidade as seguintes regras:

I - os Sacados devedores dos Direitos Creditdrios ofertados ao FUNDO nao deverdo possuir registro no CCF ou
na SERASA relativos a titulos protestados em valor igual ou superior a R$ 100.000,00 (cem mil reais);

I - os Direitos Creditérios ofertados ao FUNDO nao poderio ser de Sacados devedores de Direitos Creditérios
Inadimplidos para com o FUNDO;

IIT - os Sacados devedores dos Direitos Creditdrios ofertados ao FUNDO nio deverdo estar em processo de
faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial, insolvéncia ou procedimento similar, conforme checagem a ser
realizada pela CONSULTORA;

IV - os Direitos Creditérios deverdo ter prazo maximo de vencimento de 120 (cento e vinte) dias contados da data de
cessdo. Nao serdo aceitos Direitos Creditdrios com prazo superior ao prazo da respectiva Série “n” de quotas seniores;

V — a carteira de Direitos Creditérios relacionada no respectivo Termo de Cessdo, conforme definido no
Contrato de Cessdo, deverd ter prazo médio de vencimento ndo superior a 90 (noventa) dias contados da
respectiva data de cessao;

VI - o total de Direitos Creditérios devidos por um mesmo Sacado ndo poderd exceder a 5% (cinco por cento) do
patrimdnio liquido do FUNDO. Adicionalmente, serd admitida a elevac@o deste percentual para 10% (dez por cento) para
todo Sacado que venha a receber a mesma classificacio de risco atribuida as quotas seniores pela Agéncia de
Classificacdo de Risco. Serd responsabilidade da ADMINISTRADORA obter periodicamente junto a agéncia de
Classificacdo de Risco os relatérios de classificagdo de risco referentes a cada Sacado que o Cedente queira enquadrar
nesta exce¢éo e encaminhar estes relatorios de classificacdo de risco ao CUSTODIANTE, de forma que este proceda a
eventuais alteragdes em seus controles de validacdo dos Direitos Creditdrios quanto aos Critérios de Elegibilidade;

VII - o valor de um tdnico Documento Representativo de Crédito ndo pode ser superior a R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais); e

VIII — as negociagdes para a aquisicao de Direitos Creditérios serdo realizadas a taxa do mercado, observando-se
que a taxa de desconto para a aquisicao de direitos creditérios deve ser equivalente a, no minimo, 140% (cento e
quarenta por cento) do CDI.

Na hipétese do Direito Creditério Elegivel perder qualquer condi¢io de elegibilidade apds sua aquisi¢do pelo
FUNDO, nio havera direito de regresso contra a ADMINISTRADORA, a GESTORA, 3 CONSULTORA ¢
ao CUSTODIANTE salvo na existéncia de comprovada ma-fé, culpa ou dolo.

Os Cedentes serdo responsdveis pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteddo, exatiddo, veracidade,
legitimidade e correta formalizagdo dos Diretos Creditérios que compordo a Carteira do FUNDO, nos termos do
artigo 295 do Cédigo Civil Brasileiro, ndo havendo por parte do CUSTODIANTE, da GESTORA, da
CONSULTORA e da ADMINISTRADORA qualquer responsabilidade a esse respeito.

A cessdo dos Direitos Creditérios serd irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia, para o FUNDO, em carater
definitivo e sem direito de regresso contra os Cedentes, da plena titularidade dos Direitos Creditérios,
juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), privilégios, preferéncias, prerrogativas e
acoes a estes relacionadas, bem como reajustes monetarios, juros e encargos.

O FUNDO podera ceder, alienar ou permutar os Direitos Creditérios Inadimplidos. No caso de cessdo, alienagdo
ou permuta dos Direitos Creditérios Inadimplidos, a cobranca e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios
serdo realizadas pelo novo titular dos mesmos, deixando, portanto, a CONSULTORA de ser o responsavel pela
cobranca e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios, ressalvada a hipétese da CONSULTORA ser
contratada pelo novo titular dos Direitos Creditérios Inadimplidos para a realizacido dos servigos acima descritos.
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POLITICA DE CONCESSAO E COBRANCA DE CREDITOS

A politica de concessdo de crédito é desenvolvida e monitorada pela CONSULTORA, e pode ser sintetizada
como sendo:

I - Os Cedentes serdo pessoas juridicas que deverdo ser previamente cadastradas pela CONSULTORA para que
possam ofertar Direitos Creditérios ao FUNDO. Para que tenha seu cadastro aprovado, cada Cedente deverd
atender, cumulativamente, aos seguintes requisitos:

a) entregar 8 CONSULTORA os documentos e informagdes necessdrios ao seu cadastramento, quais sejam,
informagdes cadastrais minimas indicadas no Anexo II do Regulamento, acompanhadas de cartio de
assinaturas e da via original ou de cépia autenticada dos seguintes documentos: Contrato Social ou Estatuto
Social, cartdo de inscri¢do no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ e indicagdo das pessoas capazes
de representar o Cedente em operacdes de cessdo de direitos, acompanhada dos documentos que
comprovem tais poderes. O Cedente cadastrado deverd manter sempre atualizada referida documentagdo
probatéria de poderes dos seus representantes. A critério da CONSULTORA, outros documentos poderdao
ser solicitados ao Cedente para a aprovagdo de seu cadastro;

b) no prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias apds o encerramento do respectivo exercicio social, entregar
a CONSULTORA coépia autenticada do balango anual relativo ao ultimo exercicio e, no prazo maximo de
120 (cento e vinte) dias apds o encerramento de cada més, entregar cépia autenticada do respectivo
balancete mensal; e

¢) nao possuir registro no CCF ou na SERASA relativos a titulos protestados nido contestados,
inadimpléncia de obrigacdes ou quaisquer apontamentos nos cadastros referidos neste item, em valor
agregado igual ou superior a R$ 100.000,00 (cem mil reais) ou apontamentos de pedido de faléncia, estar
em processo de recuperacdo judicial ou extrajudicial ou procedimento similar.

I — Apés o cadastramento dos Cedentes de acordo com os requisitos estabelecidos no inciso I, acima, a
CONSULTORA efetuard uma andlise de cada Cedente para a concessdo de um limite operacional que
observard as seguintes etapas:

a) O gerente operacional € responsavel pela andlise de Cedentes;

b) Na primeira visita sdo recolhidos dados suficientes para a elaboracio do relatério gerencial e
para que a drea de cadastro elabore a ficha cadastral da sociedade que cedera seus Direitos
Creditorios de acordo com 0s requisitos previstos no inciso I, acima;

<) Com os referidos relatérios devidamente preenchidos com os dados do Cedente, a diretoria da
CONSULTORA analisa se este tem o perfil para ceder Direitos Creditérios ao FUNDO. Em
caso positivo, o diretor operacional da CONSULTORA solicita visita ao Cedente cadastrado;

d) Nas reunides realizadas pelo Comité de Crédito da CONSULTORA, os diretores e o gerente
operacional decidem o limite, os fatores, taxas e tarifas que incidirdo sobre a cessao de Direitos
Creditérios Elegiveis do Cedente cadastrado ao FUNDQ. Em caso de dividas, solicita-se nova
visita ao Cedente cadastrado com o diretor superintendente, ou novos levantamentos a serem
realizados pela area de cadastro da CONSULTORA;

e) O gerente operacional solicita a inser¢do do Cedente no Sistema RGB da CONSULTORA ao
diretor administrativo/financeiro, o qual o fard mediante apresenta¢do de ficha devidamente
preenchida e assinada pela drea de Cadastro e pelo diretor superintendente; e

f) Verificadas todas as etapas acima, podera ocorrer a cessdo de Direitos Creditérios pelo
Cedente.

IIT — Ap6s a andlise dos Cedentes, a CONSULTORA efetua a andlise de cada operacdo de cessdao de Direitos
Creditorios Elegiveis de acordo com a seguinte metodologia:

a) O Cedente cadastrado envia o arquivo contendo os Documentos Representativos de Crédito

(por correspondéncia eletronica ou fac-simile) e o assistente da CONSULTORA faz a inser¢ao
dos referidos Documentos Representativos de Crédito no Sistema RGB;
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b) O gerente operacional faz a primeira andlise da operacio, utilizando as ferramentas de andlise
que o Sistema RGB dispde, tais como:

@) para o Cedente:

- analisar o grau de concentra¢do por Cedente para verificar a possibilidade do
mesmo realizar a cessao;

- verificar a liquidez recente do Cedente;

- verificar a posi¢do de Direitos Creditdrios Elegiveis vencidos;

- verificar a confirmacdo dos Direitos Creditérios Elegiveis em carteira; e

- verificar se o Cedente tem alguma informacio relevante no SERASA.

(i) para os Sacados:

- analisar o grau de concentragdo por Sacado em relacdo ao Patrimdnio
Liquido do FUNDO;

- observar a concentracdo por Sacado junto ao Cedente;

- observar a liquidez do Sacado no sistema;

- verificar o histérico de pagamento no sistema;

- verificar no SERASA se o Sacado tem alguma informacdo  relevante, e
verificar se o perfil do Sacado é compativel com  os  valores dos  Direitos
Creditorios Elegiveis contra ele; e

- verificar se o Sacado admite a cessdo de Direitos Creditdrios a terceiros.

c) O diretor superintendente/diretor operacional da CONSULTORA faz a andlise a fim de
aprovar ou reprovar, total ou parcialmente a operagdo de cessdo e, apds esta andlise e, em
conjunto com o gerente operacional, aprova ou reprova a concretizagdo da cessao; e

d) Se a operacdo for aprovada total ou parcialmente, o diretor deverd apor sua assinatura
eletronica no sistema, e o assistente providenciard o envio de relatério com os Direitos
Creditério Elegiveis aprovados para validacio do CUSTODIANTE.

A monitoracdo da politica de concessdo de crédito serd realizada pela CONSULTORA e deverd observar os
procedimentos descritos no Anexo III do Regulamento.

A cobranga bancdria e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios serdo realizadas pelo CUSTODIANTE.
A CONSULTORA foi contratada pelo FUNDO como agente de cobranca extrajudicial e judicial dos Direitos
Creditérios Inadimplidos, conforme descrito no Contrato de Consultoria Especializada e de Cobranca. A

cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos observard os seguintes procedimentos:

I — através de ligacdo telefonica, informar ao Sacado, no 1° (primeiro) dia de atraso, que o Direito Creditério estd
vencido e ndo pago;

II - novo telefonema ao Sacado no 10° (décimo) dia de atraso; e
IIT - na hipétese dos procedimentos delineados nos incisos I e II acima ndo serem suficientes para provocar a
quitacdo do Direito Creditério Inadimplido em até 30 (trinta) dias de seu vencimento, encaminhamento do

mesmo a area juridica da CONSULTORA para que sejam tomadas as providéncias judiciais cabiveis.

Todas as despesas necessdrias para a efetivacdo da cobranca extrajudicial e judicial dos Direitos Creditérios
Inadimplidos serdo suportadas diretamente pela CONSULTORA.

Os Cedentes deverdo transferir ao FUNDO, no prazo de 48 (quarenta e oito) horas da verificagdo do seu

recebimento, quaisquer valores que eventualmente venham a receber dos Sacados, sem qualquer deducdo ou
desconto, a qualquer titulo.
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METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS E PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO
As quotas do FUNDO serdo valoradas pelo CUSTODIANTE todo dia titil, com base na divisao do valor do
patrimonio liquido pelo nimero de quotas do FUNDO, apurados ambos no inicio do dia, isto é, no hordrio de

abertura dos mercados em que o FUNDO atua.

As quotas seniores serdo valoradas mediante a aplicacio da seguinte férmula:
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onde:

vQSnT valor de cada quota sénior para efeito de calculo de seu valor de integralizagcdo, amortiza¢do
ou, nas hipéteses definidas no Regulamento, resgate, calculado para a data “T”.

VQSnT-1 valor de cada quota sénior para efeito de célculo de seu valor de integraliza¢do, amortizagao
ou, nas hipéteses definidas neste Regulamento, resgate, calculado no dia ttil imediatamente
anterior a data “T”. No caso de o cdlculo ser efetuado no dia util seguinte a Primeira Data
de Emissdo, VQSnT-1 é igual a R$1.000,00.

B Igual a 1(hum) todo dia seguinte a uma Data de Amortizagdo “n”. Igual a O (zero) em
qualquer outro dia.

Van Valor da amortizag¢do programada referente a cada quota sénior na Data de Amortizagdo “n”

DIT-1 CDI referente ao dia ttil anterior a data “T”".

Sobretaxan a ser definida em cada Suplemento de cada série de quotas sénior do Fundo

Quando da definicdo do valor das quotas seniores, o CDI deverd ser utilizado considerando-se idéntico nimero
de casas decimais divulgado pela CETIP. No caso de indisponibilidade temporaria do CDI quando da apuragao
do valor das quotas seniores, serd utilizada em sua substituicio a mesma taxa didria produzida pelo tdltimo CDI
conhecida até a data do respectivo evento, sendo que eventuais compensagdes financeiras, tanto por parte do
Fundo quanto pelos Quotistas titulares das quotas séniores, quando da divulgacdo do CDI aplicdvel, serdo
devidas na Data de Amortizacio imediatamente seguinte.

Na hipétese de extingdo ou impossibilidade legal de aplicacdo do CDI como critério para defini¢ao do valor das
quotas séniores ou de auséncia de apuracdo ou divulgacdo do CDI por prazo superior a 10 (dez) dias tteis
consecutivos ou a 15 (quinze) dias tteis alternados durante o periodo de 180 (cento e oitenta) dias imediatamente
anterior a ultima data em que se verificar a ocorréncia do respectivo evento, a ADMINISTRADORA devera
convocar uma Assembléia Geral de Quotistas para que seja deliberado o novo parimetro a ser utilizado para
defini¢do do valor das quotas seniores. Até a definicio do novo pardmetro, serd utilizada, sem solucdo de
continuidade, para cdlculo do valor das quotas sénior, o ultimo CDI conhecido, sendo que eventuais
compensagdes financeiras, tanto por parte do FUNDQO, quanto pelos Quotistas titulares das quotas sénior,
quando da eventual divulgagdo posterior do CDI, serdo devidas na Data de Amortizacdo imediatamente seguinte.

As quotas subordinadas serdo valoradas pelo resultado da divisdo do valor do patriménio liquido do FUNDO, apurado
para o respectivo dia, deduzido do valor atualizado das as quotas seniores em circulacdo, apurado conforme o disposto no
paragrafo anterior, pelo nimero total de quotas subordinadas em circulagio na respectiva data de apuragio.

Os ativos integrantes da carteira do FUNDQO seréo avaliados todo dia 1itil, de acordo com critérios consistentes e passiveis
de verificacdo, amparados por informacdes externas e internas que levem em consideracdo aspectos relacionados ao
devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente operag¢@o, conforme a seguinte metodologia de
apuracdo do valor dos direitos creditérios e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira:
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I - Os ativos adquiridos com a intengfio 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 negociacao’;

II — 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 FUNDQ, levando em consideracio
volume, co-obriga¢do e prazo;

b) na precificagc@o dos ativos deverd ser computada a valorizag@o ou desvalorizagdo em contrapartida & adequada
conta de receita ou despesa no resultado do periodo; e

¢) tendo em vista que ndo hd mercado ativo de direitos creditérios cujas caracteristicas sejam idénticas as dos
Direitos Creditérios Elegiveis integrantes da carteira do FUNDQ, estes terdo seu valor calculado, todo dia qtil,
pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos auferidos no periodo e deduzidas as provisdes
relativas a eventual inadimpléncia dos mesmos.

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

O descumprimento de qualquer obrigacdo dos direitos creditérios pelos devedores, e/ou pelos emissores dos
demais ativos componentes da carteira do FUNDO serd atribuido as quotas subordinadas até o limite equivalente
a somatdria do valor total destas. Uma vez excedido a somatéria de que trata este pardgrafo, a inadimpléncia dos
direitos creditérios de titularidade do FUNDO sera atribuida as quotas seniores.

Por outro lado, na hipétese do FUNDO atingir o benchmark definido no respectivo Suplemento, toda a
rentabilidade a ele excedente serd atribuida somente as quotas subordinadas, razdo pela qual estas quotas
poderdo apresentar valores diferentes das quotas seniores.

Nos primeiros 45 (quarenta e cinco) dias seguintes a data em que se verificar a impontualidade de pagamentos
dos direitos creditérios pelos Sacados, serdo adotadas as disposicdes do COSIF, editado pelo BACEN, para
provisdo de valores em atraso. A partir do 46° (quadragésimo sexto) dia de sua impontualidade, os Direitos
Creditérios Inadimplidos terdo seus valores integralmente provisionados.

Entender-se-4 por patrimonio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o valor da carteira, mais os valores
a receber, menos as exigibilidades.

Para efeito da determinagdo do valor da carteira, devem ser observadas as normas e os procedimentos previstos
na legislagdo em vigor.

FATORES DE RISCO

Nao obstante a diligéncia da GESTORA em colocar em prdtica a politica de investimento delineada, os
investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condi¢cdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que a
GESTORA mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o FUNDO e para o Quotista.

Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Quotistas estdo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de
forma nao exaustiva:

® 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 operagdes do FUNDO, podendo ocasionar, conforme
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(i)

(iii)

@iv)

()

(vi)

(vii)

0 caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacdes contratadas e ndo
liquidadas. Alteracdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor podem acarretar em
oscilagdes no prego de negociacdo dos titulos que compdem a carteira do FUNDO;

Risco proveniente da falta de registro dos contratos de cessao: Por se tratar de um FUNDO que
poderd adquirir direitos creditérios de uma multiplicidade de Cedentes domiciliados em diversas
localidades no territério brasileiro, o FUNDO adota como politica ndo registrar os contratos de
cessdo e seus anexos em cartdrio de registro de titulos e documentos em fun¢do da complexidade
operacional e dos custos do registro. Assim sendo, a ndo realizacdo do referido registro, ou a ndo
utilizacdo de instrumento publico para a formaliza¢do dos contratos de cessdo e anexos poderd
representar risco ao FUNDO em relacdo a créditos reclamados por terceiros que tenham sido
ofertados ou cedidos pelos Cedentes a mais de um cessiondrio. O FUNDO ndo poderd reclamar
direitos creditdrios cedidos a terceiros ou valores em relag@o a direitos creditdrios elegiveis pagos
por Sacados a terceiros de boa fé adquirentes dos mesmos direitos creditérios cedidos ao FUNDO.
O FUNDO poderd sofrer perdas, ndo podendo a ADMINISTRADORA, a GESTORA ou o
CUSTODIANTE ser de qualquer forma responsabilizados por tais perdas.

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 condi¢des
especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sao negociados. Em virtude
de tais riscos, a GESTORA 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 permanecera exposto, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos
riscos associados aos referidos ativos e as posicdes assumidas em mercados de derivativos, se for o
caso, que podem, inclusive, obrigar a GESTORA a aceitar descontos nos seus respectivos precos,
de forma a realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores podem prejudicar o pagamento de
resgates e/ou amortizagdes aos Quotistas 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,
0 que pode ocasionar aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as possibilidades de retornos
adicionais nas operacdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos
Quotistas. Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente para protecdo das
posi¢des a vista, existe o risco da posi¢do ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para
evitar perdas ao FUNDO.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade dos ativos do
FUNDO, os quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracdes
politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de pregos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emiss@o e/ou contabilizacio,
podendo acarretar volatilidade das quotas e perdas aos Quotistas.

Risco de Concentracdo: A GESTORA buscard diversificar a carteira do FUNDO. O risco
associado as aplicagdes do FUNDO ¢ diretamente proporcional a concentracido das aplicagdes.
Quanto maior a concentragdo das aplicagdes do FUNDO em um tnico emissor de titulos, ou em
direitos creditérios cujo devedor seja um tnico Sacado, maior serd a vulnerabilidade do FUNDO
em relacdo ao risco de crédito desse emissor ou Sacado.

Risco de Descasamento: Os direitos creditérios componentes da carteira do FUNDO sdo
contratados a taxas prefixadas. A incorporacio dos resultados auferidos pelo FUNDO para as
quotas tem como parametro a taxa média do CDI, conforme previsto no Regulamento. Por esta
razdo, a GESTORA, sempre que possivel, contratard operagdes de derivativos. No entanto, ha a
possibilidade de a GESTORA ndo conseguir contratar tais operagdes. Nestes casos, se, de maneira
excepcional, a taxa de remuneragcdo do CDI se elevar substancialmente, os recursos do FUNDO
poderdo se tornar insuficientes para assegurar parte ou a totalidade da rentabilidade almejada para
as quotas, inclusive seniores.
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(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos: O FUNDO também poderd estar sujeito a
outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da GESTORA e da
ADMINISTRADORA tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro
e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvaloriza¢do da
moeda e de mudancas legislativas, poderdo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que
compdem a carteira do FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos e/ou Sacados, e (c)
incremento significativo nas solicitagdes de resgates de quotas seniores. Tais fatos poderdao
acarretar prejuizos para os Quotistas e atrasos nos pagamentos dos regastes.

Risco decorrente da multiplicidade de Cedentes: O FUNDO estd apto a adquirir Direitos
Creditorios de titularidade de multiplos Cedentes. Tais Cedentes ndo sdo previamente conhecidos
pelo FUNDO, pela GESTORA, pela ADMINISTRADORA e/ou pelo CUSTODIANTE, de
forma que eventuais problemas de natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos Sacados
podem ndo ser previamente identificados pelo FUNDO, pela GESTORA, pela
ADMINISTRADORA e/ou pelo CUSTODIANTE. Caso os Direitos Creditérios Elegiveis ndo
sejam pagos integralmente pelos respectivos Sacados em decorréncia de qualquer problema de
natureza comercial entre o Sacado e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto
ou (ii) devolugdo do produto que resulte no cancelamento da respectiva venda e os respectivos
Cedentes nao restituam ao FUNDO o montante em moeda corrente nacional correspondente ao
valor dos referidos Direitos Creditérios Elegiveis, os resultados do FUNDO poderdo ser afetados
negativamente.

Riscos do Mercado Secundério: O FUNDO ¢ constituido sob a forma de condominio fechado,
assim, o resgate das quotas seniores s6 poderd ser feito ao término do prazo de duracdo de cada
série, razdo pela qual se, por qualquer motivo, antes de findo tal prazo, o investidor resolva
desfazer-se de suas quotas, ele terd que aliend-las no mercado secunddrio de quotas de fundos de
investimento, mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta liquidez, o que pode acarretar
dificuldades na alienac@o dessas quotas e/ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause
perda patrimonial ao investidor.

Risco da Cobranca Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia nas obrigacdes
dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO, podera haver cobranga judicial e/ou extrajudicial
dos valores devidos. N@o hd, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hipéteses, as
referidas cobrangas atingirdo os resultados almejados, nem de que o FUNDO recuperard a
totalidade dos valores inadimplidos, o que poderd implicar perdas patrimoniais ao FUNDO.

Risco de Resgate das Quotas do FUNDO em Direitos Creditérios: Conforme previsto no
Regulamento, podera haver a liquidagao do FUNDO em situacdes predeterminadas. Se uma dessas
situacdes se verificar, hd previsdo no Regulamento de que as quotas seniores poderdo ser
resgatadas em direitos creditdrios. Nessa hipétese, os Quotistas poderdo encontrar dificuldades para
vender os Direitos Creditérios recebidos do FUNDO ou para administrar/cobrar os valores devidos
pelos devedores dos Direitos Creditdrios Elegiveis;

Risco de Atraso no Pagamento do Resgate: Podera haver atraso no pagamento do resgate, uma
vez que os Direitos Creditdrios sdo classificados no ativo do FUNDO como titulos mantidos até o
vencimento e os mesmos podem ainda ndo ter vencido produzindo uma tempordria falta de
liquidez.

Risco de irregularidades na documentacio comprobatéria dos Direitos Creditérios: O
CUSTODIANTE realizard a verificagdo da regularidade da Documentagdo Comprobatéria dos
Direitos Creditérios por meio de auditoria trimestral e por amostragem. Considerando que tal
auditoria € realizada tdo somente apds a cessdo dos Direitos Creditérios ao FUNDO, a carteira do
FUNDO podera conter Direitos Creditdrios cuja documentacdo apresente irregularidades, o que
podera obstar o pleno exercicio pelo FUNDO das prerrogativas decorrentes da titularidade dos
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Direitos Creditérios. A CONSULTORA realizard a guarda dos Documentos Representativos de
Crédito. Neste caso a CONSULTORA tem a obrigacdo de permitir ao CUSTODIANTE e a
ADMINISTRADORA ou terceiros por eles indicados livre acesso a referida documentagdo.
Todavia, a guarda de tais documentos por terceiro contratado pode representar dificuldade
adicional a verificacdo da devida formalizacao dos Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO.

(xv) Risco de verificacao dos Direitos Creditorios por amostragem: considerando que CUSTODIANTE
realizard a verificagfio trimestral da regularidade da Documentagiio Comprobatdria dos Direitos Credit6rios
por amostragem, ha risco da metodologia utilizada pelo CUSTODIANTE apresentar resultados em
discordancia com a realidade, podendo ocorrer eventuais distorcdes entre os resultados apresentados pela
verificacdo por amostragem e os efetivamente obtidos.

(xvi)  Risco Societario da CONSULTORA: A LAVORO FACTORING LTDA. é uma empresa que
conta com apenas dois sécios, sendo que seu sécio principal é proprietirio de quotas
representativas de 67% de seu capital social, e tem forte atuagdo no dia-a-dia de seus negécios.
Tendo em vista a relevancia da empresa na estrutura do FUNDO, qualquer alteragdo pode implicar
em risco de continuidade.

(xvii) Demais Riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA, tais como moratdria, inadimplemento
de pagamentos mudanga nas regras aplicdveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetdria, aplicagdes ou resgates
significativos.

As aplicacdes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da ADMINISTRADORA, da GESTORA, do
CUSTODIANTE, da CONSULTORA ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Nao h4 situagdes em que ocorra o pré-pagamento dos Direitos Creditdrios Elegiveis.

EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO, AMORTIZACAO E RESGATE DE QUOTAS

As quotas do FUNDO serdo de classe sénior ou subordinada, ndo havendo divisdo em subclasses para ambos os
casos. Todas as quotas serdo escriturais, terdo nimeros inteiros e serdo mantidas em contas de depdsito em nome
de seus titulares. Esta conta de depésito caracteriza a qualidade de Quotista. Observado o abaixo disposto, as
caracteristicas, os direitos e obrigagdes das quotas seniores e subordinadas serdo idénticos.

Apenas as quotas seniores da 1* Série serdo publicamente distribuidas, observadas as condi¢des de subscri¢do e
pagamento constantes do anidncio de inicio de distribui¢do da 1* Série e do respectivo Suplemento, ao passo que
as quotas subordinadas serdo subscritas pela CONSULTORA e/ou por seus quotistas/acionistas, nos termos dos
Boletins de Subscri¢do e Integralizacao.

As quotas seniores da 1* Série do FUNDO sdo avaliadas pela Agéncia Classificadora de Risco. Esta avaliacio é
feita periodicamente a cada trimestre.

Caso ocorra o rebaixamento do rating das quotas seniores da 1* Série do FUNDO, serdo adotados os seguintes
procedimentos:

I — comunicacio pela ADMINISTRADORA a cada Quotista das razdes do rebaixamento, através de publicagdo
no periddico utilizado para a divulgacao de informacdes do FUNDO; e

II — disponibilizacdo, na sede da ADMINISTRADORA, do relatdrio da empresa de classificagdo de risco.
A integralizac@o, a amortizagdo e o resgate de quotas seniores e subordinadas do FUNDO podem ser efetuados

somente em débito e crédito em conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito, transferéncia
eletrdnica disponivel ou por qualquer outro mecanismo admitido pelo BACEN.
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Para o cédlculo do nimero de quotas a que tem direito o investidor quando da aplicagdo, serdo deduzidas do valor
entregue 8 ADMINISTRADORA quaisquer taxas ou despesas previstas neste Regulamento.

Em vista da CPMF, as aplicagdes em direitos creditérios devem observar o seguinte procedimento: a
integralizacdo de quotas deverd ser realizada por meio dos mecanismos de transferéncia indicados acima,
concomitantemente a venda, pelos Cedentes, de direitos creditérios em valor correspondente ao liquido
integralizado, observadas as demais disposicdes legais aplicaveis.

Sera admitida a integralizagdo total ou parcial de quotas subordinadas do FUNDQ, com direitos creditérios que
se enquadrem na politica de investimento do FUNDO. Nesta hipétese, serdo observadas as Condi¢Ges de Cessao
e os Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento, bem como os critérios definidos no Antincio de
Inicio de Distribuicao de Quotas e no Boletim de Subscri¢do, ficando, desde ja definido, que a integraliza¢do das
quotas deverd ser realizada nos termos da legislac@o aplicavel ao caso. Caso o valor da quota subordinada seja
parcialmente integralizado em direitos creditdrios, o valor restante deverd ser integralizado em moeda corrente
nacional, subtraindo-se o preco de aquisi¢ao dos direitos creditdrios utilizados na referida integralizacao.

As quotas subordinadas poderdo, ainda, ser resgatadas em direitos creditérios. Em vista da CPMF, os resgates
em direitos creditérios devem observar o seguinte procedimento: o resgate de quotas serd efetivado somente em
débito e crédito em conta corrente, por meio dos mecanismos de transferéncia indicados acima, simultaneamente
a compra, pelo Quotista, de direitos creditdrios, em valor correspondente ao liquido resgatado, observadas as
demais disposicdes legais aplicdveis.

Na emissdo de quotas seniores e subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o valor de abertura da quota em
vigor no mesmo dia ao da efetiva disponibilidade dos recursos depositados pelo investidor diretamente na conta
do FUNDO. Para fins de amortizacdo e resgate das quotas seniores e subordinadas do FUNDO deve ser
utilizado o valor de abertura da quota em vigor do dia do pagamento da amortizacdo respectiva.

As quotas seniores da 1* Série, bem como as quotas subordinadas da 1* Série terdo valor unitdrio de emissio
idéntico na primeira data de emissdo das quotas da 1* Série.

O preco de subscricdo das quotas seniores da 1* Série poderd contemplar 4gio ou desdgio 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.

No ato da subscricdo das quotas, o subscritor assinard boletim de subscri¢do que serd autenticado pela
ADMINISTRADORA. Do boletim de subscri¢do constardo as seguintes informagdes: I - nome e qualificacio
do subscritor; II — quantidade e classe de quotas subscritas; III - preco de subscricdo e condi¢des para sua
integralizacdo; e IV dados bancdrios para amortizagdo e/ou resgate.

A critério da ADMINISTRADORA, seguindo orientagdes da GESTORA, novas quotas do FUNDO, de
qualquer classe e independentemente de aprovacao dos Quotistas, poderdo ser emitidas, desde que observados os
procedimentos exigidos pela Instrugao 356 e os limites estipulados neste Regulamento. Assim sendo, o FUNDO
podera distribuir e manter séries distintas de quotas seniores concomitantemente em circulagdo e em quantidades
e condicdes previamente estabelecidas em seu respectivo Suplemento, no Prospecto e no Antincio de Inicio de
Distribui¢do de Quotas Seniores, nos termos do artigo 20, pardagrafo 3°, da Instrucdo 356.

Nao havera direito de preferéncia para os Quotistas da 1* Série do FUNDO, ou para os Quotistas de quaisquer
das séries subseqiientes a 1* Série, na aquisi¢do de quotas de eventuais novas séries de quotas que possam Vvir a
ser emitidas pelo FUNDO.

Na emissdo de quotas mencionadas acima, a ADMINISTRADORA deverd emitir tantas quotas subordinadas

quantas sejam necessdrias para que seja observada a relacdo entre o valor das quotas seniores e o patrimonio
liquido do FUNDQO, nos termos do artigo 43 do Regulamento.

22



As quotas mencionadas acima deverdo ser subscritas e integralizadas dentro dos prazos estabelecidos no aviso de Inicio
de Distribuicio de Quotas Seniores respectivo e no Boletim de Subscri¢do, observado o prazo maximo de 180 (cento e
oitenta) dias, a contar da data de publicac@o do antincio de inicio de distribui¢do para a subscri¢iio de quotas.

O saldo n3o colocado poderd ser cancelado antes do prazo mencionado no pardgrafo supra ou a
ADMINISTRADORA solicitara prorrogacdo deste prazo a CVM, nos termos do disposto na legislagao.

As quotas seniores de quaisquer das Séries emitidas pelo FUNDO terdo registro para negociacdo no mercado
secunddrio na Bolsa de Valores de Sdao Paulo - BOVESPA, no ambiente de negociacdio Bovespa Fix, na
Sociedade Operadora do Mercado de Ativos S.A. - SOMA, no ambiente de negociacdo Soma Fix. A critério da
ADMINISTRADORA, seguindo orientacdes da GESTORA, poderd, adicionalmente, ser providenciado o
registro junto a CETIP, cabendo aos intermedidrios assegurar que a aquisi¢do de quotas somente seja feita por
investidores qualificados.

As quotas seniores de quaisquer das Séries emitidas pelo FUNDO nao poderdo ser alienadas fora do ambito de
bolsas de valores e mercado de balcido organizado, excetuadas as hipdteses de transmissdo decorrente de lei ou
de decisdo judicial.

Enquanto existirem quotas seniores em circulacdo, o FUNDO obrigatoriamente deverd observar a Razdo de
Garantia tratada no artigo 43 do Regulamento.

O CUSTODIANTE constituird Reserva de Amortizacdo, de acordo com a estrutura abaixo descrita, destinando
os recursos recebidos das liquidagdes dos Direitos Creditérios Elegiveis da carteira para os ativos relacionados
no artigo 5° do Regulamento.

I - 60 (sessenta) dias antes de qualquer amortizacio prevista, devem estar alocados na Reserva de Amortizacio
ativos em valor equivalente a 30% (trinta por cento) do valor estimado da amortizacio das quotas seniores;

IT - 45 (quarenta e cinco) dias antes de qualquer amortizagdo prevista, devem estar alocados na Reserva de
Amortizacio ativos em valor equivalente a 70% (setenta por cento) do valor estimado da amortizagdo das quotas
seniores; e

IIT - 30 (trinta) dias antes de qualquer amortizacdo prevista, devem estar alocados na Reserva de Amortizacdo
ativos em valor equivalente a 100% do valor estimado da amortizacdo das quotas seniores.

Caso a ADMINISTRADORA seja informada pelo CUSTODIANTE néo ser possivel a formagdo da Reserva
de Amortizagdo de acordo com o descrito acima, a ADMINISTRADORA interrompera a aquisi¢do de Direitos
Creditérios Elegiveis até que a respectiva Reserva de Amortizacio seja devidamente constituida.

Os recursos da Reserva de Amortizagdo serdo exclusivamente alocados na aquisi¢do dos ativos indicados no
artigo 5° do Regulamento. Os rendimentos auferidos pelas aplicacdes da Reserva de Amortizagdo serdo
revertidos exclusivamente ao FUNDO.

A amortizacdo das quotas seniores de quaisquer das séries do FUNDO poderd ocorrer antes dos respectivos
prazos de amortizagdo de quotas previstos para cada série, na impossibilidade de enquadramento do FUNDO a
sua politica de investimentos, em razdo da impossibilidade de adquirir Direitos Creditérios Elegiveis.

A antecipacdo do inicio da amortizacdo de quotas seniores do FUNDO podera ser operacionalizada mediante
comunicacao através de publicac@o no periddico utilizado para a divulgacdo de informac¢des do FUNDO com 15

(quinze) dias de antecedéncia em relagdo a data da efetivacdo da amortizagao.

Nao haverd resgate de quotas, a ndo ser pelo término do prazo de duracdo de cada série do FUNDO ou de sua
liquidacdo antecipada.

Por ocasido do resgate, a ADMINISTRADORA observard, no que for cabivel, os procedimentos definidos
neste Capitulo e no Capitulo XVI do Regulamento.
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O FUNDO nio efetuard amortizagdes, resgates e aplicacdes em sdbados, domingos, ou em dias ndo tteis. Se a
data de amortiza¢do ou resgate ocorrer em dia ndo util, o pagamento da amortizagdo ou do resgate serd efetuado
no primeiro dia ttil subseqiiente. Para fins do disposto neste artigo entende-se por dia ttil aquele definido no
pardgrafo 2° do artigo 13 do Regulamento.

RAZAO DE GARANTIA

Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instru¢do 356, com redacdo dada pela Instru¢do 393, a relagao
entre o valor das quotas seniores e o patrimoénio liquido do FUNDO serd de 75% (setenta e cinco por cento). Isto
quer dizer que o FUNDO deverd ter 25% (vinte e cinco por cento) de seu patrimonio representado por quotas
subordinadas. Esta relagdo serd apurada diariamente e estard disponivel na sede da ADMINISTRADORA.

Na hipétese de inobservancia do percentual mencionado acima, com quotas subordinadas representando menos
que 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido do FUNDO por 03 (trés) dias consecutivos serdo
adotados os seguintes procedimentos:

I - A ADMINISTRADORA comunicard, imediatamente, tal ocorréncia 8 CONSULTORA, através do envio de
correspondéncia ou de correio eletrdnico, pela qual:

a) noticiard o fato e solicitard a CONSULTORA que providencie o restabelecimento da relacdo minima
dentro de um prazo de 05 (cinco) dias corridos contados do recebimento da comunicagao, e;

b) informard aos Quotistas subordinados o nimero minimo de quotas subordinadas e os respectivos
valores para subscri¢do, que dever@o ser subscritas para que se possa restabelecer o percentual fixado
no caput.

IT - Os Quotistas subordinados deverdo subscrever, dentro do prazo mencionado no inciso I deste pardgrafo,
tantas quotas subordinadas quantas sejam necessdrias para restabelecer a relacdo minima entre patrimdnio
liquido e quotas seniores mencionada no caput.

IIT - Na hipétese de a ADMINISTRADORA verificar que, decorrido o prazo do inciso II deste pardgrafo, ndo se
alcancou o restabelecimento da relag@o entre o valor das quotas seniores e o patrimonio liquido do FUNDO,
quer em virtude da ndo subscri¢do, por parte dos Quotistas subordinados, de um nimero de quotas subordinadas
suficientes para atender ao disposto no inciso II deste pardgrafo quer por qualquer outro motivo, deverd convocar
a Assembléia Geral de Quotistas para deliberar sobre: a) providéncias a serem tomadas pela
ADMINISTRADORA; b) substituicio da ADMINISTRADORA no exercicio das fungdes em relagdo ao
FUNDO:; e/ou c) pela liquidagdo antecipada do FUNDO.

Em razdo do disposto acima, a ADMINISTRADORA, seguindo orientacées da GESTORA, podera
providenciar a emissdo de quotas subordinadas do FUNDO a qualquer tempo, a fim de re-estabelecer a relagio
patrimonial prevista no aludido artigo, as quais poderdo ser subscritas nos moldes do previsto no Capitulo XIII
do Regulamento.

ASSEMBLEIA GERAL

Serd de competéncia privativa da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO:

I - tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apds o encerramento do exercicio social, as contas
do FUNDO e deliberar sobre as demonstragdes financeiras desse;

Il - alterar o Regulamento do FUNDQ, inclusive para prorrogar o prazo de duracdo da 1* Série, desde que
previamente submetido e devidamente aprovado pela Agéncia Classificadora de Risco;

III - deliberar sobre a substituicio da ADMINISTRADORA e/ou da GESTORA;
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IV - deliberar sobre a elevagdo da taxa de administracdo praticada pela ADMINISTRADORA, inclusive na
hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducdo; e

V - deliberar sobre incorporagao, fusdo, cisdo, liquidacio ou prorrogacio do FUNDO.

O Regulamento do FUNDO poderd ser alterado, independentemente de Assembléia Geral, sempre que tal
alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou
regulamentares ou de determinacdo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessdria comunicagdo aos Quotistas.

A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as fungdes
de fiscalizagdo e de controle gerencial das aplicacdes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos
Quotistas.

Somente pode exercer as fungdes de representante de Quotistas pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes
requisitos:

I - ser Quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Quotistas;

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

IIT - nao exercer cargo ou funcdo na GESTORA, em seu controlador, em sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob controle comum; e

IV - ndo exercer cargo na CONSULTORA.

A convocagdo da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO far-se-4 mediante antncio publicado no Didrio
Mercantil, do qual constard, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que serd realizada a Assembléia e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

A convocagdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no minimo, contado o
prazo da data de publicacdo do primeiro antincio ou do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio
eletronico aos Quotistas.

Nio se realizando a Assembléia Geral, serd publicado novo antincio de segunda convocagdo ou novamente
providenciado o envio de carta com aviso de recebimento ou correio eletrénico aos Quotistas, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias.

Para efeito do acima disposto, admite-se que a segunda convocacdo da Assembléia Geral seja providenciada
juntamente com o antncio da primeira convocagao.

Salvo motivo de forca maior, a Assembléia Geral realizar-se-a no local onde a ADMINISTRADORA tiver a
sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os antncios indicardo, com clareza, o lugar da
reunidio, que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede da ADMINISTRADORA.

Independentemente das formalidades acima previstas, serd considerada regular a Assembléia Geral a que
comparecerem todos os Quotistas.

Para efeito do disposto acima, admite-se que a segunda convocacdo da Assembléia Geral seja providenciada
juntamente com o andncio de primeira convocagao.

Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembléia Geral de Quotistas pode reunir-se por convocagao

da ADMINISTRADORA ou de Quotistas possuidores de quotas que representem isoladamente ou em conjunto,
no minimo, 5% (cinco por cento) do total das quotas emitidas.
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Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presenca de pelo menos um Quotista, as deliberacdes devem ser
tomadas pelo critério da maioria de quotas dos Quotistas presentes, correspondendo a cada quota um voto,
ressalvado o disposto abaixo.

As deliberagdes relativas as matérias previstas no artigo 44, inciso I do Regulamento serdo tomadas em primeira
convocagdo pela maioria das quotas emitidas e, em segunda convocagao, pela maioria das quotas dos presentes.

As deliberacdes sobre as matérias indicadas no Artigo 44, incisos II, III, IV, V e VI do Regulamento dependerdo
de aprovacdo, em Assembléia Geral, de Quotistas que representem 85% (oitenta e cinco por cento) das quotas
emitidas com direito a voto nos termos do referido Artigo 44.

Somente podem votar na Assembléia Geral os Quotistas do FUNDO, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos hd menos de um ano.

Nio tém direito a voto na Assembléia Geral a ADMINISTRADORA, a GESTORA e seus empregados.

As decisdes da Assembléia Geral devem ser divulgadas aos Quotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua
realizag@o.

A divulgacao referida no caput deve ser providenciada mediante antincio publicado no periddico utilizado para a
divulgacdo de informac¢des do FUNDO ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada
Quotista.

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

I - lista de Quotistas presentes na Assembléia Geral;

II — cépia da ata da Assembléia Geral;

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

IV — modifica¢des procedidas no prospecto.

EVENTOS DE AVALIACAO

Na hipétese de ocorréncia das situagdes a seguir descritas, caberd a ADMINISTRADORA ou aos Quotistas
interessados, convocar uma Assembléia Geral de Quotistas para que esta, apds apresentacdo das situagdes da
carteira pela ADMINISTRADORA, delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidagdo antecipada, e
conseqliente defini¢do de cronograma de pagamentos dos quotistas:

I - inobservancia pela ADMINISTRADORA de seus deveres e obrigacdes previstas no Capitulo VI do
Regulamento, que nao seja um Evento de Liquidagao;

II - rentincia da ADMINISTRADORA 2 administragdo do FUNDO nao resolvida em 30 (trinta) dias;
III - inobservancia pelo CUSTODIANTE de seus deveres e obrigacdes previstos no pardgrafo 1° do artigo 19 do
Capitulo VIII do Regulamento, 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 notificagao;

IV - aquisi¢@o, pelo FUNDO, de direitos creditérios em desacordo com os Critérios de Elegibilidade, conforme
exposto no Capitulo V do Regulamento, verificada pelo CUSTODIANTE;

V - rebaixamento da classificag@o de risco inicial de quotas seniores do FUNDO em um nivel, considerando-se a
tabela da Agéncia Classificadora de Risco;
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VI - inobservancia pela CONSULTORA dos deveres e das obrigagdes previstas no Contrato de Consultoria
Especializada, de Cobranca e de Depdsito com relagdo a cobranca dos Direitos Creditérios, desde que, se
notificada pelo CUSTODIANTE para sanar ou justificar o descumprimento, a CONSULTORA ndo o fizer no
prazo de 10 (dez) dias, contados do recebimento da referida notificagio;

VII - ndo pagamento, nas datas de amortizacdo, do valor integral da amortizagdo de qualquer Série das quotas
seniores;

VIII - caso a Agéncia Classificadora de Risco n@o divulgue a atualizacdo trimestral da classificacdo de risco
referente as quotas seniores por prazo igual ou superior a 60 (sessenta) dias;

IX — se houver resilicio do Contrato de Custédia e ndo tenha sido deliberado pelos Quotistas, reunidos em
Assembléia Geral, a escolha de um novo custodiante para o FUNDO no prazo de 30 (trinta) dias;

X - existéncia ou evidéncia concreta, irrefutdvel e comprovada documentalmente de que os Direitos Creditérios
ndo foram regularmente e devidamente formalizados;

XI - alteracdo do controle estatutirio da CONSULTORA; e

XII - ocorréncia de quaisquer eventos que no entendimento da ADMINISTRADORA ou da GESTORA
acarrete um potencial risco adicional aos titulares de quotas seniores de quaisquer séries.

Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacao, a ADMINISTRADORA suspendera imediatamente os
procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditérios. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA deverd
convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembléia Geral, a ser realizada num prazo nio superior a 10 (dez)
dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDO. Caso a Assembléia Geral decida que
qualquer dos Eventos de Avaliagdo constitui um Evento de Liquidacdo, a ADMINISTRADORA deverd
implementar os procedimentos definidos no artigo 54 do Regulamento, incluindo a convocac¢do de nova
Assembléia Geral.

Na hipétese de liquidagdo do FUNDO, os titulares de quotas seniores terdo o direito de partilhar o patrimdnio na
propor¢cdo dos valores previstos para resgate das mesmas e no limite desses mesmos valores, na data de
liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo entre os titulares de quotas
seniores.

LIQUIDACAO DO FUNDO

O FUNDO sera liquidado tinica e exclusivamente nas seguintes hipéteses:

I - por deliberagdo de Assembléia Geral de Quotistas, nas hipdteses descritas no artigo 43, pardgrafo 1°, artigo
17, pardgrafo 1° e artigo 18, II, “b”, ambos do Regulamento;

II - se o FUNDO mantiver patrimonio liquido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo
periodo de 03 (trés) meses consecutivos e ndo for incorporado a outro FUNDO de Investimento em Direitos

Creditorios;

IIT - caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidagao;
e

IV — impossibilidade do FUNDO adquirir direitos creditérios admitidos por sua politica de investimentos.

Nas hipéteses do inciso I supra, se a decisdo da Assembléia Geral for a de ndo liquidagdao do FUNDO, fica desde
j& assegurado o resgate das quotas seniores dos Quotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.
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Na liquidag@o antecipada do FUNDO, ndo havendo a disponibilidade de recursos, os Quotistas do FUNDO
poderdo receber Direitos Creditérios Elegiveis constantes da carteira do FUNDO, como pagamento dos seus
direitos, em dag¢do em pagamento.

Na hipétese da Assembléia Geral de Quotistas ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de
dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das
quotas, os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Quotistas, mediante a
constitui¢do de um condominio, cuja fragdo ideal de cada Quotista serd calculada de acordo com a proporgado de
quotas detida por cada titular sobre o valor total das quotas em circulacdo a época. Apds a constituicdo do
condominio acima referido, a ADMINISTRADORA estard desobrigada em relagdo as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o FUNDO perante as autoridades competentes.

A ADMINISTRADORA deveria notificar os Quotistas, (i) para que os mesmos elejam um administrador para o
referido condominio de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cédigo Civil
Brasileiro, (ii) informando a propor¢ao de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros a que cada Quotista fara jus,
sem que isso represente qualquer responsabilidade da ADMINISTRADORA perante os Quotistas apds a
constitui¢do do referido condominio.

Caso os titulares das quotas ndo procedam a elei¢do do administrador do condominio referido nos pardgrafos
acima, essa funcdo serd exercida pelo titular de quotas seniores que detenha a maioria das quotas seniores em
circulagdo.

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo, independentemente de qualquer procedimento adicional,
a ADMINISTRADORA devera i) notificar os Quotistas, ii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer
resgate ou amortizacdo em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisicao de direitos creditérios; e iii)
dar inicio aos procedimentos de liquidagdo antecipada de quotas do FUNDO definidos acima. A
ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembléia Geral, a ser realizada
num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para que os Quotistas deliberem sobre as medidas que serdo
adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e prerrogativas, observando o direito de resgate dos
Quotistas dissidentes de que trata o pardgrafo 1° do artigo 54 do Regulamento.

Apds o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, serd pago aos titulares de quotas seniores, se o
patrimoénio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o artigo 23 do Regulamento, em vigor na
propria data de liquidag@o, proporcionalmente ao valor das quotas. O total do eventual excedente, apds o
pagamento aos titulares das quotas seniores, serd pago aos titulares de quotas subordinadas, conforme a
respectiva quantidade de quotas de cada titular, observando-se:

I - os Quotistas poderdo receber tal pagamento em direitos creditérios, nos termos do pardgrafo 2° do artigo 54
do Regulamento, cujo valor deverd ser apurado com observancia ao disposto no artigo 23 do Regulamento,
desde que assim deliberado em Assembléia Geral convocada para este fim, e;

II — que ADMINISTRADORA poderd ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos Creditérios de
titularidade do FUNDO, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispde o artigo 23 do
Regulamento, acrescido de todos os custos e despesas necessdrios para a liquidacdo e extingdo do FUNDO,
devendo utilizar os recursos da eventual alienag¢@o no resgate das quotas seniores e quotas subordinadas.

A liquidacdo do FUNDO serda gerida pela ADMINISTRADORA, observando: i) as disposi¢des do
Regulamento ou o que for deliberado na Assembléia Geral, e; ii) que cada quota de determinada classe serd
conferido tratamento igual ao conferido as demais quotas de mesma classe.

TAXAS

A ADMINISTRADORA recebera pelos servicos de administragdo da carteira do FUNDO uma taxa de
administragdo equivalente a 1,70% ao ano incidente sobre o patrimdnio liquido do FUNDO.
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A remunera¢do da ADMINISTRADORA ¢ calculada e apropriada por dia ttil, com base no percentual referido
acima sobre o valor didrio do patriménio liquido do FUNDO, e sera paga mensalmente até o 5° (quinto) dia util
do més subseqiiente ao vencido.

O CUSTODIANTE receberd pelos servicos de atividades de custédia do FUNDO uma remuneragdo de 0,33%
ao ano incidente sobre o patrimoénio liquido do FUNDO, que serd debitada do FUNDQ. Nos primeiros trés
meses contados da data da primeira integralizacdo de quotas seniores, a remuneracio do CUSTODIANTE pelos
servigos de custdédia do FUNDO nio serd inferior a R$ 5.000,00 (cinco mil reais). Do quarto ao sexto més
contados da data da primeira integralizacdo de quotas seniores, a remuneragio do CUSTODIANTE pelos
servigos de custddia do FUNDO nio serd inferior a R$ 7.500,00 (sete mil e quinhentos reais) e a partir do sétimo
més contado da data da primeira integralizacdo de quotas seniores, a referida remuneragéo nio serd inferior a R$
12.500,00 (doze mil e quinhentos reais). Para a prestacdo dos servicos de escrituragdo das quotas do FUNDO, o
CUSTODIANTE fard jus a uma remuneragio fixa mensal de R$750,00 (setecentos e cingiienta reais), que serd
debitada da parcela da taxa de administracdo atribuida 8 GESTORA. A remuneracdo do CUSTODIANTE sera
provisionada mensalmente e paga diretamente pelo FUNDO até o 5° (quinto) dia util de cada més.

Para efeitos do disposto no Regulamento, entende-se por dia til segunda a sexta-feira, exceto feriados de Ambito
nacional ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancério.

A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da taxa de administragdo sejam pagas diretamente pelo
FUNDO aos prestadores de servico contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas nao exceda o montante
total da taxa de administragdo.

O FUNDO nio possui taxa de ingresso, de performance e/ou taxa de saida.

TRIBUTACAO
TRIBUTACAO SOBRE O FUNDO:

IOF

As aplicacdes realizadas pelo FUNDO estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0%
(zero por cento), sendo possivel sua majoracdo a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o
percentual de 1,50% (um inteiro e cinqiienta centésimos por cento) ao dia.

CPMF

As operacdes realizadas pelo FUNDO, desde que relacionadas em Portaria emitida pelo Ministro da Fazenda,
incluindo a movimentagdo da carteira e o pagamento realizado pelo FUNDO no resgate das quotas, estdo
sujeitas a incidéncia de CPMF a aliquota de 0% (zero por cento).

IR
Os rendimentos e ganhos apurados nas operacdes da carteira sao isentos do Imposto de Renda.

TRIBUTACAO SOBRE OS QUOTISTAS:

IOF

O IOF/Titulos é cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, cessdo ou repactuacio
das Quotas do FUNDO, limitado ao rendimento da operagdo, em fungdo do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n° 4.494/02, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operagdes
com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias.

CPMF

A CPMF incide nas aquisi¢des das Quotas do FUNDO efetuadas com recursos detidos (i) nas contas correntes
de deposito a vista, a aliquota de 0,38% (trinta e oito centésimos por cento); e (ii) nas contas investimento, a
aliquota de 0% (zero por cento).
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IR

Sobre os rendimentos e ganhos auferidos pelos Quotistas incide o IR-Fonte. Para os rendimentos auferidos a
partir de 01 de janeiro de 2005, as aliquotas sdo regressivas em razdo da classificacdo do fundo como de longo
prazo (carteira com prazo médio superior a 365 dias — excluidos para esse propdsito os Direitos Creditérios) ou
de curto prazo (carteira com prazo médio igual ou inferior a 365 dias — excluidos para esse propdsito os Direitos
Creditdrios), e apds a defini¢do da classificagdo do FUNDO segundo este critério, a aliquota varia, ainda, de
acordo com o prazo de permanéncia da aplicacio do investidor, conforme abaixo descrito:

(i) Fundo de longo prazo:

22,5% - prazo da aplicacdo de até 180 dias;

20,0% - prazo da aplicacdo de 181 dias até 360 dias;
17,5% - prazo da aplicagdo de 361 dias até 720 dias; e
15,0% - prazo da aplicagdo acima de 720 dias.

(i1) Fundo de curto prazo:
22,5% - prazo da aplicagdo de até 180 dias; e
20,0% - prazo da aplicagdo acima de 180 dias.

Os prazos referidos acima sao considerados a partir da data da aplicag@o.
AMORTIZACAO DE QUOTAS

No caso de amortizacdo de Quotas, o imposto deverd incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisicdo, em relag@o a parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, a aliquota aplicdvel com
base no prazo médio da Carteira.

ALIENACAO DE QUOTAS DO FUNDO A TERCEIROS

Na hipétese de alienagdo de quotas do FUNDO em bolsa de valores, o ganho liquido (diferenga positiva entre o
preco de venda e o respectivo custo de aquisi¢do) auferido estd sujeito ao imposto de renda, a aliquota de 15%.
Neste caso, o imposto de renda serd apurado e pago pelo préprio Quotista. No caso de pessoa fisica, a tributagao
¢é definitiva, ndo sendo tais ganhos incluidos no computo do imposto de renda sobre rendimentos sujeitos ao
ajuste anual. No caso de pessoa juridica, a tributag@o serd antecipa¢io do imposto de renda devido ao final do
ano. Nao obstante, no caso de pessoa juridica isenta de imposto de renda, o imposto de renda incidente sobre
ganhos liquidos mensais serd considerado definitivo, tal como ocorre com as pessoas fisicas.

Adicionalmente, ao alienar quotas do FUNDO em bolsa de valores, havera a incidéncia de IR-Fonte a aliquota
de 0,005%, calculado sobre o valor de alienagdo (dispensada a retengdo do IR-Fonte cujo valor seja igual ou
inferior a R$1,00), neste caso sendo responsével pelo recolhimento a institui¢do intermedidria que receber a
ordem de alienac@o do Quotista do FUNDO.

O valor do IR-Fonte referido no pardgrafo anterior podera ser: (i) deduzido do imposto de renda sobre ganhos
liquidos apurados no més; (ii) compensado com o imposto de renda incidente sobre ganhos liquidos apurados
nos meses subseqiientes; (iii) compensado na declaracdo de ajuste anual (se pessoa fisica) caso, apds a dedugao
de que tratam os itens (i) e (ii), houver saldo de IR-Fonte retido; e (iv) compensado com o imposto de renda
devido sobre o ganho de capital na alienac¢do das quotas.

ADMINISTRACAO E GESTAO

As atividades de administragdo do FUNDO serdo exercidas pela ADMINISTRADORA.

As atividades de gestao da carteira do FUNDO serdo exercidas pela GESTORA.
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OBRIGACOES DA ADMINISTRADORA
Incluem-se entre as obriga¢cdes da ADMINISTRADORA:

I - manter atualizados e em perfeita ordem:

a) a documentacio relativa as operacdes do FUNDO;

b) o registro dos Quotistas;

¢) o livro de atas de Assembléias Gerais;

d) o livro de presenca de Quotistas;

e) o Prospecto do FUNDO;

f) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;

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

II - receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de institui¢do contratada;

III - entregar ao Quotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDQ, bem como cientificd-lo do
nome do periddico utilizado para divulgacio de informacdes e da taxa de administracdo praticada;

IV - divulgar, anualmente, no periédico utilizado para divulgagdes do FUNDQ, além de manter disponiveis em
sua sede e agé€ncias e nas institui¢des que coloquem quotas desse, o valor do patrimdnio liquido do FUNDQO, o
valor da quota, 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 Quotistas documento contendo informagdes sobre os rendimentos auferidos no ano
civil e, com base nos dados relativos ao dltimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de quotas de sua
propriedade e respectivo valor;

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

VIII - providenciar trimestralmente a atualizacio da classificag@o de risco do FUNDO ou dos direitos creditérios
e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

IX — informar, em até 5 (cinco) dias tteis, a Agéncia Classificadora de Risco:
a) a substituicio da ADMINISTRADORA, do CUSTODIANTE, da GESTORA, da CONSULTORA e
da empresa de auditoria independente;
b) aocorréncia de qualquer Evento de Avalia¢do ou de Liquidagado, nos termos do Regulamento;
¢) o desenquadramento da Razdo de Garantia; e
d) a celebragdo de aditamentos a qualquer contrato relacionado ao FUNDO que tenha sido analisado
quando da primeira classifica¢@o de risco das quotas seniores; e

X — disponibilizar para a Agéncia Classificadora de Risco os relatdrios preparados pelo CUSTODIANTE nos
termos do Contrato de Custddia.

A divulgagdo das informagdes prevista no inciso IV acima pode ser providenciada por meio de entidades de
classe de institui¢des do Sistema Financeiro Nacional, desde que realizada em periddicos de ampla veiculagdo,
observada a responsabilidade da ADMINISTRADORA pela regularidade na prestacdo destas informacdes.

A ADMINISTRADORA, observadas as limitagdes legais e da Instrucdo 356 e do Regulamento, terd poderes
para praticar todos os atos necessarios a administracdo do FUNDOQO, bem como para exercer todos os direitos
inerentes aos ativos que o integrem, inclusive o de acdo e o de comparecer em assembléias gerais ou especiais
atinentes aos ativos que compdem a carteira do FUNDO.
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VEDACOES DA ADMINISTRADORA

E vedado 4 ADMINISTRADORA:

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

II - utilizar ativos de sua prépria emissdo ou co-obrigacdo como garantia das operagdes praticadas pelo FUNDO;
e

III - efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a hipdtese
de aquisicdo de quotas deste.

As vedacdes de que tratam os incisos I a III acima abrangem os recursos préprios 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 os ativos integrantes das
respectivas carteiras e os de emissdo ou co-obrigacdo dessas.

Excetuam-se do anteriormente disposto 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
FUNDQO, para cobertura de margem de garantia de operacdes de que tratam o Capitulo III do Regulamento.

E vedado & ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:

I — 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;

IT — realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento ndo previstos na
Instrugdo 356;

III — aplicar recursos diretamente no exterior;
IV — adquirir quotas do préprio FUNDO;

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

VI - vender quotas do FUNDO a prestagao;

VII - vender quotas do FUNDO a institui¢cdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil cedentes de
direitos creditdrios, exceto quando se tratar de quotas subordinadas;

VIII - prometer rendimento predeterminado aos Quotistas;

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

X —delegar poderes de gestio da carteira do FUNDO, ressalvado o disposto no artigo 39, inciso II, da Instru¢@o 356;

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

XII — efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucido 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.
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SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

A ADMINISTRADORA, mediante aviso divulgado no periédico utilizado para a divulgacdo de informacdes do
FUNDO ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Quotista, pode renunciar a
administragdo do FUNDO, desde que convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral de Quotistas para decidir
sobre sua substituicao ou sobre a liquidagdo desse, nos termos da Instrugdo 356.

Na ocorréncia da hipétese descrita acima, a ADMINISTRADORA deverd permanecer no cargo e no pleno
exercicio de suas fungdes pelo periodo minimo de 30 (trinta) dias contados da data do aviso mencionado no
pardgrafo acima, ou por prazo inferior, conforme determinado pelos Quotistas, até que a instituicdo substituta
escolhida pelos Quotistas assuma efetivamente todos os deveres e as obrigacdes da ADMINISTRADORA e
comprometa-se a desempenhd-los de acordo com os termos e as condi¢cdes do Regulamento. Caso os Quotistas,
reunidos em Assembléia Geral, ndo indiquem institui¢do administradora substituta até o final do prazo de 30
(trinta) dias mencionado acima, ou por qualquer razio nenhuma institui¢do assuma efetivamente, nesse prazo,
todos os deveres e obrigagdes da ADMINISTRADORA, a ADMINISTRADORA convocard uma Assembléia
Geral de Quotistas para deliberar sobre a liquidagdo do FUNDO e comunicard o evento a CVM.

Nas hipéteses de substituigdo 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 instituicdes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil da propria
ADMINISTRADORA.

No caso de Regime de Administracio Especial Tempordria, intervencdo ou liquidacdo extrajudicial da
ADMINISTRADORA, deve automaticamente ser convocada Assembléia Geral de Quotistas, no prazo de 05
(cinco) dias, contados de sua decretacdo, para: I - nomeagdo de Representante de Quotistas; e II - deliberacdo
acerca de: a) substituicdo da ADMINISTRADORA, no exercicio das fungdes de administracdo do FUNDO; ou
b) pela liquidacdo antecipada do FUNDO.

CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

As atividades de custédia e controladoria do FUNDO previstas nos artigos 38 e 39 da Instrucdo 356 e as
atividades de escrituragdo de quotas do FUNDO serao exercidas pelo CUSTODIANTE.

O CUSTODIANTE ¢ responsdvel pelas seguintes atividades:
I - receber e analisar a documentacio que evidencie o lastro dos direitos creditérios;
I - validar os direitos creditérios em relag@o aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Regulamento;

IIT - realizar a liquidag@o fisica e financeira dos direitos creditérios, evidenciados pelo instrumento de cessdo de
direitos e documentos comprobatérios da operacao;

IV - fazer a custddia, administragdo, cobranca e/ou guarda dos documentos 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 documentacdo dos
direitos creditérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para auditoria independente, agéncia

classificadora de risco contratada pelo FUNDO e 6rgaos 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 depdsitos dos mesmos; e

VII — valorar as quotas do FUNDQO, conforme disposto no Artigo 23 do Regulamento.
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O CUSTODIANTE devera contratar a CONSULTORA para efetuar a guarda dos Documentos Representativos
de Crédito referentes aos Direitos Creditérios Elegiveis, de acordo com o disposto no Contrato de Consultoria
Especializada, de Cobranga e de Depédsito a ser celebrado entre o CUSTODIANTE, o FUNDO e a
CONSULTORA.

A contratacio, pelo CUSTODIANTE, da CONSULTORA nio resulta e/ou resultard, de qualquer forma, em
qualquer ingeréncia e/ou controle, pela CONSULTORA e/ou pelos respectivos Cedentes, sobre os Direitos
Creditérios Elegiveis, tampouco eximird o CUSTODIANTE de suas obrigacdes de custddia, conforme previstas
no Contrato de Custddia celebrado entre a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE e na regulamentacio
em vigor.

Em decorréncia da expressiva diversificagdo de devedores e significativo volume de créditos cedidos, o
CUSTODIANTE verificara, trimestralmente, ap6s a ocorréncia de cada cessio, o lastro dos Direitos Creditérios
Elegiveis por amostragem, comunicando o resultado dessa verificacio a ADMINISTRADORA e & Agéncia
Classificadora de Risco. Independentemente do disposto neste pardgrafo, o CUSTODIANTE, diretamente ou
por meio de terceiros contratados sob sua responsabilidade, podera verificar a qualquer momento e desde que
nos hordrios normais de funcionamento, junto aos Cedentes, a existéncia e formalizagdo dos Documentos
Representativos dos Créditos e o cumprimento com relagdo a guarda e organizacdo destes documentos, tudo nos
termos do Contrato de Custddia.

O CUSTODIANTE efetuard a verificagdo por amostragem referida acima, utilizando-se de amostra
probabilistica aleatdria, nos termos da seguinte féormula:

1 N xno
No=—">5""7 n=————
Eo N +no
E, = erro amostral toleravel N = tamanho da populacdo

O erro amostral tolerdvel a ser utilizado serd entre 5% e 10%, considerando principalmente os seguintes
aspectos: natureza do recebivel; qualidade do Cedente a ser analisado; quantidade de revisdes ja efetuadas para
determinado fundo e seus respectivos resultados observados.

O universo de amostragem a ser utilizado compreendera exclusivamente os direitos creditérios adquiridos desde
a ultima revisdo, exceto para a primeira revisdo, que compreenderd a totalidade dos direitos creditérios de
titularidade do FUNDQ. A selec¢do dos direitos creditérios serd obtida: (i) dividindo-se o tamanho da populacdo
(N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (k); (ii) sorteia-se o ponto de partida; e (iii) a
cada k elementos, serd retirado um para a amostra.

CONSULTORIA ESPECIALIZADA

Conforme faculta o artigo 24, inciso XI, alinea “b” e o artigo 39, inciso I, ambos da Instrucido 356, o FUNDO
utiliza, ainda, os servicos especializados da CONSULTORA. Tais servi¢os consistem:

I — no prévio cadastramento dos Cedentes;
II — na anélise de crédito de potenciais Sacados dos direitos creditérios a serem cedidos ao FUNDO;

III - na analise dos direitos creditérios ofertados ao FUNDO:;
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IV - receber e analisar a documentacdo que evidencia o lastro dos direitos creditérios a serem cedidos ao
FUNDO:;

V — verificar o atendimento dos direitos creditdrios ofertados ao FUNDO as Condigdes de Cessao;

N

VI - efetuar a guarda dos Documentos Representativos de Crédito, cabendo a CONSULTORA a
responsabilidade pelo depdsito dos Documentos Representativos de Crédito, na qualidade de depositdria fiel dos
documentos relacionados aos direitos creditorios; €

VII - notificar os Sacados dos Cedentes a respeito da cessdo dos Direitos Creditérios Elegiveis, nos termos do
artigo 290 do Cédigo Civil.

A CONSULTORA recebera pelos servicos de consultoria especializada uma remuneragdo equivalente a uma
taxa de 0,75% ao ano incidente sobre o patrimdnio liquido do FUNDO que serd debitada da taxa de
administra¢do devida a ADMINISTRADORA. A remuneragdo da CONSULTORA serd paga diretamente pelo
FUNDO e é calculada e apropriada por dia ttil, com base no percentual referido acima sobre o valor didrio do
patrimdnio liquido do FUNDO, e serd paga mensalmente até o 5° (quinto) dia ttil do més subseqiiente a
prestacdo dos servicos de consultoria.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DO FUNDO

As demonstragdes financeiras do FUNDO estardo sujeitas as normas de escrituragdo expedidas pela CVM e
serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Enquanto a CVM ndo editar as referidas normas, aplicam-se ao FUNDO as disposi¢des do COSIF, editado pelo
BACEN.

O exercicio social do FUNDO tem duragdo de 01 (um) ano, com inicio em 1° de dezembro de cada ano.

A ADMINISTRADORA deve colocar as demonstracdes financeiras do FUNDO a disposicdo de qualquer
interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos:

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

IT - de 60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de demonstragdes
financeiras anuais.
ENCARGOS DO FUNDO

Constituem encargos do FUNDQ, além da remuneragdo dos servi¢os de administracio e de gestdo da carteira do
FUNDO, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou venham a
recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO;

b) despesas com impressdao, expedi¢do e publicacdo de relatérios, formuldrios e informagdes periddicas,
previstas neste Regulamento ou na regulamentagao pertinente;

¢) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos Quotistas;

d) honorérios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstracdes financeiras e das contas do
FUNDO e da andlise de sua situagdo e da atuagdo da ADMINISTRADORA;
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e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do FUNDO;

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

g) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do FUNDO ou a realizagdo de Assembléia Geral
de Quotistas;

h) taxas de custédia de ativos do FUNDO;
1) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

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

1) despesa com a taxa de registro e anuidade na BOVESPA.

Quaisquer outras ndo previstas como encargos do FUNDO devem correr por conta da ADMINISTRADORA.

PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

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

A divulgagdo das informacdes deve ser feita por meio de publicacdo no periddico utilizado para a divulgacao de
informagdes do FUNDO e mantida disponivel para os Quotistas na sede e agéncias da ADMINISTRADORA e

nas institui¢des que coloquem quotas do FUNDO.

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

I - o nimero de quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
II - a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao dltimo dia do més; e

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

PERIODICO DESTINADO AS PUBLICACOES DO FUNDO

Publicacdo de Quotas, Antncios, Fatos Relevantes, Convocacgdes e demais documentos: Didrio Mercantil.
BREVE HISTORICO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

ADMINISTRADORA — MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.
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O GRUPO MELLON

A Mellon Financial Corporation, fundada em 1869, com sede em Pittsburgh, Pennsylvania, é uma corporagio de
servicos financeiros que se posiciona entre os lideres em servicos financeiros no mundo com USD 5,5 trilhdes de

ativos sob servicos de administragdo, custédia e gestdo, sendo USD 905 bilhes sob gestio'.

Sua posi¢do de lideranga em servigos financeiros no mundo é demonstrada pela sua posicdo como maior
custodiante global® e o 12° maior gestor global’. As linhas de negécios em que atua abrangem gestio de
recursos em fundos exclusivos, mutuos e patrimdnios, e solucdes de tecnologia para servigos financeiros para

clientes institucionais e corporativos.

Sdo 16.700 funciondrios no mundo, alocados nos escritérios da Mellon no mundo. Segue abaixo um

detalhamento da presenca global da corporagao.
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hysh . " : * Representado por Dreyfus Service Corporation nos E.U.A
—® Escritdrios de Servigos Financeiros ““WestLB Mellon Asset Management, empresa associada

> Milan

Mellon oferece uma larga gama de produtos e servigos financeiros por meio de suas diversas empresas afiliadas
que estdo dentre os mais avancados e reputados nomes para trust e custddia para clientes institucionais,
empréstimo de ativos, gestdo de investimentos, backoffice de fundos, avaliacdo de performance, administracao
de fundos, servigos e controles para investidores e contabilidade de fundos, para clientes corporativos, fundos de

pensdo publicos, fundacdes e instituigdes financeiras globais.

! Fonte: Mellon Global Investments, Margo de 2007
2 Global Custodian, Global Custody Survey, Au%ust 2005

3 Fonte: P&/ Watson Wyatt World 500, Pensions & Investments, Sep 2005 (using data as at 31 Dec 2004)
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Citamos abaixo o destaque do Mellon no mercado mundial:

¢ O Grupo Mellon foi considerado o 1° em 23 dos 24 servigos oferecidos, avaliado por gestores a investidores

institucionais (Global Custodian, Global Custody Survey, August 2005).

e O Grupo Mellon, ganhou o titulo de Melhor Custodiante Global: Gestores de Fundos Norte Americanos,
Gestores de Fundos Miutuos, Fundos Miituos e Companhias de Seguro. O Mellon também foi considerado o

melhor em 19 dentre 25 categorias de servigos. (Global Investor, Global Custody Survey, May 2005).

e O Grupo Mellon também se classificou em 1° na América do Norte, 1° na Europa Continental, 1° em sua
categoria (pelo quarto ano consecutivo), 1° em sua categoria eleito por gestores, 1° em sua categoria eleito
pelos fundos de pensédo e outros, e 1° em sua categoria eleito por clientes com mais de U$ 1bi em ativos

(R&M Consultants, Global Custody Survey, February 2005).

MELLON NO BRASIL

A Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A foi constituida em dezembro de 1997 como uma joint venture entre

0 Mellon Financial Corporation e o Banco Brascan, para gerir recursos de terceiros no Brasil.

A evolucdo do portfolio de servigos financeiros e as alteracdes na estrutura societdria fortaleceram a imagem de
uma empresa que se adapta as mudancgas ocorridas no mercado e as necessidades de seus clientes com técnica e
criatividade, resultando, em 2005, na Mellon Servicos Financeiros, subsididria integral da Mellon Financial
Corporation, atuando em quatro linhas de negdcios: asset management, asset allocation, asset servicing e

corporate governance.

Gestao de Ativos

Governanca Servigos

Corporativa MELLON - BRASIL

Financeiros

Alocacao de Ativos
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A atividade de asset servicing € exercida pela Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A, lider em servigos
financeiros para gestores independentes, prestando o servico de administragdo de fundos de investimento para
70% dos gestores independentes cadastrados hoje, na Associacdo Nacional de Bancos de Investimento (ANBID,

Fevereiro 2007).

Os servicos de administracdo, controladoria, representacdo legal, risco e compliance sdo prestados para mais de
530 fundos de investimento, somando R$ 47 bilhdes, data-base de Fevereiro de 2007, e zelam pela boa aplica¢do
dos recursos respeitando a legislacdo vigente, os Regulamentos dos fundos e a integracdo com a politica de
investimentos prépria dos clientes institucionais e de seus reguladores. Segue abaixo, o Ranking de
Administradores de Recursos de Terceiro da ANBID, onde a Mellon figura em 10° lugar, tendo a sua frente os

principais bancos comerciais com linhas de distribuicdo em agéncias.

Administradores de Recursos de Terceiros Patriménio 1
1 Banco do Brasil 174.743
2 Banco Itau 139.141
3 Bradesco 117.200
4 Caixa Econémica Federal 53.071
5 HSBC 47.534
6 Santander Brasil 39.981
7 Unibanco 37.441
8 ABN Amro Real 36.477
9 Pactual Asset 35.332
10  Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A 31.045
11 Legg Mason Western Asset 20.483
12 Banco Safra de Investimento 18.475
13  Citibank 17.642
14 BEM 16.367
15  Votorantim Asset 15.625

Nota: Nos valores apresentados acima, ndo sdo somados os Fundos de Investimentos em Cotas (FIC’s),
considerados pela Anbid como estruturas de dupla contagem

GESTORA — GLOBAL CAPITAL 2000 ADMINISTRADORA DE RECURSOS S.A.

A GLOBAL CAPITAL Administradora de Recursos surgiu da cisdo da drea de gestdo de créditos securitizados
da GLOBALVEST Asset Management, presente ha mais de 10 anos no Brasil, para ser uma Asset independente,
especializada na gestdo de recursos de carteiras e fundos investidos em ativos originados de Securitizagdo de
Crédito. Sua estrutura local de Andlise de Crédito conta com uma equipe especializada e com experiéncia neste
mercado. As operacdes de securitizacdo de crédito foram iniciadas no ano de 2004, e desde entdo, a carteira de
crédito da GLOBAL CAPITAL cresceu e superou no inicio de 2007 o valor de R$ 350 milhdes, provenientes de
mais de 80 operacdes.
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CUSTODIANTE — BANCO BRADESCO S.A.

Fundado em 1943, o Banco Bradesco S.A. ¢ atualmente o maior banco multiplo privado do pais e estd presente em
praticamente todos os municipios do Brasil. A atuacdo do Bradesco é sustentada por uma rede de atendimento com
13.636 pontos convencionais, entre eles, 2.993 agéncias e 5.533 unidades do Banco Postal. Encerrou o 1° semestre de
2006 com R$ 21,5 bilhdes de Patrimdnio Liquido e R$ 232.9 bilhdes em Ativos Totais.

O Bradesco, ha mais de 30 anos, por meio do Departamento de A¢des e Custddia, oferece servicos qualificados
ao Mercado de Capitais, tais como Custédia de Titulos e Valores Mobilidrios, Administracdo e Controladoria de
Fundos de Investimento e Carteiras Administradas, Escrituracdo de Ativos, Banco Mandatirio, Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios, Recebiveis, Trustee, Agente de Compensacdo, BDRs e DRs, com
exceléncia comprovada por oito certificagcdes ISO 9001:2000. Com metologia propria e estrutura independente
das demais dreas da Organizagdo, aplicando, na prética, o conceito de Chinese Wall, o departamento possui
profissionais altamente qualificados, responsaveis pela identificagdo e oferta de solu¢des inovadoras.

O Departamento de Acdes e Custddia presta servigos somente para recursos de terceiros, tendo estrutura e
sistemas totalmente segregados das demais dreas da instituicdo, mantendo, assim, total sigilo das posicdes e
operagdes dos clientes para os quais presta servigos. Essa segregacdo é garantida pelo compliance corporativo,
cujos servigos, especificamente para a custddia e controladoria de fundos e carteiras, sdo complementados por
compliance especifico, que garante a alocagcdo dos investimentos de acordo com as regras e legislagao aplicdvel.

O Banco Bradesco S.A. também aderiu ao Cédigo de Auto-Regulacdo da ANBID, para o Servigo de Custddia
Qualificada, ratificando, assim, que todos os seus procedimentos e processos estio adequados as normas e
exigéncias do Cédigo de Auto-Regulacdo da ANBID.

Fundos de Investimento em Direitos Creditorios

O Banco Bradesco S.A. oferece ao mercado os servigos de custddia, controladoria e administragdo para os
fundos de investimento em direitos creditorios.

O servigo abrange a recep¢do e a andlise dos documentos que evidenciam o lastro dos direitos creditérios, bem como a
validagdo desses direitos em relagdio aos critérios de elegibilidade estabelecidos pelo regulamento do fundo e a realizacdo
da liquidagio fisica e financeira evidenciada pelo respectivo contrato de cessdo de direitos creditérios.

Além disso, é efetuada a custédia, a administracdo, a cobranga e/ou a guarda da documentagdo relativa aos
direitos creditérios e demais ativos integrantes da carteira do Fundo.

Toda essa atividade realizada estd a disposicdo dos Orgdos reguladores, agéncias de rating e auditoria
independente, de acordo com a legislacdo vigente.

CONSULTORA — LAVORO FACTORING LTDA.

A Lavoro Factoring foi fundada em 1999 e ¢ filiada a Associagdo Nacional das Sociedade de Fomento
Mercantil-Factoring - ANFAC, a Federagdo Brasileira de Factoring - FEBRAFAC, e dos Sindicatos das
Sociedades de Fomento Mercantil-Factoring do Estado do Rio de Janeiro - SINFAC-RJ. A partir de 2002, a
Lavoro tornou-se uma das mais importantes empresas de fomento mercantil no Estado do Rio de Janeiro, de
acordo com a ANFAC, e abriu filiais em Sido Paulo e em Belo Horizonte.

AGENCIA DE RATING - LFRATING
A LFRating foi criada em 2002 como complemento dos servicos de avaliacdo de institui¢cdes financeiras e nio
financeiras que a Lopes Filho & Associados ja realizava hd 26 anos, baseando seus trabalhos em trés principios

fundamentais: independéncia entre o processo e o objeto de classificagdo; transparéncia dos fundamentos da
classificag@o e capacidade técnica e ética irrepreensivel de todos os envolvidos na classificagdo.
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AUDITORIA — KPMG AUDITORES INDEPENDENTES

A KPMG ¢ uma empresa com presenca mundial, prestando servicos da mais alta qualidade em diversas areas,
por meio de seus departamentos de Servigos de Auditoria, Assessoria Tributdria, Assessoria em Servigos
Financeiros e Assessoria em Gestdo de Recursos Humanos.

A KPMG foi constituida no Brasil em 1° de julho de 1987,a partir da fusdo de trés empresas com grande tradi¢do
na comunidade de negécios: (i) a Peat Marwick & Mitchell, que posteriormente tornou-se Peat Marwick
International (“PMI”), com atuagc@o no Brasil desde 1915; (ii) a Klynveld Main Goerdeler, presente no pais
desde 1982; e (iii) a Roberto Dreyfuss, empresa brasileira fundada em 1943.

Em 1987, a KPMG e a PMI fizeram a primeira megafusao do mercado de servicos de auditoria, passando todas
as firmas associadas a elas a utilizar o nome KPMG. A KPMG atua no Brasil por meio de mais de 1.000
profissionais, em uma rede de nove escritérios operacionais, cada um liderado por um sécio.

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

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

ASSESSOR LEGAL — FREITAS E LEITE ADVOGADOS

Escritério de advocacia empresarial formado em 1989, conta com ampla experiéncia e tradicdo nas dreas de
mercado financeiro e de capitais. Freitas e Leite busca fornecer uma assessoria legal de qualidade, compreensiva
e agil, para seus clientes no Brasil e no exterior. O escritério tem, dentre seus clientes, dezenas de institui¢des
financeiras, assemelhadas e outros participantes do mercado, como companhias abertas e fundos de
investimento. Freitas e Leite € um assessor juridico com forte participaciio em operagdes de securitizacio, tendo
destacada participag@o na estruturacido de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios.

SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS CELEBRADOS PELO FUNDO
Destacamos abaixo um sumadrio descrevendo os principais contratos firmados pelo FUNDO.
CONTRATO DE CESSAO

E o principal contrato celebrado pelo FUNDO, celebrado por este por meio de sua ADMINISTRADORA, e
cada Cedente, para a aquisi¢do de Direitos Creditérios. A cessdo dos Direitos Creditérios serd irrevogavel e
irretratavel, transferindo para o FUNDO, em cardter definitivo, a plena titularidade dos Direitos Creditdrios, sem
direito de regresso contra o a Cedente, da plena titularidade dos Direitos Creditérios, juntamente com todos os
direitos (inclusive direitos reais de garantia), privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a estes relacionadas,
bem como reajustes monetarios, juros e encargos.

CONTRATO DE CUSTODIA E CONTROLADORIA

Contrato celebrado entre a ADMINISTRADORA, por conta e ordem do FUNDO e o CUSTODIANTE,
estabelecendo os procedimentos, direitos e obrigacdes com relacdo a prestacdo dos servicos de custddia
qualificada e controladoria dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros integrantes da Carteira do FUNDO,
que consistem na liquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditérios e dos outros Ativos Financeiros
integrantes da carteira, bem como sua guarda, além da supervisdo, monitoramento, avaliacdo patrimonial e

outras atividades de controle do ativo e passivo do FUNDO.
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CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVICOS DE CONSULTORIA ESPECIALIZADA E DE COBRANCA DE DIREITOS
CREDITORIOS INADIMPLIDOS

Contrato celebrado entre o FUNDO e a CONSULTORA para a prestacdo de servicos de consultoria
especializada e de cobranca dos Direitos Creditdrios Inadimplidos, estabelecendo os procedimentos, direitos e
obrigacdes inerentes a consultoria especializada e a cobranga destes direitos.

CRONOGRAMA DAS ETAPAS DA OFERTA

DATA DE INiCIO DA DISTRIBUICAO: quando da publicagéo do aniincio de inicio de distribui¢do das quotas do
FUNDO.

DATA DE TERMINO/RESULTADO DA DISTRIBUICAO: 180 (cento e oitenta) dias contados da data de publicacéo
do antincio de inicio de distribui¢do das quotas do FUNDO.

FORMA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES SOBRE A OFERTA: via WEB, por meio do enderego eletrdnico
http://www.mellonservicosfinanceiros.com.br e publicacdo no Didrio Mercantil.

SUSPENSAO, CANCELAMENTO E PRORROGACAO DA DISTRIBUICAO:

A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de distribuicdo que: (i) esteja se processando
em condicdes diversas das constantes da presente Instru¢do ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal,
contrdria a regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro.

A CVM deverd proceder a suspensdo da oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento
sanaveis. O prazo de suspensdo da oferta ndo poderd ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a
irregularidade apontada devera ser sanada.

Findo o prazo acima referido sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM
deverd ordenar a retirada da oferta e cancelar o respectivo registro. Ainda, a rescisdo do contrato de distribuicio
importard no cancelamento do registro.

A ADMINISTRADORA do FUNDO deverd dar conhecimento da suspensdo ou do cancelamento aos
investidores que j4 tenham aceitado a oferta, facultando-lhes, na hipétese de suspensdo, a possibilidade de
revogar a aceita¢do até o quinto dia ttil posterior ao recebimento da respectiva comunicagao.

Terao direito a restituicao integral dos valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos valores mobilidrios
ofertados, na forma e condi¢des do presente Prospecto: (i) todos os investidores que ja tenham aceitado a oferta,
na hipétese de seu cancelamento; e (ii) os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipétese de
suspensdo, conforme previsto acima.

ALTERACAO OU REVOGACAO DA OFERTA: Havendo alteragdo substancial, posterior e imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro de distribui¢do, ou que o
fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos do FUNDO e inerentes a propria oferta, sera solicitada
a CVM a alteracdo ou revogacdo da oferta de distribuic¢@o ptiblica de quotas do Fundo.

A alterac@o e/ou revogagdo da oferta de distribui¢do de quotas do FUNDO sera imediatamente comunicada aos
investidores através de correio eletronico e publicacdo no Didrio Mercantil.

O investidor deverd comunicar a sua discordancia com a alteracdo da oferta no prazo de 5 (cinco) dias tteis apds
a divulgacdo da alteracdo da oferta, sendo que o siléncio do investidor serd considerado como aceitacio da
alteracdo da oferta. O investidor que manifestar sua discordancia em relac@o a alteracdo da oferta serd restituido
dos valores investidos no Fundo, na forma e no prazo a serem informados no antncio de alteragdo da oferta.

A revogacdo da oferta acarretard a restituicdo ao investidor da quantia aplicada no FUNDO, a qual se dard na
forma e no prazo informado no anidncio de revogagado da oferta.
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INFORMACOES E ESTATISTICAS SOBRE INADIMPLEMENTOS, PERDAS OU PRE-PAGAMENTO

Nas situag@o em que ocorrer inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos
ativos ou pelas contrapartes das operagdes do FUNDO, bem como nas situa¢cdes em que houver pré-pagamento
dos Direitos Creditérios, podera haver, conforme o caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o
valor das operacdes contratadas e ndo liquidadas.

Ainda, conforme exposto na se¢do “Fatores de Risco”, eventuais alteracdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito
do emissor podero acarretar em oscilagdes no prego de negociacgao dos titulos que compdem a carteira do FUNDO;

No tocante as estatisticas, a KPMG Auditores Independentes desenvolveu um estudo do histérico de performance dos
recebiveis, dos Sacados e das Cedentes da CONSULTORA, contemplando o total de duplicadas descontadas com as
cedentes no periodo de 36 meses, compreendido entre 02 de janeiro de 2004 e 31 de dezembro de 2006.

Embora os resultados apresentados nfo possam ser simetricamente extrapolados para o futuro, até mesmo porque novos
clientes de perfil e porte diferenciados serdo agregados, fornecem uma sélida base nao sé sobre o desempenho da carteira,
em si, como também em relagdo ao processos e controles utilizados pela CONSULTORA.

Neste contexto, destaca-se os seguintes pontos produzidos pelo referido estudo relativos a carteira:
- Valor total de duplicatas: R$ 238 milhdes, compreendendo 163.323 titulos.

- Produgio mensal: minima de R$ 2,6 milhdes (fev/2005), méaxima de R$ 10,5 milhdes (dez/06) e média de R$
9,4 milhdes nos tltimos seis meses encerrados em dezembro de 2006. Esse niimeros sdo relevantes na medida
em que, no limite superior, para operar 95% comprado em direitos creditérios a Consultora terd que aprovar um
volume médio mensal da ordem de R$ 24 milhdes, tomando-se por base o prazo médio de vencimento da
carteira (a seguir), No limite legal inferior, de 50%, a geraco terd que atingir cerca de R$ 13 milhdes. De
acordo com informagdes da Lavoro, o processo de ampliac@o das atividades encontra-se em curso, devendo ser
considerado, adicionalmente, que a operacdo via FIDC lhe permitird atuar em um nicho de clientes de maior
porte, melhor qualidade de crédito e vencimentos mais longos.

- Ticket médio para o periodo: R$ 1.458,00 (minimo mensal de R$ 896,00 e mdximo de R$ 2.198,00);

- Distribuicdo pelo prazo de vencimento (desconto da duplicata com as cedentes até o seu vencimento): é
uma carteira de curto prazo. Considerando-se a totalidade das operagdes o prazo médio ponderado foi
de 49 dias. Cerca de 74% do valor das duplicatas teve prazo de até 60 dias, com maior concentra¢do no
intervalo de 21 a 30 dias (25,8%).

- Distribuicdo das duplicatas por cedente: o histérico da carteira contemplou 318 diferentes cedentes,
com baixo nivel de concentracido. As duas mais representativas com 7,64% e 7,32% do volume total e
as 30 mais com 67,68%.

- Distribuicdo das duplicatas por sacado: trata-se de carteira bem pulverizada. Contando com 34.236
sacados, os trés principais absorveram 3,42%, 1,11% e 0,65% do valor total das duplicatas descontadas.
Os 30 maiores, apenas 14,85%. Vale apenas a ressalva, sem comprometimento da conclusio, no sentido
de que nem todos os sacados operaram desde o inicio do estudo.

- Eventos de recompra: refere-se a eventos de substituicio da duplicata vigente por uma outra duplicata.
Ocorrem, basicamente, quando: (i) a operacdo ndo foi concretizada, por exemplo, a mercadoria ndo foi entregue
no sacado; (ii) a quitacdo da duplicata foi realizada na cedente, em vez de ser efetivada na Lavoro; (iii) o sacado
ndo quitou a duplicata na data prevista sendo, em alguns casos, substituida pela cedente. Ao longo do periodo de
andlise, o percentual de eventos de recompra oscilou de 0,9 (dez/06) a 18,0(nov/2005), totalizando 11,1 no
periodo como um todo (total recomprado / total originado). Cabe a ressalva, especificamente no que diz respeito
ao FUNDO, que a cessdo € final, ou seja, ndo haverd recompra. Portanto, este percentual de 11,1 pode ser
considerado como ndo pagamento, exceto no que diz respeito as liquidacdes ocorridas diretamente na cedente
que, de acordo com o Regulamento do FUNDO, terd 24 horas para repassar os recursos a0 FUNDO.
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- Indicadores de desempenho: descontando-se do total sob andlise os 11,1% relativos as duplicatas recompradas,
bem como os descontos concedidos e as duplicatas a vencer apés 31 de dezembro de 2006, data limite do
estudo, chega-se ao montante que venceu até 31 de dezembro de 2006 de R$ 189 milhGes. A andlise das
duplicatas relativas a este total demonstra liquidagdes antecipadas de 8,2%; no vencimento de 62,4%; com 1 a
15 dias de atraso 26,4%; de 15 a 30 dias 1,4%; de 30 a 60 dias 0,5% e de 60 a 90 dias 0,1%. O montante de
duplicatas vencidas e ndo pagas totalizou 0,8%. Vale a ressalva que a base de dados apresentou prorrogacdes de
vencimento concedidas aos sacados no montante de R$ 10,3 milhdes (4,3% do total), particularmente nos
intervalos de 1 a 10 dias (2,3%), 11 a 20 (0,9%) e 21 a 30 (0,5%).

Em sintese, descontando-se os efeitos dos eventos de recompra e das prorrogacdes, que certamente serdo consideradas, a
carteira, de acordo com o rating conferido pela Agéncia de Classificacio de Risco, apresenta boa performance.

DEMONSTRATIVO DE CUSTO E DISTRIBUICAO

DEMONSTRATIVO DO CUSTO DA DISTRIBUICAO DA 1° SERIE

1) Percentagem em relagdo ao valor total de quotas seniores 0,6%
2) Comissdo de Colocacio 0
3) Outras Comissdes (especificar): 0
4) Custo Unitdrio de Distribui¢do: RS$ 60,62
5) Despesas decorrentes dos Registros: Registro CVM e Registro CRTD R$ 85.000,00
6) Estruturacio e Assessoria Juridica R$ 22.500,00
7) Auditoria R$ 50.000,00
8) Classificacdo de Risco R$ 35.000,00
9) Assessoria Juridica R$ 50.000,00

Total R$ 242.500,00

ATENDIMENTO AO QUOTISTA

Para solicitar maiores informacdes sobre o FUNDQ, bem como realizar consultas sobre os demonstrativos
financeiros e os relatérios da administragdo do FUNDQO, potenciais investidores e os Quotistas poderdo entrar
em contato com a ADMINISTRADORA por meio do seguinte endereco, telefone de atendimento e e-mail:

Endereco: Avenida Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, Rio de Janeiro — RJ
Telefone: (21) 3947-4500

Fax: (21) 3974-4501

E-mail: fidc @mellonbrasil.com.br

RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS COM O FUNDO E/OU COM A OFERTA
As partes envolvidas com a estruturacdio do FUNDO e/ou com a oferta sdo sociedades individualizadas e
distintas e ndo pertencem ao mesmo grupo econdmico, podendo guardar, no entanto, quaisquer relacionamentos
comerciais sem que se configure algum outro tipo de relagdo juridica entre elas.

- RELACIONAMENTO ENTRE A ADMINISTRADORA E A GESTORA

Na data deste Prospecto, a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE mantinham relacionamento comercial

em razdo da ADMINISTRADORA ser administradora de outros fundos de investimento, que tém como gestora
a GESTORA.

- RELACIONAMENTO ENTRE O ADMINISTRADOR E O CUSTODIANTE
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Na data deste Prospecto, a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE mantinham relacionamento comercial
em razdo da ADMINISTRADORA ser administradora de outros fundos de investimento, que tém como
custodiante o CUSTODIANTE.

- RELACIONAMENTO ENTRE A GESTORA E O CUSTODIANTE

Na data deste Prospecto, a GESTORA e o CUSTODIANTE mantinham relacionamento comercial em razdo da
GESTORA ser gestora de outros fundos de investimento, que tém como custodiante o CUSTODIANTE.

- RELACIONAMENTO DA CONSULTORA COM A ADMINISTRADORA, A GESTORA E O CUSTODIANTE
Além dos servicos de administracdo e gestdo do FUNDO, na data deste Prospecto, a ADMINISTRADORA ¢ a
GESTORA nio prestavam nenhum outro servi¢o ou mantinham qualquer outro relacionamento comercial com a

CONSULTORA.

Na data deste Prospecto, o CUSTODIANTE ndo mantinha qualquer relacionamento comercial com a
CONSULTORA além daqueles descritos neste Prospecto.

A ADMINISTRADORA ¢ responsdvel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagdes
prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuicdo de quotas seniores do FUNDO.

FORO
Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com expressa rentncia a qualquer outro,

por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer ac¢des judiciais relativas ao FUNDO ou a
questdes decorrentes da aplicacdo do Regulamento.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUIGAO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO

)

Por este Instrumento Particular, MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, Centro,
inscrita no CNPUMF sob o n® 02.201.501/0001-61, neste ato, por Seus representantes
legals, constitui um FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, nos
termos da Instruglio CVM n® 356, de 17.12.2001, e demais disposicdes legais &
regulamentares aplicdveis, que se regera pelas saguintes clausulas e condighes:

| - Sob a denominagdo de FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
LAVORO MULTICREDITO ("FUNDO"), fica constituide um FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS nos termos das Instrugbes CVM n® 356, de 17.12.2001, & n¥ 393,
de 22.07.2003, e demais disposighes legais & regulamantares aplicaveis,

Il - A administragio do FUNDO serd efeluada pela MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., |4 qualificada;

Il - Seu regulamento & ora aprovado e promulgado conforme anexo.

Sendo assim, assina o presenta Instrumento em 03 (trés) vias de igual teor, na presenga de
02 (duas) testemunhas. { )

Aip de Janeiro, 08 de janeiro de 2007,

\|

}L-.-;"f-"q ;j-[&t"z‘-‘l 4

MELLON SERVIGOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
% MOBILIARIOS S.A.
§

&
Testemunhas:
1. Dhureals, Wodldd iy Yidadid 2 Sl peollipf SOl
Morme: SAFiL A LoD LLEmLES Wk Nome: CARILINE MoLLICA o RCTRES
RE 124319 GNe;pT RG: oig, 21%. 2N
CPFexs 435 355 - 5+ CPF: g qan. 944
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE QUINTA ALTERACAO DO’
REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
LAVORO MULTICREDITO
C.N.PJ/M.F. ne 08.608.755/0001-85

Pelo presenie instrumento particutar, a Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos
& Valores Mobilidrios S.A., sociedade devidamente autorizads peta Comissdo de Valores
Mobitiarios (“CVM") a administrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores
mobiligrios, com sede na Cidade do Rio de Jangiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida
Presidente Wilson, n.2 231, 112 andar, inscrita no C.N.P.J/M.F. sob n.2 02.201.501/0001-61
("Administrador”), na qualidade de instituigo  administradora do  EUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO, inscritc no
C.N.P.J/MF. sob n¢ 08.608.755/0001-85 ("FUNDO™), em atendimento as exigéncias
formuladas  pela Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM, nos termos do
Oficio/CVM/SER/CER-1/N®  1062/2007, de 12 de junho de 2007, e tendo em vista a
inexisténeia de qualquer quotista do FUNDO nesta data, RESOLVE:

1. Alterar o regufamento do FUNDO: e

2. Aprovar e consolidar a nova versio do regulamento do FUNDO, nos termos do
documento anexo.

Rio de Janeiro, 02 de agosto de 2007,

MELLON SERWEOS EIRANGEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.
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REGULAMENTO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO

CAPITULO | - DO FUNDO, DEFINICOES E PUBLICO ALVO

Artigo 1%: O FUNDQ DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO
MULTICREDITO ¢ um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios constituido sob a
forma de condominic fechado, com prazo indeterminado de duragdo, regido pelo
Reﬁguéiamento {0 "Regulamento”) e pelas disposigdes legais e regulamentares que lhe forem
aplicéveis.

Paragrafo 1% Para o efeito do disposto no Regulamento e nas disposicdes legais e
regulamentares que lhe sdo aplicaveis, considera-se;

I - 12 Série: a 12 série de quotas seniores;

EI’- ADMINISTRADORA: a ME}..LON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, n® 231, 112 andar, Centro,
inscrita no CNPJ/MF sob o n2 02.201.501/0001-61;

il - Agéncia de Classificago de Risco: a agéncia classificadora de risco das quotas
seniores do FUNDO;

IV - BACEN: o Banco Central do Brasil;

V - BOVESPA: Bolsa de Valores de S80 Paulo, com sede na Cidades de Sao Paulo, Estado
de Sdo Paulo, na Rua XV de Novembro, n® 275 e inscrita no CNPJ sob n2 02.584.004/0001-
19;

Vi - CBL.C: Companhia Brasileira de Liquidac@o e Custédia com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S80 Paulo, na Rua XV de Novembro, n® 275 e inscrita no CNPJ sob n®
60.777.661/0001-50;

Vit - CCF: o Cadastro de Emitentes de Cheques sem Fundos do Banco Central do Brasii;
Viil - CDI: Certificado de Depdsito Interbancario de 01 (um) dia - “over extragrupo”, expresso
na forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos & cinglenta e dois) dias, calculado e
divulgado pela Cémara de Liquidagio e Custddia — CETIP;

IX — Cedentes: as pessoas juridicas prévia e devidamente cadastradas na CONSULTORA;
X - CETIP: Camara de Custddia ¢ Liguidacdo com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile n2 230, 102 e 112 andares e
inscrita no CNPJ/MF sob 0 n? 28,719.664/0001-24;

Xi - Condicdes de Cessdo: as condigles de cesséio de dirsitos creditérios ac FUNDOQ;

Xil — CONSULTORA: a LAVORO FACTORING LTDA., com sede na Cidade do Rio de

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, n® 500, Bloco 21, grupo 204 e
inscrita no CNPJ/MF sob o ® 03.238.178/0001-15;
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X1 - Contrato de Cessao: 0 Contrato de Promessa de Cess&o de Direttos de Crédito sem
Coobrigacdic e Qutras Avencas celebrado entre o FUNDO e os Cedentes;

X1V - Contrato de Consultoria Especializada, de Cobranga e de Depdsito: o contrato de
prestacdo de servigos de consultoria especializada, de cobranga de Direitos Creditorios
Inadimplidos e de depdsito dos Documentos Representativos de Credito celebrado enire o
FUNDOQ, a CONSULTORA ¢ 0 CUSTODIANTE;

XV - Contrato de Custodia: o contrato de prestagdo de servigos de custddia qualificada e
controladoria celebrado entre a ADMINISTRADORA ¢ o CUSTODIANTE,

XVi - COSIF: Plano Contabil das InstituigBes do Sistema Financeiro Nacional,

XVH - CPMF: Contribuiciio Provisdria sobre a Movimentag8o ou Transmisséo de Valores e
de Créditos e Direitos de Natureza Financeira;

XV - Critérios de Elegibilidade: os critérios de elegibilidade dos direitos creditérios cedidos
ao FUNDQ;

XX - CUSTODIANTE: o Banco Bradesco S.A., com sede na Cidade de Osasco, Estado de
S&c Paulo, no nicleo administrativo denominade Cidade de Deus, Vila Yara, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 80.746.948/0001-12;

XX - CVM: a Comissdo de Valores Mobilidrios;

¥X1 - Default: os riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
ADMINISTRADORA, tais como moratoria, inadimplermnenio de pagamentos, entre outros.

XX - Direitos Creditérios Elegiveis: os direitos creditdrios que atendam cumulativamente 4s
Condigtes de Cessio e aos Critérios de Elegibilidade e que sejam cedidos ao FUNDQ nos
termos do Contrato de Cessio;

XX1ll - Dirsitos Creditérios Inadimplides: Os Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO que n&o
forem devidamente pagos na data de seus respectivos vencimentos;

XXIV - Documentos Representativos do Créditor as duplicatas referentes as transagbes de
venda de produtos ou prestacdo de servigos dos Cedentes a seus respectivos Sacados;

XXV - Eventos de Avaliagio: as situagdes descritas no Capitulo XV do Regulamento;
XXV - Eventos de Liquidacao: as situagdes descritas no Capitulo XVil do Regulamento;

XXVIi - FUNDQ: o FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO
MULTICREDITO;

XXVl — GESTORA: a GLOBAL CAPITAL 2000 ADMINISTRADORA DE RECURSOS
FINANCEIROS LTDA., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Janeiro, na
Avenida das Américas, n? 700, Bloco 1, Sala 117 e inscrita no CNPJ sob o n°
07.816.560/0001-68;

XXIX - instrucdo 3566: a InstrugBo CVM n? 356, de 17 de dezembro de 2001 e suas
alteragdes;
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XXX - Quolistas: os investidores que venham adquirir quotas de emissfio do FUNDO;

XXXI - Razdo de Garantia: é a relagdo de 75% (setenta e cinco por cento) entre o vaior das
quotas seniores e o patriménio figuido do FUNDO, nos termos do artigo 24, incisa XV, da
Instrugdo CVM 356;

XXXH - Regime de Administragio Especial Temporaria: é o regime aplicavel pelo Banco
Central do Bragil as instituicbes financeiras privadas e publicas néo federais, de que trata o
Decreto~Le_i n?2.321, de 25 dg fev_ereirc de 1987, quando nelas verificar: (iy pratica reiterada

fraudulenta de seus administradores; ou (v) ocorréncia de qualquer das situacdes descritas
na artigo 2°da Lein° 6.024, de 13 de margo de 1974;

XXXl — Reserva de Amortizacdo: a reserva constituida para © pagamento das
amortizacbes das quotas seniores:

XXXIV — Sacados: os devedores dos Direitos Creditérios Elegiveis;
XXXV — SERASA: a SERASA S.A.;

XXXVl - Sistema RGB: o conjunto de programas utilizado pela CONSULTORA para
processar, analisar, gerenciar e efetuar o controle da cessdo de Dirsitos Creditdrios ao
FUNDO:

XXXVH ~ SPC: 0 Servico de Protecio ao Crédito.

Paragrafo 2% O FUNDO poders apresentar séries de quotas seniores com prazos e regras
de amortizacgo distintas, desds que as mesmas néo alterem a classificagdo de risco das
séries de quotas seniores anteriores.

Pardgrafo 3% A 12 série de quotas do FUNDO tera prazo de 36 {trinta e seis) meses,
conforme descrito no Suplemento da 12 Série deste Regulamento, nos termos do Anexo 1.

Paragrafo 4% As séries de quotas seniores do FUNDO buscardo atingir rentabilidade
(benchmark) prevista no Suplemento de cada série *n” de quotas seniores, nos termos do
Anexo . O benchmark aplica-se somente as quotas seniores, sendo que ndo ha benchmark
predeterminado para as quofas subordinadas. A aquisicéo de quotas seniores do EUNDO
néc representa qualquer garantia ou promessa do FUNDO, da ADMINISTRADORA, do
CUSTODIANTE ¢ da CONSULTORA acerca da rentabilidade das aplicagdes dos recursos
do FUNDO.

Paragrafo 5% O FUNDO destina-se exclusivamente a investidores qualificados, pesscas
fisicas ou juridicas, assim definidos pelas normas expedidas pela CVM em vigor, nao
havendo critérios diterenciadores aplicéveis aos investidores ¢ a (i) fundos de investimenio,
oS termos do inciso |, alinea “d”, do artige 87 da InstrucAc CVM n? 409/04; (i} fundos de
investimento destinados exclusivamente para investidores qualificados, de acordo com os
limites estabelecidos nos artigos 110-A e 110-B da Instrugdo CVYM n© 409/04 e {i#) fundos de
investimentc em quotas de fundos de investimento classificados como “Exclusivo” e
*Multimercado”, desde que destinados exclusivamente a investidores qualificados, nos
termos do pardgrafo 6° do artigo 112 da Instrugdo CVM n® 409/04.
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Paragrafo 6% Investidores ndo residentes poderdo adquirir quotas do FUNDQ, desde que
devidamenie registrados perante a CVM., nos termos da Resolugdo n® 2.680, de 26 de
janeiro de 2000 do Conselho Monetdrio Nacional e desde que S enguadrem COMO
investidores qualificados nos termos da regulamentagéo da CVM.

CAPITULO Il - DOS OBJETIVOS DO FUNDO

Artigo 2% E objetivo do FUNDO proporcionar acs Quotistas & valorizagdo de suas quotas,
por meio da aplicagho preponderante dos recursos do FUNDO na aquisigio de direitos
creditorios performados oriundos de operaches realizadas pelos Cedentes nos segmentos
industrial, comercial e de prestagéo de servigos de acordo com 0s critérios de composicao e
diversificagao estabslecidos pela legislacdo vigente e neste Regulamento.

CAPITULO 1l - DA POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSIGAO E DIVERSIFICACAO
DA CARTEIRA

Artigo 3% Visando atingir © obietivo proposto, © FUNDC alocard seus recursos
preponderantemente na aquisi¢do de Direitos Creditérios Elegivels, de ativos financeiros
e/ou modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, observados os
limites e as restricbes previstas na legislagdo vigente e neste Regulamento.

Artigo 4% Apds 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o FUNDQ devera alocar, no
rainimo, 50% {cinglienta por cento) e, no méximo, 100% (cem por cento) de seus recursos
na aquisicao de Direites Creditérios Elegiveis.

Artigo 5% A parcela do patrimdnio liquido do FUNDO que néo estiver alocada em Diretos
Craditorios Elegiveis podera ser aplicada, isclada ou cumulativamente, desde que pos-
fixados na origem ou sinteticamente, em:

a) titulos de emiss&o do Tesouro Nacional;
b) titulos de emissao do Banco Central do Brasil; e
¢) créditos securitizados pelo Tesouro Nagcional.

paragrafo Unico - O FUNDO poder4 realizar operagdes em que a ADMINISTRADORA e a
GESTORA atuem como contrapaste do FUNDO.

Artigo &% O FUNDO podera alocar até 50% {cinqlienta por cento) de seu patrimdnio liquido
em operacbes em mercados de derivativos, exclusivamente com O objetivo de proteger
posigbes detidas a vista, até o limite destas.

Paragrafo 12 Para o efeito do disposto no “‘caput’, as operagdes com derivalivos podem sef
realizadas em mercados administrados por bolsas de mercadorias e de futuros.
Adicionalmente, devemn ser considerados, para afeito de calculo de Patrimdnio Liquido do
FUNDO, os dispéndios efetivamente incaorridos a titulo de prestagao de margens de garantia
em espécie, ajustes diarios, prémios € custos operacionais, decorrentes da manutengéo de
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posicies em mercados organizados de derivativos, inclusive 0s valores liquidos das
operacles.

Paragrafo 29 As Operagbes em mercado de derivativos serdio reglizadas somente na
modalidade “com garantia”.

Artigo 7% O FUNDO poders, ainda, alocar até 50% {cingilenta por cento) de seu patrimdnio
liguide em operacoes compromissadas, desde que tais operagbes tenham como lastro os
ativos previstos no artigo 5¢ acima, alineas "a”, “b” @ “¢”,

Artigo 8% Todos 0s resultados auferidos peio FUNDO serdo incorporados ac seu
patriménio.

CAPITULO IV - DAS CONDICOES DE CESSAQ

Artigo 9% Para que possam ser adquiridos para a carteira do FUNDOQ, os direitos creditdrios
devem ser classificados coma Direitos Creditdrios Elegivels, nos termos do inciso XX, do
paragrafo 12, do artigo 12 deste Regulamento,

Paragrafo Unico: As Condigbes de Cessdo serdo avaliadas pela CONSULTORA, medianta
declaragdo de que os Direitos Creditérios oferecidos a cessdo atendem integralmente as
regras abaixo relacionadas:

I - decorram de operacfes realizadas pelos Cedentes nos segmentos industrial, comercial e
de prestacio de servigos;

H - decorram de Cedentes previamente cadastrados pela CONSULTORA,;

HE ~ devem ser previamente avaliados e aprovados pela CONSULTORA, nos termos do
Capltulo X deste Regulamento;

IV - devem estar amparados pelos respectivos Documentos Representativos de Crédito:
V - néo serfio aceltas novas cessdes de Direitos Creditérios de Cedentes gque tenham
Direitos Creditérios Elegiveis anteriormente cedidos a0 FUNDO inadimplidos ha mais de 15
{quinze) dias Gteis; e
VI - o totai de Direitos Craditérios Elegiveis cedidos ao FUNDO por um masmo Cedente ndo
podera representar, a qualquer momento, mais que 10% (dez por cento) do patrimdnic
liquido do FUNDO.

CAPITULO V - DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE
Artigo 10: Os Critérios de Elegibilidade serao validados pelo CUSTODIANTE. Para fins do

disposto na legislacéo, no Regulamento e no Contrato de Cessfo, sdo considerados
Critérios de Elegibilidade as seguintes regras:
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i - 0s Sacados devedores dos Direitos Creditotios ofertados ao FUNDO néo deverao possuir
registro no CCF ou na SERASA relativos a titulos protestados em valor igual ou supetior a
RS 100.000,00 (cem mil reais);

1f - os Direitos Creditérios ofertados ao FUNDO n#o poder@io ser de Sacados devedorss de
Direitos Creditdrios inadimplidos para com o FUNDO;

1§l - os Sacados devedores dos Direitos Creditdrios ofertados ao FUNDO néo deverao estar
em processo de faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial, insolvéncia ou procedimento
similar, conforme checagem a ser realizada pela CONSULTORA;

IV - os Direitos Creditorios deverdo ter prazo maximo de vencimento de 120 (cento & vinte)
dias contados da data de cessdo. N&o serao aceitos Direitos Creditdrios com prazo superior
ao prazo da respectiva Série n" de quotas seniores;

\/ — a carteira de Direitos Creditorios relacionada no respectivo Termo de Cessao, conforme
definido no Contrato de Cessao, deverd ter prazo médio de vencimento n&o superior a 90
(noventa) dias contados da respectiva data de cessao;

VI - o total de Direitos Creditérios devidos por um mesmo Sacado ndo poderd exceder a 5%
(cinco por cento) do patrimbnio liquide do FUNDOD. Adicionalmente, serd admitida a
elevacdo deste percentual para 10% {(dez por cento) para todo Sacado que venha a receber
a mesma classificacdo de risco atribuida as quotas seniores pela Agéncia de Classificagao
de Risco. Seré responsabilidade da ADMINISTRADORA obter periodicamente junto a
agéncia de Classificagio de Risco os relatérios de classificagfo de risco referentes a cada
Sacado que o Cedenie queira enquadrar nesta excecdo ¢ encaminhar estes relatdrios de
classificacao de risco ao CUSTODIANTE, de forma que este proceda a eventuais alteractes
em seus controles de validagBio dos Direitos Creditérios guanto aos Critérios de
Elegibilidade;

Vil - o valor de um tnico Documento Representativo de Crédito néo pode ser superior a R$
500.000,00 (quinhentos mil reais); e

VHI - as negociagbes para a aquisicao de Direitos Creditérios serdo realizadas a taxa do
mercado, observando-se que a taxa de desconto para a aquisigio de direitos creditorios
deve ser equivalente a, No MINIMo, 140% (cento e quarenta por cento) do CDL

Paragrafo 1% Na hipétese do Direito Creditéric Elegivel perder qualquer condicBo de
elegibilidade apds sua aquisigio pelo FUNDO, nao havera direito de regresso contra &
ADMINISTRADORA, a GESTORA, a CONSULTORA ¢ ao CUSTODIANTE saivo na
existéncia comprovada de mé-fé, culpa ou dolo.

Paragrafo 2% Os Cedentes serdo responsaveis pela existénecia, certeza, liquidez,
exigibilidade, conteddo, exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizagdo dos
Diretos Creditérios que compordio a Carteira do FUNDO, nos termos do artigo 295 do
Cadigo Civil Brasileiro, ndo havendo por parte do CUSTODIANTE, da ADMINISTRADORA,
da GESTORA e da CONSULTORA qualquer responsabilidade a esse respeiio.

Paragrafo 3% A cess8o dos Direitos Creditorios sera irrevogavel e irretratavel, com a
transferéncia, para 0 FUNDO, em carater definitivo & sem dirgito de regresso confra 0S
Cedentes, da piena titularidade dos Direitos Creditorios, juntamente com todos os direitos
{inclusive direitos reais de garantia), privilegios, preferéncias, pretrogativas e agbes a estes
relacionadas, bem como reajustes monetarios, jures e encargos.
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Paragrafo 420 O FUNDO poderd ceder, alienar ou permutar os Direitos Creditérios
Inadimpfidos. No caso de cessdio, alienacdo ou permuta dos Direitos CreditSrios
Inadimplidos, a cobranga e coleta dos pagamentos dos direitos creditérios serdo realizadas
pelo novo titular dos mesmos, deixando, portanto, a CONSULTORA de ser o responsavel
pela cobranga e coleta dos pagamentos dos dirsitos craditérios, ressalvada a hipétese da
CONSULTORA ser contratada pelo novo titular dos Direitos Creditérios Inadimplidos para a
realizacio dos servigos acima descritos.

CAPITULO VI - DA ADMINISTRACAO E GESTAO

Artige 11 As atividades de administragio do FUNDO serdo exercidas pela
ADMINISTRADORA.

Artigo 12: As atividades de gestio da carteira do FUNDO serdo exercidas pela GESTORA.

Artigo 13: A ADMINISTRADORA recebera pelos servigos de administragdo da carteira do
FUNDQ uma taxa de administragdo equivalente a 1,70% ao ano incidente sobre o
patriménic liquido do FUNDO.

Paragrafo 12: A remuneracdo da ADMINISTRADORA ¢ caiculada e apropriada por dia Gti,
com base no percentual referido no “capui” acima sobre o valor didrio do patrimdnio liquido
do FUNDO, e serd paga mensalmente até o 5° (quinto) dia Gt do més subseqgliente ao
vencido,

Paragrafo 2% Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende-se por dia Ut segunda
a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em que, por qualguer motive, ndo
houver expediente bancario.

Paragrafo 32: A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da taxa de
administragdo sejam pagas diretamente pelo FUNDQO aos prestadores de servico
contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da taxa
de administracfo.

Paragrafo 4% O FUNDO néo possui taxa de ingresso, de performance e/ou taxa de saida.

Artigo 14: Incluem-se entre as obrigagbes da ADMINISTRADORA:
| - manter atualizados e em perfeita ordem:

a) a documentagao relativa as operagbes do FUNDO;

b) o registro dos Quotistas;

¢) 0 livro de atas de Assembiéias Gerais;

d} o livro de presenca de Quotistas;

e) o Prospecto do FUNDO;

f) 0s demonstrativos trimestrais do FUNDO:

g) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO: e
h) os refatérios do auditor independente.

It - receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de
instituicao contratada;
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Ili - entregar ao Quotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDQ, bem como
cientifica-lo do nome do periédico utilizado para divulgagio de informagles & da taxa de
administracio praticada;

IV - divulgar, anualmente, no periddico utilizado para divulgagdes do FUNDO, além de
manter disponivels em sua sede e agéncias e nas instituigdes.que coloquem quotas dessse,
o valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da quota, as rentabilidades acumutadas o
més ¢ no ano civil a que se referirem, e os relaidrios da agéncia classificadora de risco
contratada pelo FUNDQ;

V - custear as despesas de propaganda do FUNDO;

Vi - fornecer anuamente aos Quotistas documento contendo informagdes sobre ©s
rendimentos auferidos no ano civit @, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més de
dezembro, sobre 0 nimerc de quotas de sua propriedade e respectivo valor;

VIl - sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragOes
financeiras, previstas na regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros
analiticos com informagBes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociago
realizada entre a ADMINISTRADORA ¢ o FUNDO;

VHI - providenciar trimestraimente a atualizagdio da classificagao de risco do FUNDO ou dos
direitos creditérios & demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

1X — informar, em até 5 (cinco) dias (teis, 8 Agéncia Classificadora de Risco:

a) a substituicio da ADMINISTRADORA, do CUSTODIANTE, da GESTORA, da
CONSULTORA e da empresa de auditoria independente;

b) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagio ou de Liguidagéo, nos termos deste
Regulamento;

¢} o desenguadramento da Razéo de Garantia; e

d) a celebracdo de aditamentos a quaiquer contrato relacionado ao FUNDQG que tenha
sido analisado quando da primeira classificagdo de risco das quotas seniores; €

X — disponibilizar para a Agéncia Classificadora de Risco os relatorios preparados pelo
CUSTODIANTE nos termos do Contrato de Custodia,

Pardgrafo 1% A divuigagio das informagOes prevista no ingiso IV deste artigo pode ser
providenciada por meio de entidades de classe de instituigdes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em periddicos de ampla veiculagéo, observada a
responsabilidade da ADMINISTRADORA pela regularidade na prestacdo destas
informagdes.

Paragrafo 22 A ADMINISTRADORA, observadas as limitagbes legais e da Insirugdo 366 e
deste Regulamento, terd poderes para praticar todes og atos necessarios 4 administragao
do FUNDO, bem como para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que ¢ integrem,
inclusive o de agdo e o de comparecer em assembléias gerais ou especiais atinentes aos
ativos que compdem a carteira do FUNDO.

Artigo 15: E vedado a ADMINISTRADORA:
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I - prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacfes
praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operacbes
realizadas em mercados de derivativos;

It - utllizar ativos de sua propria emisséio ou ce-obrigaglo como garantia das operagbes
praticadas peio FUNDQ; ¢

I - efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualguer titulo,
ressalvada a hipotese de aquisiglo de quotas deste.

Paragrafo 12: As vedagbes de que tratam os incisos | a Il 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 os ativos integrantes das
respectivas carteiras e os de emiss&o ou co-obrigacio dessas.

Paragrafo 2% Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior a utilizagéo de titulos de
emisséc do Tesowro Nacional, titulos de emissdo do Banco Central do Brasil & créditos
securitizados pelo Tesouro Nacional, integrantes da carteira do FUNDO, para cobertura de
margem de garantia de opera¢Bes de que tratam o Capitulo 1l deste Rsgulamento.

Artigo 16: E vedado &4 ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:

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

It — realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento
nac previstos na Instrucdo 356;

Hl — aplicar recursos diretamente no extarior;
IV - adguirir quotas do proprioc FUNDO;

V — pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas na Instruc8o 356, bem como no Regulamento;

Vi — vender quotas do FUNDO a prestagéo;

Vil - vender quotas do FUNDO a instituigbes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil cedentes de dirgitos creditorios, exceto quando se tratar de guotas subordinadas;

Vil - prometer rendimento predeterminado aos Quetistas;

IX ~ fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio desempenho, ne
desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento digponiveis
no dmbito do mercado financeiro;

X - delegar poderes de gestio da carteira do FUNDO, ressalvado o dispoto no artigo 39,
inciso H, da Instrugéo 356;
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X| — obter ou conceder empréstimosfiinanciamentos, admitindo-se a constituigao de créditos
& a assuncio de responsabilidade por debitos em decorréncia de operagbes realizadas em
mercados de derivativos,

Xl - efstuar locagio, empréstimo, penhor ou caugdo dos direifos e demais ativos
integrantes da carteira do FUNDO, exceto quando se tratar de sua uiilizac8o como margem
de garantia nas operagbes realizadas em mercados de derivativos.

CAPITULO Vil - SUBSTITUIGAO DA ADMINISTRADORA

Artigo 17: A ADMINISTRADORA, mediante aviso divuigado no periddico utiizaclo para a
divulgacio de informagdes do FUNDO, pode renunciar & administrag@o do FUNDO, desde
que convoque, no mesmo ato, Assembléia Gerali de Quotistas para decidir sobre sua
substituicdo ou sobre a liquidagio desse, nos termos da Instrugéo 356.

Paragrafo 1% Na ocorréncia da hipdiese descrita acima, a ADMINISTRADORA deverd
permanecer no cargo e na pleno exercicio de suas fungbes pelo pericdo minimo de 30
(rrinta) dias contados da data do aviso mencionade no caput deste artigo, ou por prazo
inferior, conforme determinado pelos Quotistas, até que a instituig@io substituta escolhida
pelos Quotistas assuma efetivamente todos os deverss ¢ as obrigagbes da
ADMINISTRADORA e comprometa-se a desempenha-los de acordo com 0S termos e as
condicdes deste Regulamento. Caso os Quotistas, reunidos em Assembléia Geral, ndo
indiqguem instituicAo administradora substituta até o final do prazo de 30 (iinta) dias
mencionado acima, ou por qualquer razdo nenhuma instituicdo assuma efetivamente, nesse
prazo, todos os deveres e obrigagdes da ADMINISTRADORA, a ADMINISTRADORA
convocara uma Assembléia Geral de Quotistas para deliberar sobre a liquidagéo do FUNDO
e comunicara o svento & CVM.

Pardgrafo 2% Nas hipéteses de substituigiio da ADMINISTRADORA e de liguidacao do
FUNDO, aplicam-se, no gue couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da propria ADMINISTRADORA.

Artigo 18: No caso de Regime de Administrag@o Especial Temporaria, definido no Capitulo |
acima, intervengdo ou liquidagdo extrajudicial da ADMINISTRADORA, deve
automaticamente ser convocada assembléia geral de Quotistas, no prazo de 05 (cinco) dias,
contados de sua decretacdo, para: | - nomeacdo de Representante de Quotistas; e I -
deliberagio acerca de: a) substituicio da ADMINISTRADORA, no exercicie das fungdes de
administracdo do FUNDO; ou b) pela liquidagac antecipada do FUNDO.,

CAPITULO Vil - DA CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURAGAO
Artigo 19: As atividades de custodia e controladoria do FUNDO previstas nos artigos 38 e
39 da Instrugiio 356 e as atividades de escrituragiio de quotas do FUNDO seréo exercidas
peio CUSTODIANTE.
Pardgrafo 12 O CUSTODIANTE ¢ respongavel pelas seguintes atividades:

| - receber & anafisar a documentacio que evidencie o lastro dos diretos creditorios;
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It - validar os direitos creditérios em relacio aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos
neste Reguiamento;

Il - realizar a liquidagéo fisica e financeira dos direitos creditérios, evidenciados pelo
instrumento de cess#o de direitos e documentos comprobatbrios da operagio;

IV - fazer a custddia, administragéio, cobranga e/ou guarda dos documentos relativos aos
direitos creditdrios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

V - diligenciar para que seja mantida, &s suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, a
documentacdo dos direitos creditdrios, com metodologia preestabelecida e de iivre acesso
para auditoria independente, agéncia classificadora de risco contratada pelo FUNDO e
6rgéos reguladores;

Vi - cobrar e receber, por conta e ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de titulos ou
gualquer outra renda relativa aos tiulos custodiados, depositando os valores recebidos na
conta de depdsitos dos mesmos: e

Vil valorar as quotas do FUNDQ, conforme disposto no Artigo 23 deste Regulamento.

Paragrafo 2% O CUSTODIANTE devera contratar a CONSULTORA para efetuar a guarda
dos Documentos Representativos de Crédito referentes aos Direitos Creditérios Elegiveis,
de acordo com o disposto no Contrato de Consultoria Especializada, de Cobranca e de
Depésito a ser celebrado entre 0 CUSTODIANTE, o FUNDOQ ¢ a COMSULTORA..

Pardgrafo 3% A contratacdo, pelo CUSTODIANTE, da CONSULTORA nic resulta efou
resultara, de qualquer forma, em qualquer ingeréncia e/ou controle, pola CONSULTORA
e/ou pelos respectivos Cedentes, sobre og Diteitos Creditérios Elegiveis, tampouco eximira
o CUSTODIANTE de suas obrigacBes de custédia, conforme previstas no Contrato de
Custédia celebrado entre a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE e na regulamentagao
em vigor.

Paragrafo 4° - Em decorréneia da expressiva diversificagiio de devedores e significativo
voiume de créditos cedidos, o CUSTODIANTE verificard, trimestraimente, apés a ocorréncia
de cada cessdo, o lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis por amostragem, comunicando o
resultado dessa verificagio 4 ADMINISTRADORA ¢ & Agéncia Classificadora de Risco.
Independentemente do disposto neste paragrafo, o CUSTODIANTE, diretamente ou por
meio de terceiros contratados sob sua responsabilidade, podera verificar a qualquer
momento e desde que nos hordrios normais de funcionamento, junto aos Cedentes, a
existéncia e formalizacdo dos Documentos Representativos dos Créditos e o cumprimento
com relagdo a guarda e organizagdo destes documentos, tude nos termos do Contrato de
Custédia,

Paragrafo 5° - O CUSTODIANTE efetuard a verificagiio por amostragem referida no

paragrafo 49, utilizando-se de amostra probabilistica aleatéria, nos termos da seguintg
formula:
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1 Nxn,
T, Tm—— ) mT———
E; N+n,
E, = erro amostiraj toleravel N = tamanho da populagdo

O erro amostral tolerdvel a ser utitizado serd entre 5% e 10%, considerando principalmente
os seguintes aspectos: natureza do recebivel; qualidade do Cedente a ser analisado;
quantidade de revisdes ja efetuadas para determinado fundo e seus respectivos resultados
obsearvados,

O universo de amostragem a ser utilizado compreenderd exclusivamente os direitos
creditorios adquiridos desde a Uitima revisdo, exceto para a primeira revisdo, gue
compreenderd a totatidade dos direitos creditérios de titularidade do FUNDO. A selac¢éo dos
direitos creditérios sera obtida: (i) dividindo-se 0 tamanho da populagio (N) pelo tamanho da
amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (k); (i) sorteia-se 0 ponlo de partida; e (i) a
cada k elementos, sera retirado um para a amostra.

CAPITULO IX - DA CONSULTORIA ESPECIALIZADA

Artigo 20: Conforme faculta o artigo 24, inciso X, alinea v’ e o artigo 39, incise [, ambos da
instrugiio 356, o FUNDO wutiliza, ainda, os servigos especializados da CONSULTORA. Tais
sarvigos consistem:

| — no prévio cadastramento dos Cedentes;

H — na andlise de crédito de potenciais Sacados dos direitos creditorios a serem cedidos ao
FUNDO;

I - na andlise dos direitos creditérios ofertados ac FUNDO;

IV - receber e analisar a documentacio que evidencia o lastro dos direitos creditorios a
serem cedidos ao FUNDO,

V - verificar o atendimento dos direitos creditorios ofertados ao FUNDQ as Condigbes de
Cesgio,

Vi - efetuar a guarda dos Documentos Representativos de Crédito, cabendo 2
CONSULTORA a responsabilidade pelo depdsito dos Documentos Representativos de
Crédito, na qualidade de depositdria fiel dos documentos refacionados aos direitos
creditérics; e

Vil - notificar os Sacados dos Cedentes a respeito da cess@o dos Direitos Creditarios
Elegiveis, nos termos do artigo 290 do Cédigo Civil.

Paragrafo Unico: A CONSULTORA recebera pelos servigos de consultoria especializada
uma remuneracdo equivalente a 0,75% ao ano incidente sobre O patriménio liquido do
FUNDO que serd debitada da taxa de administragéo devida & ADMINISTRADORA. A
remuneracio da CONSULTORA serd paga diretamente pelo FUNDO e é calculada e
apropriada por dia atil, com base no percentual referido acima sobre o valor digrio do
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patriménio fiquido do FUNDO, e sera paga mensalmente até o 52 {guinto) dia ¢tit do més
subseqiiente & prestacio dos servicos de consultoria.

CAPITULO X - POLITICA DE CONCESSAO E COBRANCA DE CREDITOS

Artigo 21t A polftica de concessio de crédito é desenvolvida e monitorada peia
CONSULTORA, & pode ser sintetizada como sendo:

I - Os Cedentes ser80 pessoas juridicas que deverio ser previamente cadastradas pela
CONSULTORA para que possam ofertar Direitos Creditérios ac FUNDO. Para gue fenha
seu cadastro aprovado, cada Cedente devera atender, cumulativamente, aos seguintes
reguisitos:

a) entregar & CONSULTORA os documentos e informagdes necessdrios ao seu
cadastramento, quais sejam, informagdes cadastrais minimas indicadas no Anexo il
deste Regulamento, acompanhadas de cartdo de assinaturas e da via original ou de
copia autenticada dos seguintes documentos: Contrato Social ou Estatuto Social, cartdo
de inscrigdo no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ e indicac8o das pessoas
capazes de represeniar o Cedente em operages de cessdo de direitos, acompanhada
dos documentos que comprovem tais poderes. O Cedente cadastrado deverd manter
sempre atualizada referida documentaclio probatéria de poderes dos seus
representantes. A critério da CONSULTORA, outros documentos poderio ser salicitados
ao Cedente para a aprovacéo de seu cadastro;

b) no prazo maximo de 120 {cento e vinte) dias apds o encerramento do respectivo
exercicio social, entregar & CONSULTORA cépia autenticada do balange anuat relativo
a0 UHimo exercicio e, no prazo maximo de 120 {cento e vinte) dias apds o encerramento
de cada més, entregar copia autenticada do respectivo balancete mensal: e

¢} n&c possuir registro no CCF ou na SERASA relativos a titulos protestados nao
contestados, inadimpléncia de obrigagdes ou quaisquer apontamentos nos cadastros
referidos neste item, em valor agregado igual ou superior a R$ 100.000,00 {(cem mil
reais) ou apontamentos de pedido de faléncia, estar em processc e recuperacio
judicial ou extrajudicial ou procedimento similar,

Il — Apds o cadastramento dos Cedentes de acordo com o0s requisitos estabelecidos no
inciso 1, acima, a CONSULTORA efetuara uma andlise de cada Cedente para a ¢concessio
de um limite operacional que observara as sequintes etapas:

&) O gerente operacional é responsavel pela analise de Cedentes:

43 Na primeira visita s&0 recolhidos dados suficientes para a efaboracédo do
relatdrio gerencial ¢ para que a 4rea de cadastro elabore a ficha cadastral da
sociedade que cedera seus Direitos Creditérios de acordo com os requisitos
previstos no incisc [, acima;

c) Com os referidos relatérios devidamente preenchidos com os dados do
Cedente, a diretoria da CONSULTORA analisa se este tem ¢ perfil para ceder
Direitos Creditérios ac FUNDQ. Em caso positivo, o diretor operacional da
CONSULTORA solicita visita ao Cedente cadastrado;

d} Nas reunides realizadas pelo Comité de Crédito da CONSULTORA, os
diretores e o gerente operacional decidem o limite, os fatores, taxas e tarifas
que incidirao sobre a cesslo de Direitos Creditérios Elegiveis do Cedente
cadastrado ao FUNDO. Em caso de dividas, solicita-se nova visita ao
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Cedente cadastrado com ¢ diretor superintendente, ou novos levantamentos a
serem realizados pela drea de cadastro da CONSULTORA,;

g) O gerente operacional solicita a insergio do Cedente no Sistema RGB da
CONSULTORA ao diretor administrativo/ffinanceiro, o qual o fara mediante
apresentagdo de ficha devidamente preenchida e assinada pela area de
Cadastro e pelo diretor superintendente; e

f Verificadas todas as etapas acima, podera ocorrer a cessé&o de Direitos
Creditdrios pelo Cedente.

Hl ~ Apés a andlise dos Cedentes, a CONSULTORA ¢fetua a analise de cada operagdo de
cessao de Direitos Creditrios Elegiveis de acorde com a seguinte metodologia:

a) O Cedente cadastrado envia o arquivo contendo os Documentos
Representativos de Crédito (por correspondéncia eletrdnica ou fac-simife} e 0
assistente da CONSULTORA faz a insergio dos referidos Documentos
Representativos de Crédito no Sistema RGB;

b O gerente operacional faz a primeira andlise da operagdo, utilizando as
ferramentas de andlise que ¢ Sistema RGB dispde, tais como:

(i) para o Cedente:

- analisar o grau de concentragdo por Cedente para verificar a
possibilidade do mesmo realizar a ¢esséo;

- vetificar a liguidez recente do Cedente,

. verificar a posigio de Direitos Creditdrios Elegiveis vencidos;

- verificar a confirmagic dos Direitos Creditérios Elegiveis em
carteira; e

- verificar se o Cedente tem alguma informacéo relevante no
SERASA.

(i) para os Sacados:

- analisar o grau de concentragio por Sacado em relagéo ao

Patrimdnio Liguido do FUNDO,

- observar a concentragio por Sacado junto ao Cedente;

- obsetvar a fiquidez do Sacado no sistema;

- verificar o histdrico de pagamento no sistema;

- verificar no SERASA se o Sacado tem alguma informagdo
relevante, e verificar se o perfil do Sacado é compativel com
os valores dos Direitos Creditérios Elegiveis contra ele; e

- verificar se o Sacado admite a cessao de Direitos Creditrios a

terceiros.

C) O diretor superintendsnte/diretor operacional da CONSULTORA taz a analise
a fim de aprovar ou reprovar, total ou parcialmente a operacio de cesséo e,
apés esta andlise e, em conjunto com o gerente operacional, aprova ou
reprova @ concretizagdo da cessao; e

d) Se a operagdo for aprovada total ou parcialmente, o diretor devera apor sua
assinatura eletrdnica no sistema, e o assistenie providenciard o envio de
relatério com os Direitos Creditério Elegiveis aprovados para validagao do
CUSTODIANTE.
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Pardgrafo Unico: A monitoragdio da politica de concessio de crédito sera realizada pela
CONSULTORA ¢ deverd observar os procedimentos descritos no Anexo 1l deste
Regulamento.

Artigo 22: A cobranga bancdria e coleta dos pagamentos dos direitos creditorios serfio
reafizadas pelo CUSTODIANTE.

Paragrafo 12: A CONSULTORA foi contratada pelo FUNDO como agente de cobranga
extrajudicial e judicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos, conforme descritc no Contrato
de Consultoria Especializada, de Cobranga e de Depdsito. A cobranca dos Direitos
Creditdrios Inadimplidos observara os seguintes procadimenios:

I - através de ligagio telefonica, informar ao Sacado, no 19 {primeiro) dia de atraso, que o
Direito Creditdrio estd vencido e ndo pago:

il - novo telefonema ao Sacado no 10° {décimo) dia de atraso; e

il - na hipdtese dos procedimentos delineados nos incisos | e |l acima néo serem suficientes
para provocar a quitagao do Direite Creditério Inadimplido em até 30 (rinta) dias de seu
vencimento, encaminhamento do mesmo & drea juridica da CONSULTORA para gue sejam
tomadas as providéncias judiciais cabiveis.

Paragrafo 2% Todas as despesas necessarias para a efetivagdo da cobranga extrajudicial e
judicial dos Direitos Creditérios nadimplidos  serBo  suporfadas  diretamente pela
CONSULTORA,

Paragrafo 3% Os Cedentes deverfio transferir ao FUNDO, no prazo de 48 (quarenta e oito)

horas da verificagdo do seu recebimento, quaisquer valores que sventualmente venham a
receber dos Sacados, sem qualquer dedugdo ou desconto, a qualquer titulo.

CAPITULO Xi - DA AVALIAGAO DOS ATIVOS E DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

Artigo 23: As quotas do FUNDO serdo valoradas peio CUSTODIANTE todo dia Gtil, com
base na divis&e do valor do patriménio liquido pelo ndmero de guotas do FUNDO, apurados
ambos no inicio do dia, isto é, no horério de abertura dos mercados em que o FUNDQ atua.

Paragrafo 1%: As quotas seniores serdo valoradas mediante a aplicagdo da seguinte
formula:

i

' 352 Sobret
VOSn, =[VOSn, , ~(BxVan)|-x [iﬁ:g? +;] » X[ obretaxa s J+ 1

100
onde:
VasnT valor de cada quota sénior para efeito de calculo de seu valor de
integralizacdo, amortizagdo ou, nas hipSteses definidas no

Regulamento, resgate, calculado para a data “T".

VQsSnT-1 vaior de cada quola sénior para efeito de calculo de seu valor de
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integralizago, amortizagho - ou, nas hipéteses definidas neste
Regulamento, resgate, calculado no dia Util imediatamente anferior a
data “T*. No caso de o célculo ser efetuado no dia Gtil seguinte &
Primeira Data de Emissao, VQSnT-1 € igual a R§1.000,00.

B jgual a 1(hum) todo dia seguinte a uma Data de AmortizagBo “n”. Iguat a
0 (zero) em qualguer outro dia.

Van Valor da amortizagio programada referente a cada quota sénior na Data
de Amortizagéo “n”

DT oD referente ao dia Gtil anterior & data “T".

Sobretaxan  a ser definida em cada Suplemento de cada série de guotas sénior do
Fundo

Paragrafo 22: Quando da definicdo do valor das quotas seniores, o CDI deverd ser utilizado
considerando-se idéntico nimero de casas decimais divuigado pela CETIP. No caso de
indisponibilidade temporéria do CDI quande da apuracdo do valor das quotas seniores, sera
utilizada em sua substituigio a mesma taxa didria produzida pelo Ultimo CDI conhecido até a
data do respectivo evento, sendo que aventuais compensagbes financeiras, tanio por parte
do Fundo quanto pelos Quotistas titulares das quotas séniores, quando da divulgagao do
CDI aplicavel, serdio devidas na Data de Amortizagao imediatamente seguinte.

Pardgrafo 32: Na hipdtese de extingo ou impossibilidade legal de aplicacdo do CDi como
critério para definico do valor das quotas séniores ou de auséncia de apuragdo ou
divulgacdo do CDI por prazo superior a 10 (dez) dias tteis consecutivos ou a 15 (quinze)
dias tteis alternados durante o periodo de 180 (cente e oitenta) dias imediatamente anterior
a ullima data em que se verificar a ocorréncia do respectiva evento, a ADMINISTRADORA
devers convocar uma Assembléia Geral de Quotisias para que seja deliberado o novo
pardmetro a ser ulilizado para definiglio do valor das quotas seniores. Até a definicdo do
novo pardmetro, serd utiizada, sem solugdo de continuidade, para calculo do valor das
guotas seniores, ¢ Ultimo CDI conhecido, sendo que gventuais compensagdes financeiras,
tanto por parte do FUNDO, guanto pelos Quotistas titulares das quotas seniores, quando da
eventual divulgagiic posterior do CDI, serdo devidas na Data de Amortizacdo imediatamente
seguinte.

Paragrafo 4% As quotas subordinadas serdo valoradas pelo resultado da divisdo do valor do
patriménio liquido do FUNDO, apurado para o respectivo dia, deduzido do valor atualizado
das as quotas seniores em circulacéo, apurado conforme o disposto no paragrato anterior,
pelo numero total de guotas subordinadas em circulagdo na respectiva data de apuragao.

Paragrafo 5% Os ativos integrantes da carteira do FUNDO serdo avaliados todo dia util, de
acordo com critérios consistentes e passiveis de verificac8o, amparados por informagdes
externas ¢ internas que levem em consideracido aspectos relacionados ao devedor, aos
seus garantidores e as caracteristicas da correspondente operacéo, conforme a seguinte
metodologia de apuragéo do valor dos direitos creditérios e dos demais ativos financeiros
integrantes da carnteira:
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I'- Os ativos adquiridos com a intengio de serem mantidos até o respectivo vencimento
deverdo ser classificados como “titulos mantidos até o vencimento”. Os demais ativos
dever&o ser classificados na catsgoria “titulos para negociagéo™

I ~ os ativos que tém valor de mercado serio marcados a mercado, nos termos da
legislacfio em vigor, observado que:

a) a verificagélo do valor de mercado dos ativos do FUNDO terd como referénecia os precos
praticados em operages realizadas com ativos e mercados semethantes aos dos ativos do
FUNDO, fevando em consideragio volume, co-obrigacio e prazo,

b} na precificagdo dos ativos devera ser computada a valorizagdo ou desvalorizacdo em
contrapartida & adequada conta de receita ou despesa no resuttado do periodo;

¢) tendo em vista que ndo ha mercado ativo de direitos creditérios cujas caracteristicas
sejam idénticas as dos Direitos Creditérios Elegiveis integrantes da carteira do FUNDO,
estes terdc seu valor calculado, todo dia Util, pelos respectivos custos de aquisigdo,
acrescidos dos rendimentos auleridos no periode e deduzidas as provisfes relativas a
eventual inadimpléncia dos mesmos.

il - Os ativos do FUNDOQ classificados na calegoria “titulos mantidos até o vencimentc”
$era0 avaliados pelos respectivos custos de aquisicho, acrescidos dos rendimentos
auferidos, computando-se a valorizag&o em contrapartida adequada conta de receita ou
despesa, no resultado do periode.

Pardgrafo 6% O descumprimento de qualquer obrigag@o dos direitos creditdrios pelos
devedores, efou pelos emissores dos demais ativos componentas da carteira do FUNDO
serd atribuido &s quotas subordinadas até o limite equivalente & somatdria do valor total
destas. Uma vez excedido a somatdria de que trata este paragrafo, a inadimpiéncia dos
direitos creditorios de titularidade do FUNDO ser4 atribuida as quotas seniores.

Paragrafo 7°: Por outro lado, na hipstese do FUNDO atingir o benchmark definido no
respectivo Suplemento, toda a rentabilidade a ele excedente serd atribuida somente as
quotas subordinadas, razdo pela qual estas quotas poderdo apresentar valores diferentas
das quotas seniores,

Paragrafo 8% Nos primeiros 45 (quarenta e cinco) dias seguintes & data em gue se verificar
a impontualidade de pagamentos dos direitos creditérios pelos Sacados, serdo adotadas as
disposigles do COSIF, editado pelo BACEN, para provisio de valores em atraso. A partir do
467 (quadragésimo sexto) dia de sua impontualidade, os Direitos Creditdrios Inadimplidos
terdo seus valores integralmente provisionados.

Artigo 24: Entender-se-4 por patrimdnio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o
valor da carteira, mais 0s valores a receber, menos as exigibilidades.

Artigo 25: Para efeito da determinacfio do valor da carteira, devem ser observadas as
normas & os procedimentos previstos na legislacdc em vigor.
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CAPITULO Xil -~ DOS FATORES DE RISCO

Artigo 26: Nio obstante a difigéncia da GESTORA em colocar em pratica a politica de
investimento delinsada, os investimentos do FUNDO estdo, por sua nalureza, sujgitos a
flutuagbes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes adversas de
liquidez & negociagdo atipica nos mercados de atuacdio e, mesmo que a GESTORA
mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da
possibilidade de perdas para o FUNDO e para o Quotista.

Paragrafo 1% Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Quotistas estio sujeitos
aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:

&

(ii)

(5i)

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
operagbes do FUNDO, podendo ocasionar, gonforme o caso, a redugdo de
ganhos ou mesmo perdas financeiras ate o valor das operacdes contratadas e
nao liquidadas. Alteragbes e equivocos na avafiag8o do risco de crédito do
emissor potlem acarretar em oscilagdes no prego de negociagao dos titulos que
compdem a carteira do FUNDO;

Risco proveniente da falta de registro dos contratos de cess&o: Por se tratar
de um FUNDO que podera adquirir direitos creditorios de uma multiplicidade de
Cedentes domiciliados em diversas localidades no territério brasileiro, 0 FUNDO
adota como politica ndo regisirar 0s contratos de €essd0 e seus anexos em
cartério de registro de tftulos e documentos em fungéo da complexidade
operacional e dos custos do registro. Assim sendo, a ndo realizagac do refetido
registro, ou a ndo utilizaglo de instrumento piblico para a formalizagao dos
contratos de cessio e anexos podera representar risco ao FUNDO em relagdo a
créditos reclamados por tetceiros gue tenham sido ofertados ou cedidos pelos
Cedentes a mais de um cessionédrio. O FUNPO ndo podera reclamar direitos
creditorios cedidos a terceiros ou valores em relagho a direitos creditorios
elegiveis pagos por Sacados a terceiros de boa fé adquirentes dos mesmos
direitos creditdrios cedidos ao FUNDO. O FUNDO poderé sofrer perdas, ndo
podendo a ADMINISTRADORA, a GESTORA ou o CUSTODIANTE ser de
qualquer forma responsabilizados por tais perdas.

Risco de Liquidez: consiste no risco de redugio ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em gue séo
negociados, devido a condigbes especificas atribuidas a esses ativos ou aos
proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de iais riscos, &
GESTORA podera encontrar dificuldades para fiquidar posigBes ou negeciar os
referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com & gstratégia de
gestio adotada para o FUNDO, o qual permanecerd exposio, duranie ©
respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos assaciados aos referidos ativos
e s posiches assumidas em metcados de derivativos, se for o caso, gue podem,
inclusive, obrigar a GESTORA a aceitar descontos nos seus respectivos pregos,
de forma a realizar sua negociagdio em mercado. Estes fatores podem prejudicar
o pagamento de resgates e/ou amortizagbes aos Quotistas do FUNDO, nos
valores solicitados e nos prazos contratados.
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Risco de Derivativos: consiste no risco de distor¢éo de prego entre o derivativo
€ seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do FUNDO,
limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operaghes, ndo produzir os
efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos Quotistas. Mesmo para o
FUNDQ, que utiliza derivativos exclusivamente para protecdo das posigbes a
vista, existe o risco da posiglo ndo representar um-“hedge” perfaito ou suficients
para evitar perdas ac FUNDOQ.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos pragos e na rentabilidade
dos ativos do FUNDQ, os quais sfo afstados por diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteragbes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante
oscilagéo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados
por valores diferentes ao de emissio e/ou contabilizacio, podendo acarretar
volatilidade das quotas e perdas aos Quotistas.

Risco de Concentragdo: A GESTORA buscara diversificar a carteira do
FUNDO. O risco associado as aplicacdes do FUNDO & diretamente proporcional
a concentragio das aplicagbes. Quanto maior a concentragio das aplicagies do
FUNDO em um dnico emissor de titulos, ou em direitos creditérios cuijo devedor
seja um dnico Sacado, maior serd a vulnerabilidade do FUNDO em relagio ao
risco de crédito desse emissor ou Sacado.

Risco de Descasamento: Os direitos creditérios componentes da carteira do
FUNDO s3o contratados a taxas prefixadas. A incorporagéo dos resultados
auferidos peloc FUNDQ para as quotas tem como parametro a taxa média do CDi,
conforme previsto no Regulamento. Por esta razdo, a GESTORA, sempre que
possivel, contratara operagbes de derivativos. No entanto, ha a possibifidade de
a GESTORA nao conseguir contratar tais operacbes. Nestes casos, se, de
maneira excepeional, a taxa de remuneragéo do CDI se elevar substancialmente,
os recursos do FUNDO poderdio se tornar insuficientes para assegurar parte ou a
totalidade da rentabilidade almejada para as quotas, inclusive seniores.

Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos: O FUNDO também podera
estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao gontrole
da GESTORA e da ADMINISTRADORA tais como a ocorréncia, no Brasil ou no
exterior, de fatos extraordinarios ou situagbes especiais de mercado ou, ainda, de
aventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiqguem a ordem
atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro efou de capitais
brasileiro, incluindo variagbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizag8o da
moeda e de mudancas legislativas, poderdo resultar em (a} perda de liquidez dos
ativos que compdem a carteira do FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissores dos
ativos e/ou Sacados, € () incremento significativo nas solicitacBes de resgates
de guotas seniores. Tais fatos poderfo acarretar prejuizos para 0s Quotistas e
atrasos nos pagamentos dos regasies.

Risco decorrente da muitiplicidade de Cedentes: O FUNDO esta apto a
adquirir Direitos Creditérios de titularidade de multiplos Cedentes. Tais Cedenies
néo sdo previamente conhecidos pelo FUNDO, pela GESTORA, peia
ADMINISTRADORA o/ou pelo CUSTODIANTE, de forma que eventuais
problemas de natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos Sacados
podem n&o ser previamente identificados pelo FUNDO, pela GESTORA, pela
ADMINISTRADORA e/ou peic CUSTODIANTE. Caso os Direitos Creditérios
Elegiveis ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos Sacados em
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decorréncia de gualquer problema de natureza comercial enfre o Sacado e ©
respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou {ii) devolucdo do
produto que resulte no cancelamento da respectiva venda e os respeciivos
Cedentes ndo restituam ao FUNDQ o montante em moeda corrente nacional
correspondente ao valor dos referidos Direitos Creditérios Elegiveis, 08
resultados do FUNDO poderdo ser afetados negativamente.

Riscos do Mercado Secundério: O FUNDO é constituido sob a forma de
condominio fechado, assim, o resgate das quotas seniores s6 podera ser feito ao
término do prazo de duragiio de cada série, razéc pela qual se, por qualquer
motivo, antes de findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-se de suas quotas,
gle terd gue aliena-las no mercado secundario de quotas de fundos de
investimento, mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta liquidez, 0 que
pode acarretar dificuidades na alienagfo dessas quotas e/ou ocasionar a
obtencdo de um prego de venda que cause perda patrimonial ao investidor.

Risco da Cobrang¢a Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia
nas obrigagdes dos pagamenios dos créditos cedidos ao FUNDO, podera haver
cobranga judicial efou extrajudicial dos valores devidos. Nao ha, contudo,
garantia de que, em qualquer uma dessas hipdteses, as referidas cobrangas
atingirdo os resultados almejados, nem de que o FUNDO recuperara a fotalidade
dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao FUNDO.

Risco de Aesqate das Quotas do FUNDO em Direitos Creditdrios: Conforme
previsto no Regulamento, poderd haver a liquidagio do FUNDO em situagbes
predeterminadas, Se uma dessas situagbes se verificar, h&d previsao no
Regulamento de que as quotas seniores poderdio ser resgatadas em direitos
creditorios. Nessa hipdtese, os Quotistas poderdo encontrar dificuldades para
vender os Direitos Creditdrios recebidos do FUNDO ou para administrar/cobrar
os valores devidos pelos devedores dos Direitos Creditorios Elegiveis;

Risco de Atraso no Pagamento do Resgate: Poderd haver airaso no
pagamento do resgate, uma vez que os Direitos Creditdrios sao classificados no
ativo do FUNDO como fituios mantidos até o vencimento & 0s mesmos podem
ainda néo ter vencido produzindo uma temporéria falta de liquidez.

Risco de irregularidades na documentacdo comprobatéria dos Direitos
Creditérios: O CUSTODIANTE realizara a verificaco da regularidade da
Documentagiio Comprobatéria dos Direitos Creditdrios por meio de auditoria
trimestral & por amostragem. Considerando queé tal auditoria & realizada 80
somente apés a cessfio dos Direitos Creditorios ao FUNDO, a cadeira do
FUNDO podeta conter Direitos Creditrios cuja documentacdo apresente
ireguiaridades, o gue podera obstar o pleno exercicio pelo FUNDQ das
prerrogativas  decorrentes  da  titularidade  dos Direitos  Creditorios. A
CONSULTORA realizaré a guarda dos Documentos Representativos de Credito.
Neste caso a CONSULTORA tem a obrigagdo de permitir ac CUSTODIANTE e &
ADMINISTRADORA ou ferceiros por eles indicados livre acesso a referida
documentagdo. Todavia, a guarda de tais documentos por terceiro contratado
pode representar dificuidade adicional & verificagio da devida formalizagao dos
Direitos Creditorios cedidos aoc FUNDO.

Risco de verificacdo dos Direitos Creditérios por amostragem: considerando
que CUSTODIANTE realizara a verificagdo trimestral da regularidade da
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Documentacéo Comprobatéria dos Direitos Creditérios por amostragem, ha risco
da metodologia utilizada pelo CUSTODIANTE apresentar resultados em
discorddncia com a reafidade, podendo ocorrer eventuais distorgbes entre os
resultados apresentados pela verificagdio por amostragem e os efetivamente
obtidos.

{xvi} Risco Societirioc da CONSULTORA: A LAVORO FACTORING LTDA. é uma
empresa que conta com apenas dois sdcios, sendo gue seu sdcio principat é
proprietario de quotas representativas de 67% de seu capital social, & tem forte
atuagdo no dia-a-dia de seus negdcios. Tendo em vista a relevAncia da
CONSULTORA na estrutura do FUNDO, qualquer afteragdo pode implicar em
risco de continuidade.

{xvi) Demais Riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exégenos ao controle da ADMINISTRADORA, tais como
moratoria, inadimplemento de pagamentos mudanca nas regras aplicaveis aos
ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da
carteira, alterac@o na politica monetdria, aplicagdes ou resgates significativos.

Artigo 27: As aplicagBes realizadas no FUNDQ ndo contam com garantia da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, do CUSTODIANTE, da CONSULTORA ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.

CAPITULO Xiil - DA EMISSAO, DA AMORTIZACAO E DO RESGATE DE QUOTAS

Artigo 28: As guotas do FUNDO serdo de classe sénior ou supordinada, ndo havendo
divisdo em subclasses para ambos os casos. Todas as quotas serfio escriturais, tersio
numeros inteiros e serfic mantidas em contas de depdsito em nome de seus titulares. Esta
conta de depcsito caracteriza a qualidade de Quatista. Observado o abaixo disposto, as
caracteristicas, os direitos e obrigagdes das quotas seniores e subordinadas serdo idénticos.

Pardgrafo Unico: Apenas as quotas seniores da Série “n” serdo publicamente distribufdas,
observadas as condigBes de subscricdo e pagamento conslantes do andncio de inicio de
distribuigéic da respectiva Séris "n” e do respectivo Suplemento, ao passo que as guotas
subordinadas ser@o subscritas pela CONSULTORA e/ou por seus guotistas/acionistas, nos
termos dos Boleting de Subscricao e Integralizacio.

Artigo 29: As quotas seniores da Série “n” do FUNDO sdo avaliadas por agéncia
classificadora de risco (de rating) especializada, conforme detathado no Prospecto do
FUNDO. Ests avaliagdo ¢ feita periodicamente a cada trimestre.

Paragrafo Unico: Caso ocorra o rebaixamento do rating das classes de quotas do FUNDO,
serdo adotados os seguintes procedimentos:

I — comunicagdo pela ADMINISTRADORA a cada Quotista das razfes do rebaixamento,
atraves de publicacdo no periddico utilizado para a divulgacdo de informactes do FUNDO; &

il — disponibilizac8o, na sede da ADMINISTRADORA, do relatério da empresa de
classificacdo de risco,

Artigo 30: A infegralizac8o, a amortizagdio ¢ o resgate de quotas seniores ¢ subordinadas
do FUNDO podem ser efetuados somente em débito € crédito em conta corrente, por meio
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de documento de ordem de crédito, transferéncia eletrdnica disponivel ou por qualqusr outro
mecanismo admitido pelo BACEN.

Paragrafo 12 Para o célculo do namero de quotas a que tem direito o investidor quando da
aplicacdo, serfio deduzidas do valor entregue & ADMINISTRADORA guaisquer taxas ou
despesas previstas neste Regulamento.

Paragrafo 2% Em vista da CPMF, as aplicagbes em direitos creditérios devem observar o
seguinte procedimento: a integralizagfio de quotas devera ser realizada por meio dos
mecanismos de transferéncia indicados no “caput’, concumitantemente & venda, pelos
Cedentes, de direiios creditérios em valor correspondente ao liquido integratizado,

observadas as demais disposigbes legais aplicaveis.

pardgrafo 3% Sera admitida a integralizagéo total ou parcial de quotas subordinadas do
FUNDO, com direitos creditorios que se enquadrem na politica de investimenio do FUNDO.
Nesta hip6tese, serdo observadas as Condigbes de Cessdo e os Critérios de Elegibilidade
estabelecidos neste Regulamento, bem como os critérios definidos no Antincio de Inicio de
Distribuicio de Quotas e no Boletim de SubscrigBo, ficando, desde ja definido, gque a
integralizagdo das quotas deverd ser realizada nos termos da legislag@o aplicavel ao caso.
Caso o valor da quota subordinada seja parciaimente integralizado em direitos creditorios, 0
valor restante deveré ser integralizado em moeda corrente nacional, subtraindo-se 0 pre¢o
de aquisigdo dos direitos creditérios utilizados na referida integralizagao.

Paragrafo 4% As quotas subordinadas poderde, ainda, ser resgatadas em dirgitos
creditérios. Em vista da CPMF, os resgates em direitos creditérios devem observar o
seguinte procedimento: o resgate de quotas sera efetivado somente em debito e crédito em
comta corrente, por meio dos mecanismos de transferéncia indicados no “‘caput’,
simultaneamente & compra, pelo Quotista, de direitos creditorios, em valor correspondente
ao liquido resgatado, observadas as demais disposigles legais aplicaveis.

Artigo 31: Na emiss&o de quotas seniores e subordinadas do FUNDOQ deve ser utilizado o
valor de aberiura da quota em vigor no mesmo dia ao da efetiva disponibilidade dos
recursos depositados pelo investidor diretamente na conta do FUNDO. Para fins de
amortizagao e resgate das quotas seniores e subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o
valor de abertura da quota em vigor do dia do pagamento da amortizagéo respectiva.

Paragrafo 1% As quotas seniores da Série “n”, bem como as quotas subordinadas da Série
“n® terdo Valor Unitario de Emisséo idéntico na primeira Data de Emissdo das Quotas da
respectiva Série.

Pardgrafo 2% O prego de subscrigho das quotas seniores de cada Série “n” poderd
contemplar agio ou desdgio. sobre o valor previsto para amortizaglo, desde que
uniformemente aplicado para todos os subscritores € apurado afravés de procedimento de
descoberta de preco em mercado organizado.

Artigo 32: No ato da subscrigéo das guotas, o subscritor assinara boletim de subscri¢io que
serd autenticado pela ADMINISTRADORA. Do boletim de subscricgo constardo as
seguintes informagdes: 1 - nome e gualificagdo do subscritor; Il ~ guantidade e classe de
quotas subscritas; H - prego de subscricao e condicBes para sua integralizagao; e IV dados
bancarios para amortizag&o e/ou resgate.
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Artigo 33: A critério da ADMINISTRADORA, sequindo orientacbes da GESTORA, novas
quotas do FUNDO, de qualquer classe e independentemente de aprovagdo dos Quotistas,
poderio ser emitidas, desde que observados os procedimentos exigidos pela Instrucio 356
e 0s limites estipulados neste Regulamento. Assim sendo, ¢ FUNDQ podera distribuir e
manter séries distintas de quotas seniores concomitantemente em circulag@o, com Valor
Unitario de Emissdo, na 12 Data de Emissfo das Cotas de cada Série *n”, definido no
Suplemento da Série “n” de quotas seniores, nos termos do Anexo | & em quantidades e
condicbes previamente estabelecidas em seu respectivo Supiemento, no Prospecto e no
Andneio de Inicio de Distribuicdc de Quotas Seniores, nos termos do artigo 20, paragrafo 39,
da Instrucio 356.

Pardgrafo 12: Nao havera direito de preferéncia para 0s Quotistas da 12 Série do FUNDO,
ou para os Quotistas de quaisquer das séries subseglientes & 12 Série, na aquisicao de
quotas de eventuais novas séries de quotas que possam vir a ser emitidas pelo FUNDQ.

Paragrafo 2°: Na emissfio de quotas mencionadas no capuf, a ADMINISTRADORA deverd
emitir tantas quotas subordinadas quantas sejam necessarias para qus seja observada a
relagao entre o valor das quotas seniores e 0 patriménio liquido do FUNDO, nos termos do
artigo 43 deste Regulamento.

Pardagrafo 3% As quotas mencionadas no caput deverfio ser subscritas e integralizadas
dentro dos prazos estabelecidos no aviso de Inicio de Distribuic8io de Quotas Seniores
respectivo e no Boletim de Subscrigdo, observado o prazo maxime de 180 {cento e oitenta)
dias, a contar da data da publicagio do antncio de inicio de distribuicio para a subscrigio
de quotas.

Paragrafo 4°: O saldo ndo colocado poderd ser cancelado antes do prazo mencionado no
pardgrafo supra ou a ADMINISTRADORA solicitard prorrogacio deste prazo a CVM, nos
termos do disposto na legislacéo.

Artigo 34: As quotas seniores de quaisquer das Séries emitidas pelo FUNDQ terdo registro
para negociacéo no mercado secunddrio na Bolsa de Valores de S&o Paulo - BOVESPA, no
ambiente de negociacdo Bovespa Fix, na Sociedade Operadora do Mercado de Ativos S.A. -
SOMA, no ambiente. de negociagéo Soma Fix. A critério da ADMINISTRADORA, seguindo
origniacbes da GESTORA, podera, adicionalmente, ser providenciado o registro junto a
GETIP, cabendo aos intermedidrios assegurar que a aquisico de quotas somente seja feita
por investidores qualificados.

Artigo 35: As quotas seniores de quaisquer das Séries emitidas pelo FUNDO ndo poderdo
ser alienadas fora do ambito de bolsas de valores e mercado de balcdo organizado,
excetuadas as hipéteses de transmisséo decorrente de lei ou de deciséo judicial.

Artigo 36: As amortizagBes de cada Série de quotas seniores serdo realizadas nas datas de
amortizagdo definidas no respectivo Suplemento da Série “n”, conforme Anexo | deste
Regulamento, cujos valores e condigBes de remuneracio constardo do referido Suplemento.
Pardgrafo Unico: Enguants existirem quotas seniores em circulacdo, o FUNDO
obrigatoriamente deverd observar a Razfo de Garantia tratada no artigo 43 deste
Regulamento.

Artigo 37: As quotas subordinadas n&o serdo amortizadas.
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Artigo 38: O CUSTODIANTE constituira Reserva de AmortizacAo, de acordo com &
estrutura abaixo descrita, destinando os recursos recebidos das liquidagbes dos Direitos
Creditérios Elegiveis da carteira para os afivos relacionados no artigo 5%, deste
Regulamento.

| - 60 (sessenta) dias antes de qualquer amortizacio prevista, devem estar alocados na
Reserva de Amortizacdio ativos em valor equivalente a 30% (trinfa por cento) do valor
estimado da amortizag&o das quotas seniores;

il - 45 (quarenta e cinco) dias antes de quaiquer amortizacao prevista, devem estar alocados
na Reserva de Amortizagdo ativos em valor equivalente a 70% (setenta por cento) do valor
astimado da amorizacdo das quotas seniores;

Il - 30 (trinta) dias antes de qualquer amortizag8o prevista, devem estar alocados na
Reserva de Amortizacdo ativos em valor equivalente a 100% do valor estimado da
amaoriizacdo das quotas seniores,

Paragrafo 12 - Caso a ADMINISTRADORA seja informada pelo CUSTODIANTE nao ser
possivel a formagdo da Reserva de Amortizagéo de acordo com o descrito no “caput’, a
ADMINISTRADORA interrompera a aquisicdo de Direitos Creditérios Elegiveis até que a
respectiva Reserva de Amortizagéo seja devidamente constituida.

Paragrafo 2% Os recursos da Reserva de Amortizacfo serBo exclusivamente alocados na
aquisiclio dos ativos indicados no artigo 5° deste Regulamente. Os rendimentos auferidos
pelas aplicagdes da Reserva de Amortizagao seréio revertidos exclusivamente ao FUNDO.

Artigo 39: A amortizagho das quotas seniores de quaisquer das séries do FUNDO podera
ocorrer antes dos respectivos prazos de amortizagdo de guotas previstos para cada série,
na impossibilidade de enquadramento do FUNDO a sua politica de investimentos, em razao
da impossibilidade de adquirir Direitos Creditérios Elegiveis.

Paragrafo Unico: A antecipagfo do inicio da amortizagho de quotas seniores do FUNDO
podera ser operacionalizada mediante comunicagio através de publicag8io no periédico
utitizado para a divulgagdo de informagdes do FUNDQ com 15 (quinze) dias de
antecedéncia em relago & data da efetivagéo da amortizagao.

Artigo 40: O pagamento das amortizagdes das quotas seniores obedecera as condi¢bes,
datas, percentuais e valores previstos no Suplemento da respectiva Série "n’.

Artigo 41: Nao havera resgate de quotas, a nao ser pelo término do prazo de duragao de
cada série do FUNDO ou de sua liquidagdo antecipada.

Paragrafo Unico: Por ocasidio do resgate de que trata o capui, a ADMINISTRADORA
observara, no que for cabivel, os procedimentos definidos neste Capitulo e no Capitulo XVi
deste Regulamento.

Artigo 42: O FUNDO ndo efetuara amortizagbes, resgates e aplicagbes em sabados,
domingos, ou em dias néo Uteis. Se a data de amortizag8o ou resgate ocorrer em dia ndo
{til, o pagamentc da amortizagio ou do resgate sera efetuado no primeiro dia Gtil
subseqliente. Para fins do disposto neste artigo entende-se por dia gtil aguele definido no
paragrafo 2° do artigo 13 deste Regulamento.
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CAPITULO XIV - DA RAZAQ DE GARANTIA

Artigo 43: Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instrugao 356, a relagdo entre o
valor das quotas seniores e o patriménio liquido do FUNDO sera de 75% {setenta & cinco
por cento). Isto quer dizer que o FUNDO devers ter 25% (vinte e cinco por cento) de seu
patrimdnio representado por quotas subordinadas. Esta relagao serd apurada diariamente e
estara disponivel na sede da ADMINISTRADORA.

Paragrafo 1% Na hiptese de inobservancia do percentuai mencionado no caput, com
quotas subordinadas representando menos que 25% {vinte e cinco por cento) do patriménio
liquido do FUNDO por 03 (trés) dias consecutivos, serfio adotados oS geguintas
procedimentos:

I - A ADMINISTRADORA comunicara, imediatamente, tal ocorréncia & CONSULTORA,
através do envio de correspondéncia ou de correio eletrdnice, pela qual:

a) noticiara o fato e solicitara & CONSULTORA que providencie o restabelecimento da
relagdo minima dentro de um prazo de 05 (cinco) dias corridos contados do
recebimento da comunicacao, e;

b} informara aos Quotistas subordinados o nimero minimo de quotas subordinadas e
0s respectivos valores para subscrigdo, que deverdo ser subscritas para gue se
possa restabelecer o percentual fixado no caput.

I - Gs Quotistas subordinados dever&o subscrever, dentro do praze mencionade no ingiso |
deste pardgrafo, tantas quotas subordinadas quantas sejam necessdrias para restabelecer a
relagéio minima entre patriménio liquido e quotas seniores mencionada no caput.

ith - Na hipdtese de a ADMINISTRADORA verificar que, decorrido o prazo do inciso if deste
paragrafo, n&o se alcangou o restabelecimento da relagio entre o valor das quotas seniores
e o patriménio liquido do FUNDO, quer em virtude da nfo subscrigdo, por parte dos
Quotistas subordinados, de um ndmero de quotas subordinadas suficientes para atender ao
disposto no inciso | deste pardgrafo quer por qualguer outro motivo, deverd convocar a
Assembléia Geral de Quotistas para deliberar sobre: a) providéncias a serem tomadas pela
ADMINISTRADORA; b) substituicio da ADMINISTRADORA no exercicio das fungdes em
relagao ao FUNDQ; e/ou ¢) pela liquidagéo antecipada do FUNDO.

Paragrafo 2% Em razlo do disposto no “caput’, a ADMINMISTRADORA, seguindo
orientagbes da GESTORA, poderd providenciar a emissdo de quotas subordinadas do
FUNDO a qualquer tempo, a fim de re-estabelecer a relagao patrimonial prevista no aludido
artigo, as quais poderdo ser subscritas nos moldes do previsto no Capitulo XNl deste
Regulamento.

CAPITULO XV - DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 44: Serd de competéncia privativa da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO:
f - tomar anualmente, no praze méximo de 04 (quatro) meses apdés o encerramento do

exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstracBes financeiras
desse;
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i - alterar 0 Regulamento do FUNDO, inclusive para prorrogar o prazo de duraco da Série
“* do FUNDO, desde gue previamente submetido e devidamente aprovado pela Agéncia
Classificadora de Risco,

Hi - deliberar sobre a substituicio da ADMINISTRADORA e/ou da GESTORA;

[V - deliberar sobre a elevacdo da taxa de administracdo praticada pela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de reducéo; e

vV - deliberar sobre incorporacéo, fusao, cisao, liquidagéo ou prorrogagéo do FUNDO.

Paragrafo Unico: O Regulamento do FUNDO poderd ser alterado, independentemente de
Assembiéia Geral, sempre que tal alteragBo decorrer exciusivamente da necessidade de
atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de determinagéo da
CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (irinta) dias, a necessaria comunicagao
aos Quotistas.

Artigo 45: A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as fungdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das
aplicacBes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Quotistas.

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

[ - ser Quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quiotistas;

H - ndo exercer cargo ou fungiio na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades
sob conirole comum;

Il - ndo exercer cargo ou fung@o na GESTORA, em seu controlador, em sociedades por ele
direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sobr controle
COMum; @

{V - ndo exercer cargo na CONSULTORA.

Artigo 46: A convocagdo da Assembléia Geral de Quotistas do FUNDO far-se-d mediante
antincio publicado no periddico indicado no Prospecte, do gual constara, obrigatoriamente, o
dia, hora e local em que seré realizada a Assembléia e ainda, de forma sucinta, 08 assuntos
a serem tratados.

Paragrafo 1% A convocagio da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, cortado o prazo da data de publicag&o do primeiro anuncio.

Pardgrafo 2% N#o se realizando a Assembléia Geral, serd publicado nove amtincio de
segunda convocaggo, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Parégrafo 3% Salvo motivo de forga maior, a Assembiéia (Geral realizar-se-a no local onde a
ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar,
os anuncios indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser
fora da localidade da sede da ADMINISTRADORA.
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Paragrafo 4% Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera
considerada regular a Assembiéia Geral a que comparacerem todos os Quotistas.

Paragrafo 5% Para efgito do disposto no paragrafo 2°, admite-se que a sequnda
convocacado da Assembléia Geral seja providenciada juntamente com o andncio de primeira
convocagio.

Artigo 47: Além da reunido anual de prestacio de contas, a Assembléia Geral de Quotistas
pode reunir-se€ por convocagdo da ADMINISTRADORA ou de Quotistas possuidores de
quotas gue representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% {cinco por cento) do
total das quolas emitidas.

Artigo 48: Na Assembléia Geral, a ser instalada com a presencga de pelo menos um
Quotista, as deliberagbes devem ser tomadas pelo critéric da maioria de quotas dos
Quotistas presentes, correspondendo a cada quota um vofo, ressalvado ¢ disposto nos
paragrafos 1° e 22 deste artigo.

Paragrafo 1% As deliberagbes relativas as matérias previstas no anigo 44, inciso | serio
tomadas em primeira convocag¢do pela maloria das quotas emitidas e, em segunda
convocacao, pela maioria das quotas dos presentes.

Paragrafo 2°: As deliberagbes sobre as matérias indicadas no Artigo 44, incisos I, BI, 1V, V
e VI, dependerdo de aprovacio, em Assembléia Geral, de Quotistas que representem 85%
{oltenta & cinco por cento) das quotas emitidas com direito a voto nos termos deste Artigo
44,

Paragrafo 3% Somente podem votar na Assembléia Geral os cotistas do FUNDO, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de um ano.

Paragrafo 4% N&o tém direito a volo na assembidia geral a ADMINISTRADORA, a
GESTORA ¢ seus empregados.

Artigo 49: As decisdes da assembléia geral devem ser divuigadas aos Quotistas no prazo
maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

Paragrafo Unico: A divulgagdo referida no caput deve ser providenciada mediante antncio
publicado no periddico wiilizado para a divulgagio de informagtes do FUNDO.

Artigo 50: As modificagies aprovadas pela Assembiéia Geral de Quotistas passam a
vigorar a partir da data do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

| —lista de Quotistas presentes na Assembiéia Geral;

H — cdpia da ata da Assembldia Geral;

Ht — exemplar do Regulamento, consolidando as alteracbes efetuadas, devidamente
registrado em cartério de titulos @ documentos; ¢

IV — modificagtes procedidas no prospecto.

CAPITULO XVI ~ EVENTOS DE AVALIACAO

Artigo 51: Na hipdtese de ocorréncia das situagbes a seguir descritas, cabera a
ADMINISTRADORA ou aos Quotistas interessados, convocar uma Assembléia Geral de
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Quotistas para que esta, apGs apresentagdo das situagdes da carteira pela
ADMINISTRADORA, delibere sobre a continuidade do FUNDQO ou sua liquidagio
antecipada, e consequente definicio de cronograma de pagamentos dos Quotistas:

| - inobservancia pela ADMINISTRADORA de seus deveres e obrigagbes previstas no
Capitulo VI deste Regulamento, que néo seja um Evento de Liquidagao;

I - rentncia da ADMINISTRADORA a administragdo do FUNDO néo resolvida em 30
{trinta) dias;

Hl - inobservincia pelo CUSTODIANTE de seus deveres e obrigagbes previstos no
paragrafo 12 do artigo 19 do Gapitulo VIl deste Regulamento, desde que, notificado pela
ADMINISTRADORA para sanar ou justificar o descumprimento, n&o o faga no prazo de 48
{quarenta e oito) horas do recebimento da referida notificagéo;

IV - aguisigdo, pelo FUNDO, de direitos creditérios em desacordo com 0s Critérios de
Elegibilidade, conforme exposto no Capitulo V deste Regulamento, verificada  pelo
CUSTODIANTE;

V - rebaixamento da classificagio de risco inicial de quotas seniores do FUNDO em um
nivel, considerando-se a tabela da Agéncia Classificadora de Risco;

VI - inobservancia pela CONSULTORA dos deveres e das obrigagbes previstas no Contrato
de Consultoria: Especializada, de Cobranga e de Deposito com relagBo & cobranga dos
Direitos Creditérios, desde que, se notificada pelo CUSTODIANTE para sanar ou justificar o
descumprimento, a CONSULTORA nio o fizer no prazo de 10 (dez) dias, contados do
recebimento da referida notificagéo;

Vi - ndo pagamento, nas datas de amortizagdo, do valor integral da amortizacéo de
gualquer Série das quotas senicres,

Vill - caso a Agéncia Classificadora de Risco ndo divulgue a atualizag8o trimestral da
classificacdo de risco referente &s quotas seniores por prazo igual ou superior a 60
{sessenta) dias;

IX — se houver resilicdo do Contrato de Custddia e ndo tenha sido defiberado pelos
Quotistas, reunidos em Assembléia Geral, & escotha de um novo custodiante para o FUNDO
no prazo de 30 {trinta} dias;

X - existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada documentalmente de gue 0
Direitos Creditérios nao foram regularmente e devidamente formalizados;

XI - alteracéo do controle estatutdrio da CONSULTORA; e

Xl - ocorréncia de quaisquer gventos que no entendimento da ADMINISTRADORA ou da
GESTORA acarrefe um potencial risco adicional aos titulares de quotas seniores de
guaisquer séries.

Paragrafo Unico: Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacho, a
ADMINISTRADORA suspenderd imediatamente os procedimentos de aquisicéo de Direitos
Creditérios. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05
{cinco) dias, uma Assembliéia Geral, a ser realizada num prazo n&o superior a 10 (dez) dias,
para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDO. Caso a ‘Assembiéia Geral

-30-

84



PURSTRG DY VLD | OusuMENTOR
4 GFIIG R
AERTAD DOOUMENTS ARBURADG

decida que qualquer dos Eventos de Avaliagiio constitui um Evento de Liguidacdo, &
ADMINISTRADORA devera implementar os procedimentos definidos no artigo 54, incluindo
a convocacio de nova Assaembléia Geral.

Artigo 52: Na hipStese de liquidacdo do FUNDO, os titulares de quotas seniores terfo o
direito de partilhar o patriménio na proporcéo dos valores previstos para amortizagg0 ou
resgate da respectiva série e no limite desses mesmos valores, na data de Hquidacgio, sendo

vedado quaiquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinago entre os titulares de quotas
seniores.,

CAPITULO XVl - LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 53: Cada Série “n” de guotas seniores do FUNDO sera liquidada por ocasifdo do
término do seu prazo de duragao.

Artigo 54: O FUNDO ser liquidado Gnica e exclusivamente nas seguintes hipdteses:

I - por deliberacéio de Assembiéia Geral de Quotistas, nas hipéteses descritas no artigo 43,
paragrafo 12, artigo 17, paragrafo 12 e artigo 18, i, “b”, ambos deste Regulamento;

I - se. o0 FUNDO mantiver patriménio liquido médio inferior a R$ 500.000,00 {quinhentos mil
reaig), pelo periodo de 03 (trés) meses consecutivos e nao for Incorporado a outre Fundo de
investimento em Direitos Creditérios:

- caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliagio constitui um
Evento de Liquidagéo; e

IV — impossibilidade do FUNDO adquirir direitos creditérios admitidos por sua politica de
investimentos.

Paragrafo 12: Nas hipdteses do inciso | supra, se a decisdo da Assembigia Geral for a de
ndo figuidagcdo do FUNDO, fica desde J4 assegurado ¢ resgate das quotas seniores dos
Quotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo 2% Na liquidacio antecipada do FUNDO, ndc havende a disponibilidade de
recursos, os Quotistas do FUNDO poderéo receber Direitos Creditérios Elegiveis constantes
da carteira do FUNDO, como pagamento dos seus dirsitos, em dagic em pagamento.

Paragrafo 3%: Na hipdtese da Assembléia Geral de Quotistas ndo chegar a acordo comum
referente aos precedimentos de dagio em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das quolas, os Direitos Creditérios e os
Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Quotistas, mediante a constituicao de
um condominio, cuja fraclo ideal de cada Quotista serd calculada de acordo com a
proporgao de quotas detida por cada titular sobre o valor total das quotas em circutagdo &
época. Apds a constituicdo do condominio acima referide, a ADMINISTRADORA estara
desobrigada em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando
autorizado a liguidar o FUNDO perante as autoridades competentes.

Paragrafo 4%: A ADMINISTRADORA devera notificar os Quotistas, (i) para que os mesmos
glejam um administrador para o referido condominio de Direitos Creditdrios e Ativos

Financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cddigo Civil Brasileiro, (ii) informando a proporgao
de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros a que cada Quotista fara jus, sem que isso
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represente qualquer responsabilidade da ADMINISTRADORA perante 08 Quotistas apts a
constituicao do referido condominio.

Paragrafo 5% Caso os titulares das quotas nao procedam & eleigdo do administrador do
condominio referido nos paragrafos acima, essa fungao serd exercida pelo titular de quotas
seniores que detenha a maioria das quotas seniores em circulagao.

Artigo 55: Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo, independentemente de
qualquer procedimento adicional, a ADMINISTRADORA deverd i) notificar os Quotistas, i}
suspender imediatamente o pagamento de qualquer resgate ou amortizaggo em andamento,
se houver, e 0s procedimentos de aguisigio de direitos creditérios; e il dar inicio aos
procedimentos de liquidagio antecipada de guotas do FUNDO definidos no artigo 54 acima.
A ADMINISTRADORA deverd convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembiéia
Geral, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para que os Quotistas
deliberem sobre as medidas que serfio adotadas visando preservar seus direitos, suas
garantias e prerrogativas, observando o direito de resgate dos Quotistas dissidentes de que
trata o paragrafo 12 do artigo 54 supra.

Artigo 56: Ap6s o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, sera pago aos titulares
de quotas seniores, se ¢ patrimbnio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o
artigo 23 deste Regulamento, em vigor na prépria data de liquidagéo, proporcionalmente ao
valor das quotas. O total do eventual excedente, apds ¢ pagamento aos titulares das quotas
senjores, seré pago aos titulares de quotas subordinadas, conforme a respectiva quantidade
de quotas de cada titular, observando-se:

| - os Quotistas poderdo receber tal pagamento em direitos creditdrios, nos termos do
paragrafo 2° do artigo 54, cujo valor deverd ser apurado com observancia ao disposio no
artigo 23, desde que assim deliberado em Assembiéia Geral convocada para este fim, e;

H ~ que ADMINISTRADORA podera ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos
Creditorios de titularidade do FUNDO, pelo respectivo valor, apurado com observancia ac
gue dispde o artigo 23, acrescido de todos os custos e despesas necessarios para a
liquidacdo e extingdo do FUNDO, devendo utilizar 0s recursos da eventual alienagio no
resgaie das quotas seniores e quotas subordinadas.

Artigo 57: A liquidacio do FUNDO sera gerida pela ADMINISTRADORA, observando: i) as
disposictes deste Regulamento ou o que for deliberado na Assembléia Geral, e; ii) que cada
quota de determinada classe sera conferido tratamento igual ao conferido As demais quotas
de mesma classe.

CAPITULO XVHIi - DOS ENCARGOS DO FUNDO
Artigo 58: Constituem encarges do FUNDO, além da remuneracdo dos servigos de
administracfio e de gestio da carteira do FUNDO, as seguintes despesas, que podem ser

debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuigbes federais, estaduais, municipais ou autarguicas, que
recaiam ou venham a recair sobre 0s bens, dirgitos e obrigagdes do FUNDO;

b) despesas com impressdo, expedicdo e publicagdo de relatérios, formularios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacdo pertinente;

.82

86



e sTR BT THATA £ DULUMENIGS
4% gFigIg -8l
EHEN AT BORUMENTR ARGUNALY

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicaches aos
Quotistas;

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonsiragbes financeiras
¢ das contas do FUNDQ e da andlise de sua situagio e da atuacéio da ADMINISTRADORA,;

e} emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do FUNDO;

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

9) quaisquer despesas inerentes & constituigio ou & liguidacdo do FUNDO ou 4 realizagao
de Assembléia Geral de Quotistas;

h} taxas de custddia de ativos do FUNDO;
1} despesas com a contratag8o de agéncia classificadora de risco;

i} despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas, coma representante dos Quotistas; e

)y contribuicdo anual devida as bolsas de valorss ou & entidade do mercado de balcio
organizado em que ¢ FUNDO tenha as suas quotas admitidas & negociagio.

Parédgrafa Unico: Quaisquer outras ndo previstas como encargos do FUNDQ devem correr
por conta da ADMINISTRADORA.

CAPITULO XIX - DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 59: A ADMINISTRADORA ira divuigar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao FUNDOQ, fal como a eventual alterac&o da classificacio de risco do
FUNDO ou dos direitos creditérios e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
modo & garantir a todos os Quotistas acesso as informagBes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisfes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o
Cas0.

Paragrafo Unico: A divuigagio das informagdes previstas neste artigo deve ser feita por
meio de publicagéo no Diario Mercantil, que serd o periddico utilizado para a divulgacao de
informacbes do FUNDQ e mantida disponivel para os Quotistas na sede e agéncias da
ADMINISTRADORA e nas instituicbes que coloquem guotas do FUNDO.

Artigo 60: A ADMINISTRADORA deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apés o
encerramento de cada més, colocar a disposico dos Quotistas, em sua sede e
dependéncias, informacdes sobre:

F- 0 numero de quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

I - & rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ac Gltimo dia do més; e
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I - o comportamento da carteira de direftos creditérios e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e © realizado.

Artigo 61: A ADMINISTRADORA deve colocar as demonsiragdes financeiras do FUNDO 2
disposicho de qualquer interessado que as solicitar, observados 0s seguintes prazos
maximos:

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

Ii - de 60 (sessenta) dias apts o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de
demonstracbes financeiras anuais.

Artigo 62: As demonstragdes financeiras do FUNDO estarfo sujeitas as normas de
escrituracdo expedidas pela CVM e serfo auditadas por auditor independente registrado na
CVM.

Paragrafo 1% O exercicio social do FUNDO tem duragdo de 01 (um) ano, com inicic em 1%
de janeiro de cada ano.

Pardgrafo 2°: Enquanto a CVM nfo editar as normas referidas no caput, aplicam-se ao
FUNDO as disposicies do Plano Cortabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional -
COSIF, editado pelo Banco Central do Brasil.

CAPITULO XX - DO FORO

Artigo 63: Fica eleifo o foro da comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com
expressa rendngia a qualguer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura
de quaisquer agbes judiciais relativas ac FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicagao

deste Regulamento.
im'w; %@Mca

{ENEEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.

MELLON SER
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Suplemento da 12 Série

Suplemento n® 01 referente & 12 Série emitida nos termos do regulamento do "FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORC MULTICREDITO”, inscrito no
CNPJ sob o n® 08.608.755/0001-85 e administrado pela Mellon Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A..

1. PRAZO. O prazo de duraglo da 12 Série é de 36 (irinta e seis) meses, contados da data
primeira integralizagao das quotas seniores da 12 Série.

2. BENCHMARK. A 12 Série, representativa do Patriménio Inicial do FUNDQ, possui um
benchmark de rentabifidade correspondente a 110% (cento e dez por cento) da taxa média
diaria dos Depositos Interfinanceiros — DI de 1 (um) dia, "over extra grupo®, expressa na
forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinglenta e dois) dias, calculada e
dividgada pela Camara de Custddia e Liguidagdo ~ CETIP (*CETIP™), no Informativo Diario,
disponivel em sua pagina na Internet (www.cetip.com.br) e no jomal Gazeta Mercanti,
edigao nacional, ou, na falta deste, em outro jornal de grande circulacdo. As quotas
subordinadas ndo possuitdo benchmark de rentabilidade definido.

2.1. Nao obstante o acima disposto, ndo existe qualquer promessa do FUNDO, da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, da CONSULTORA ocu do CUSTODIANTE acerca da
rentabilidade das aplica¢bes dos recursos do FUNDQ.

3. QUANTIDADE. Serdo emitidas até 4.000 (quatro mif) quotas, com um valor inicial, na Data
de Emissdo das Cotas da 12 Sérig, de R$10.000,00 (dez mil reais) cada, sendo até (i) 3.000
{tr&s mil) quotas seniores; e (i) até 1.000 (um mil} quotas subordinadas.

4, VaLOR DE EMISSAO. O valor minimo de subscrigéio de quotas seniores e subordinadas no
periodo de distribuic@o da 12 Série é de R$ 100.000,00 (cem mil reais), ndo havendo limite
maximo de subscrigdo por investidor.

5. VALOR DE SUBSCRICAQ. Na subscrigio de quotas do FUNDO deve ser utilizado o valor de
abertura da quota em vigor de mesma classe do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos
recursos confiados pelo investidor & ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias,
conforme definido no Boletim de Subscricéo.

5.1. Na subscricdo de quotas do FUNDQ que ocorrer em data diferente da Data de
Integralizagdo definida no Boletim de Subscricio, serg ulilizado o valor de abertura da quota
de mesma classe do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor & ADMINISTRADORA, em sua sede ou dependéncias.

6. DiIsTRIBUICAO. A distribuicBo da 12 Série de quotas seniores do FUNDO, ofertadas
publicamente, serd liderada pela ADMINISTRADORA em regime de melhores esforgos, que
poderd contratar terceiros devidamente habilitados para prestar tais servicos sempre em
conformicade com o disposto no Prospecto da 12 Série.
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6.1. A critério da ADMINISTRADCORA, seguindo orientagdes da GESTCRA, atingido o
patamar minimo de distribuicdo correspondente a 30% (trinta por cento) das guotas senicres
da 1% Série emitidas, poderd se dar por encerrado 0 pariode de distribuicéio de quotas do
FUNDGQ. O saldo nfo colocado podera ser cancelado antes do prazo mencionado no Artigo
33 deste Regulamento.

6.2. A ADMINISTRADORA deverd observar, inclusive na hipdtese acima, a Razéo de
Garantia, definida no Artigo 43 deste Regulamento.

7. AMORTIZACAQ E RESGATE. A partir do 18?2 (décimo oitavo) més contado da data da
primeira integralizag8o de quotas seniores, as quotas seniores da 12 Série do FUNDO terfo
seus valores de principal investido e rendimentos amortizados mensalmente conforme a
proporgan abaixg, de acordo com o sequinte cronogramat

182 més 1/19 272 més 1/10
199 més 118 282 més 1408
202 més 117 292 més 1/08
212 més 1/16 302 més 1/07
222 méyg 1/15 ' 312 més 1/08
23% més 1/14 32% més 1/05
24 més 1/13 33 més 1/04
25 més 1/12 34" més 1/03
282 més 1711 ' 352 més 1/02

7.1. O pagamento das amortizagBes devera ser feito no 59 (quinto) dia Gtil de cada més. Se
a data prevista para pagamento da amortizagao cair em dia nao util, conforme definicéo do
artigo 13, paragrafo 2%, do Regulamento, tal pagamento sera efetivado no primeiro dia util
subseqlente.

7.2. O resgate das quotas seniores ocorrera no 36° (rigésimo sextc) més, contados da data
da primeira integralizacio de guotas seniores.

7.3. O pagamento das amortizacbes e do resgate mencionados nos itens 7.1 & 7.2, acima,
corresponderéa a0 pagamento proparcicnal de principal e rendimentos & deverd ser feito no
quinto dia util do mesmo més a que se referir a respectiva parcela de amortizacéo. Se a data
prevista para pagamenio da amortizacdo efou do resgate cair em dia ndo atil, conforme
definigio do artigo 13, paragrafo 22, do Regulamento, tal pagamento serd efetivado no
primeiro dia Gtil subseqiiente.

7.4. As quotas subordinadas ndo serfio amortizadas.

7.5. As quotas subordinadas somente poderdio ser resgatadas apos o resgate da totalidade
das quotas seniores.

Termos e condigbes definidos no Regulamento terdo o mesmo significado ali atribuido
guande utifizados neste Suplemento.

O presenie Suplemento devera ser registrade no [...]J* Cartério de Registro de Titulos e
Documentos da Comarca do Rio de Janeiro, Estade do Rio de Jangiro.
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ANEXO I

INFORMAGOES CADASTRAIS MINIMAS DOS CEDENTES DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO

[NFORMACOES RELATIVAS A IDENTIRICACAQ DA PESS0A JURIDICA:

1} Denominagdo/Razéo Social;
2} CNPJ;

3) NIRE;

4) Forma de constituigéo;

5) Data de constituigéo;

6) Enderego completo;

7} Atividade principal;

8) Telefones;

9 Fax;

10) Email,

INFORMACOES RFELATIVAS A IDENTIFICACAO DOS CONTROLADORES, ADMINISTRADORES,
DIRETORES, SOCIOS E/OU PROCURADORES:

1) Nome ou Razéo Social;

2} CPF ou CNPJ;

3} Documento de Identidade ou NIRE;
4) Endereco Completo;

5) Profisséo ou Atividade Principal;

8) Telefones;

7} Fax;

8) Email.
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ANEXQ lil - PROCEDIMENTO DE MONITORACAOQ DA POLITICA DE CONCESSAQ DE
CREDITO JUNTO AQS SACADOS

A cada cessfo de Direitos Creaditdrios ao FUNDO, a CONSULTORA:

| — verificard a exatido das informagdes dos Documentos Representativos de Crédito e a
veracidade dos mesmos junio aos Sacados, informando imediatamente por e-mail enviado a
Diretoria & ao gerente operacional ou ao assistente responsdvel da CONSULTORA
quaisquer divergéncias que por ventura sejam encohtradas;

il - cobrara dos gerentes operacionais ou assistentes responsaveis da CONSULTORA as
soluches para os divergéncias eveniuaiments encontradas, nos termos do item | acima;

I - mantera o Sistema RGB atualizado com relacdo aos titulos confirmados/nao
confirmados, por Cedente;

IV - verificara, junto aos Sacados, uma semana antas do vencimento, s& 08 mMesmos
receberam o boleto de cobranga e a notificagdo da cess8o do Direito Creditdric Elegivel com
o FUNDO. Na hipStese dos Sacados ndo terem recebido o boleto de cobranga, za
CONSULTORA ird providenciar junto ao CUSTODIANTE o envio da segunda via do boleto
e enviarg, tfambem, uma segunda via da notificacfio da cessio para 0 Sacado.
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DECLARACAQ

MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Presidente Wilson, n.@ 231, 112
andar, inseria no C.N.P.I/M.F, sob n.® 02.201.501/0001-61, na qualidade de
instituigdo administradora do FUNDD DE INVESTIMENTO ®M DIREITOS CREDITORIOS
LAVORO MULTICREDITOD

("Fundo™), responsavel pela distribuigio piblica da primeira emissdo de quotas do
Fundo ("Oferta” e “"Quotas”, respectivamente), vem, nos termos do artigo 56 da
Instrucdic da ComissSo de Valores Mobllirios ("CVM™) n.? 400, de 29 de dezembro
de 2003, declarar que (1) é responsédvel pela veracidade, consisténcia, qualidade e
suficiéncia das InformagBes prestadas por ocasido do registro da Oferta e
fornecidas an mercado durante o periodo de reallzacdo da Oferta; (if) o prospecto
da Oferta contém as informagbes relevantes necessdrias ao conheciments, pelos
investidores, da Oferta, das caracteristicas das Quotas, do Fundo, suas atividades,
situacdo econdmico-financeira e riscos inerentes as suas atividades, bem como
quaisquer outras informagdes relevantes, tende sido elaborado de acordo com as
normas pertinentes; e (iii} tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrGes
de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissdo, para assegurar que
as informacies prestadas por ocasido do registro e duranta o periodo de realizacio
da Oferta sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitinde aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta. Ademais,
as Informagbes eventuais ou periodicas e gue venham a integrar o prospecto da
Oferta, serdo suficientes, permitindo aos Investidores a tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta.

Rio de }a‘helr&e /,.m de 2007

| —
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E VALORES MOBILIARIOS S.A,
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS LAVORO MULTICREDITO

COTAS SENIORES
12 SERIE,

RATING FIDC

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Junho de 2007
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O risco de defanlt dos
fundos classificados nesta
faixa é muito baixo. A
estrutura de colateralizacio
¢ de muito boa qualidade,
permitindo alto grau de
garantia no pagamento do
principal e remuneragio
esperada.

O rating de fundos de
investimento da LFRating ¢
Sormado por duas partes: a
primeira é derivada de nma
andlise dos documentos ¢
Regulamento do Fundo, assim
como as relagies e garantias
oferecidas, realizando nma
andlise de stress sobre elas.
Esta parte ¢, ainda,
complementada por rennides
presenciais com 05 participantes
do Fundo. A ontra parte ¢
orinnda da avaliacao de nm
comité de rating que define a
classificagdo.

Analista

Joel Sant Ana Junior
(55)21-2210-2152

Joel@lfrating.com

RATING DEFINITIVO
29 DE JuNHO DE 2007

DIVULGACAO DE RATING DE FUNDOS

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
LAVORO MULTICREDITO

I. VISAO GERAL

Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Lavoro Multicrédito

Base Legal: Resolugio n° 2.907/01 do CMN, regulamentada pela Instrugao CVM n® 356/01, com
nova reda¢io dada pela Instrucio CVM n°® 393 /03 ¢ suas posteriores alteragoes.

Registro Automatico de Funcionamento do Fundo: 200-3, em 24.mai.07.
Forma de Constituigao: condominio fechado.

Série de Cotas em Analise: 1* Série de cotas seniores.

Classe de Cotas: uma ou mais séries de cotas seniores e cotas subordinadas.

Prazo de Duragio do Fundo: Indeterminado. A 1* série de cotas seniores terd prazo de 36 meses,
com 17 de caréncia, 18 amortizacoes mensais programadas e resgate final.

Ativo Objeto: direitos de crédito performados oriundos de operagoes realizadas nos segmentos
industrial, comercial e de prestagio de servigos.

Consultora: Lavoro Factoring Ltda.

Institui¢do Administradora: Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A..

Instituigdo Gestora: Global Capital 2000 Administradora de Recursos Financeiros S.A..
Instituigdo Custodiante e Escrituradora: Banco Bradesco S.A..

Objetivo, Politica de Investimento e Rentabilidade: proporcionar rendimento aos cotistas por
meio do investimento preponderante em direitos creditérios performados e em titulos pos-
fixados de emissio do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil, podendo realizar operagtes
de protecao da carteira a vista, exclusivamente na BM&F e na modalidade “com garantia”. O Fundo
buscara atingir na 1* série de cotas seniores rentabilidade correspondente a 110% da taxa DI.

Remuneragio da Institui¢gao Administradora: pela administracio do Fundo a Administradora
recebera taxa equivalente a 1,70% a.a. incidente sobre o valor do patrimoénio liquido, incluido neste
total o pagamento da remuneracio da Gestora e da Consultora.

Patriménio do Fundo: ap6s a primeira emissao, o patrimoénio sera de até R§ 40 milhoes, formado
por até 3.000 cotas seniores e até 1.000 cotas subordinadas, de prego unitario de R$ 10.000,00, cada

uma.

VALIDO ATE
26 DE SETEMBRO DE 2007

REVISOES TRIMESTRAIS

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para
confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
investimento neste fundo, com as  perdas e ganhos correndo por risco do aplicador. Niimero Segiiencial deste Relatirio: 1
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Analista

Joel Sant Ana Junior
(55)21-2210-2152

Joel@lfrating.com

RATING DEFINITIVO
29 DE JuNHO DE 2007

DIVULGACAO DE RATING DE FUNDOS

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
LAVORO MULTICREDITO

Eventos de Avaliagao: o Regulamento estabelece a ocorréncia de 13 Eventos de Avaliagio que
determinam a imediata suspensio da aquisicio de direitos creditorios, até que a Assembléia Geral
avalie o grau de comprometimento das atividades do Fundo.

Eventos de Liquidagao: de acordo com o Regulamento, quatro outros eventos levam a convocagio
de Assembléia Geral para deliberar sobre a sua liquidagao antecipada.

II. NOTADE RATING

O Comiteé de Risco da LFRating, em reunides realizadas em 24 de abril de 2007, 30 de abril de
2007, 4 de junho de 2007 e 29 de junho de 2007, atribuiu e confirmou o Rating AA- paraa 1°* série
de cotas seniores emitidas pelo Fundo de Investimento em Diteitos Creditérios Lavoro Multicrédito,
no montante de até R$§ 40 milhoes.

Na escala de avaliacio da LFRating, o rating AA- denota que o risco de defanit dos fundos classificados
nesta faixa ¢ muito baixo. A estrutura de colateralizacio ¢ de muito boa qualidade, permitindo alto
grau de garantia no pagamento do principal e remuneragio esperada.

III. FUNDAMENTOS DA NOTA DE RATING

A nota atribuida a0 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Lavoro Multicrédito esta
baseada, principalmente, nas seguintes variaveis:

1. O Fundo inicia com uma subordinacio de 25%, que sera progressivamente ampliada a partir do
18° més, em fun¢io das amortizagdes exclusivamente de cotas seniores. Este nivel inicial cobre
com folga a inadimpléncia prevista, bem como demais itens que podem implicar em nao
recebimento pelo Fundo das duplicatas cedidas.

2. A 1* Série prevé a emissio de R$ 30 milhoes em cotas seniores e R$ 10 milhoes em subordinadas,
enquanto que a capacidade mensal de geragio de recebiveis atingiu um pico de R$ 10,5 milhoes
em dez.06. Considerando-se o prazo médio de vencimento da carteira, a geracio de recebiveis
terd que mais que dobrar. Embora nio possa ser no momento comprovado, para mitigar este
risco a expectativa dos dirigentes da Lavoro caminha no sentido de que a operagio do FIDC The
permitird atuar em um nicho de clientes de maior porte, melhor qualidade de crédito e vencimentos
mais longos.

3. Trata-se de uma opera¢do bem estruturada, com diversos mecanismos de prote¢io aos cotistas
e comprometimentos das cedentes para com o Fundo.

4. A Lavoro Factoring desempenha papel fundamental para o sucesso da operagio. Os numeros da
performance de sua carteira de recebiveis nos ultimos 36 meses confirmam sua capacidade de
gestao do negocio. Ha que se ressaltar, contudo, que embora ja estabelecida ha oito anos é uma
empresa de apenas dois socios.
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5. A estrutura do FIDC conta com um grupo de participantes qualificado e com larga tradigao no
mercado.

6. A segregacio integral das atividades de administracdo, gestdo e originacio reforga a estrutura do
Fundo, na defesa dos interesses dos cotistas. Na mesma linha, tem-se os servicos de custddia,
controladoria e escrituragio, concentrados em instituicio de primeira linha.

7. O regulamento prevé diversos eventos que resguardam os interesses dos cotistas seniores, com
destaque para o item que permite a Administradora ou a Gestora provocar um Evento de
Avaliacio, na ocorréncia de qualquer evento que, no seu entendimento, gere risco relevante em
potencial aos cotistas seniores.

8. Embora a andlise dos processos de concessao e cobrancga tenha apresentado algumas divergéncias,
no Fundo este risco serd fortemente mitigado pelas verificagdes que serdo realizadas pelo
Custodiante, pela Administradora e pela Gestora.

9. O Custodiante constituira uma reserva para a amortiza¢io das cotas seniores vincendas, na
proporcio de 30% em 60 dias, 70% em 45 dias e de 100% em 30 dias.

IV.ESTRUTURA DO FUNDO
1. Participantes

1.1. Lavoro Factoring Ltda.: prestara ao Fundo os servigos especializados de Consultora.
Fundada em maio de 1999 e controlada por Ricardo Leal Wakin (66,67%) e Luiz Carlos
Lima Borges (33,33%), ¢ uma empresa de fomento voltada para pequenas e médias empresas,
com atuagao nos estados do Rio de Janeiro, Sio Paulo e Belo Horizonte. Fechou o ano de
2006 com ativos de R$ 40 milhoes e 165 cedentes ativos.

A empresa atua com um Diretor Superintendente, um Operacional e um Administrativo-
Financeiro e a sua estrutura, procedimentos e sistemas serd integralmente utilizada para dar
suporte a operagao.

1.2. Cedentes: s3o os atuais ¢ futuros clientes da Lavoro Factoring, pessoas juridicas previamente
cadastradas na Consultora, que estardo cedendo seus recebiveis diretamente ao Fundo, de
acordo com as condi¢des estipuladas no Contrato de Cessio.

1.3. Sacados: sio os devedores dos créditos objeto de cessiao ao Fundo.

1.4. Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.: ¢ a Administradora do FIDC. A empresa
surgiu de uma joznt venture entre o Mellon Bank Corporation (EUA) e o Grupo Brascan
Brasil, constituida especificamente para a gestao e administracao de fundos de investimento
no Brasil. Atualmente constitui-se no maior administrador de fundos de gestores
independentes do Pafs, com larga atuacdo no mercado de Fundos de Diteitos Creditérios.
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Além das atribuicbes dispostas na legislacao, cabe a Administradora informar a Agéncia de
Classificacio de Risco a substituicio da Administradora, do Custodiante, da Gestora, da
Consultora e da empresa de Auditoria; a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo ou de
Liquidagao; o desenquadramento da razio de garantia e a celebragao de aditamentos a qualquer
contrato relacionado ao Fundo que tenha sido analisado quando da emissio da classificagao
de risco. Cabe, adicionalmente, disponibilizar a Agéncia os relatérios preparados pelo
Custodiante nos termos do Contrato de Custédia.

Global Capital 2000 Administradora de Recursos Financeiros S.A.: registrada na CVM
em ago.06, possui dois fundos de investimento, com PL total da ordem de R$ 190 milhoes
(mar.07) . Foi constituida com o objetivo de ser a empresa do Grupo especializada na gestao
de fundos com carteira composta por crédito privado.

O Grupo Globalvest é formado por executivos com larga tradi¢ao no mercado de capitais.
E composto pela Globalvest Asset Management do Brasil, constituida em 2003, e Global
Capital 2000. Em mar.07 possufa volume de recursos administrados da ordem de R$ 2,2
bilhées, distribuidos por 11 fundos de investimento.

A Global Capital 2000 tera como atividade principal a gestio da carteira do Fundo, através do
cumprimento da politica de investimento, composicao e diversificagio da carteira, bem como
o monitoramento mensal da politica de concessao de crédito adotada e desenvolvida pela
Consultora. Vale ressaltar importante varidvel para a seguranca do cotista senior, comum a
Administradora: tem o direito de provocar um Evento de Avaliagao, caso entenda que hé
uma situagao nio prevista de risco relevante em potencial para o Fundo.

Banco Bradesco S.A.: fundado em 1943, ¢ o maior banco multiplo privado do Pafs. Ha
mais de 30 anos, por meio do Departamento de Ag¢oes e Custddia, oferece servigos qualificados
a0 Mercado de Capitais. F a instituicio contratada para exercer as atividades de custodia,
controladotia e escrituracio.

Enquanto Custodiante, entre outras atividades ¢ responsavel por receber e analisar a
documentagido que evidencie o lastro dos direitos creditérios; valida-los em relagdo aos
Critérios de Elegibilidade; fazer a liquidacio fisica e financeira dos ativos da carteira; fazer a
custodia, administracio, cobranga e/ou guarda dos documentos e realizar auditoria no
minimo trimestral, para vetificagdo dos documentos comprobatérios dos direitos creditérios.

Os servicos de controladoria consistem, entre outros, nas atividades de acompanhamento
dos niveis de enquadramento e diversificagdo; precificacio dos ativos; calculo didrio das
cotas; registro, controle e manutencio do cadastro de cotistas; elaboracdo das demonstracoes
financeiras e contabeis do Fundo; e monitoramento de sua carteira, comunicando a
Administradora a ocorréncia de Eventos de Avaliacio ou de Liquidagao.

Finalizando, na qualidade de Instituicio Financeira Depositaria prestard ao Administrador
servicos de escrituracio das cotas, incluindo o registro e o controle das cotas em nome dos
respectivos titulares.
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1.7. KPMG Auditores Independentes: a KPMG ¢ uma empresa com presenga mundial. No
Brasil foi constituida em 1987, a partir da fusdo de trés empresas com grande tradicio na
comunidade de negécios: (i) a Peat Marwick & Mitchell, que posteriormente tornou-se Peat
Marwick International (“PMI”), com atuacdo no Brasil desde 1915; (ii) a Klynveld Main
Goerdeler, presente no pafs desde 1982 e (iii) a Roberto Dreyfuss, empresa brasileira fundada
em 1943. A KPMG atua no Brasil por meio de mais de 1.000 profissionais, em uma rede de
nove escritérios operacionais, cada um liderado por um sécio.

1.8. Freitas e Leite Advogados: fundado em agosto de 1989, sob a denominacio de Romano
e Freitas Advogados, o escritorio iniciou suas atividades com profissionais egressos do
mercado financeiro e de capitais. Em abril de 1999, com o ingresso de novos sécios, a
denominagio foi alterada para a atual. Atua nas mais diversas areas do direito, através de
uma equipe de 11 profissionais, com marcante atuagiao no mercado financeiro.

1.9. LFRating: agéncia classificadora de risco do Fundo. A LFRating® foi criada em 2002 como
complemento dos servigos de avaliagio de institui¢des financeiras e ndo financeiras que a
Lopes Filho & Associados ja realizava ha 26 anos, baseando seus trabalhos em trés principios
fundamentais: independéncia entre o processo ¢ o objeto de classificagdo; transparéncia dos
fundamentos da classificagdo e capacidade técnica e ética irrepreensivel de todos os envolvidos
na classificacao.

2. Caracteristicas

O FIDC Lavoro Multicrédito é constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de
duragio indeterminado. Contudo, a 1* Série de cotas seniores tera prazo de 36 meses, com 17 de
caréncia e 18 amortizacoes mensais.

Cotas

As cotas serdo de classe sénior (distribuigao publica) ou subordinada (subscritas pela Consultora
¢/ou por seus cotistas/acionistas), com valor idéntico na primeira data de emissdo. Nas demais
emissoes deverd ser utilizado o valor de abertura da cota em vigor no mesmo dia da efetiva
disponibilidade dos recursos. Idéntico procedimento serd utilizado para fins de amortizagio e de
resgate. As cotas subordinadas absorvem eventual inadimpléncia e, uma vez atingido o benchmark
das seniores, recebem qualquer rentabilidade excedente.

A critério da Administradora, seguindo orientacao da Gestora, o Fundo podera emitir uma ou
mais séries de cotas seniores, independentemente de aprovacio dos cotistas e sem direito de
preferéncia, desde que a emissao de nova série ndo implique no rebaixamento da classificagao de
risco das séries em circulagio e a razdo de garantia (a seguir) seja mantida. Apds a emissao da 1*
Série, o patrimonio sénior maximo serd de R$ 30 milhoes, formado por até 3.000 cotas, com
preco da primeira data de emissao de R$ 10 mil, cada uma. As cotas seniores sio calculadas
diariamente e a cada uma corresponde um voto em Assembléia. Cada nova emissao de séries de
cotas seniores devera ser precedida pelo Suplemento da respectiva série, contendo todas as
informagdes a ela relativas, podendo contemplar dgio ou desagio sobre o valor previsto para
amortizago, desde que uniformemente aplicado para todos os subscritores e apurado através de
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descoberta de preco em mercado organizado. As cotas da 1% Série terdo como meta de rentabilidade
110% da taxa DI e serdo registradas para negocia¢io secundaria no BOVESPAFIX, na SOMA
FIX e, eventualmente, na CETIP. Podera ocorrer amortizacdo antecipada de cotas seniores, na
impossibilidade de aquisi¢io de direitos creditorios elegiveis.

As cotas subordinadas poderao ser integralizadas ou resgatadas em direitos creditérios; porém,
ndo serdo amortizadas enquanto existirem cotas seniores em circulacio, mantida a obrigatoriedade
de ser respeitada a razao de garantia de 75% entre a relagdo cotas seniores x patrimonio liquido.

Publico Alvo

O Fundo destina-se exclusivamente a investidores qualificados, pessoas fisicas ou juridicas,
inclusive nio residentes, desde que devidamente registrados perante a CVM.

Avaliagio dos Ativos do Fundo

Os ativos que comp&em a carteira do Fundo terdo seus valores calculados diatiamente, avaliando-
se os que tém mercado com base nos critérios de marcagio a mercado, nos termos da legislaciao
em vigot, e os direitos creditérios com base em seu custo de aquisicao, actescidos dos rendimentos
auferidos no perfodo e deduzidas as provisoes relativas a eventual inadimpléncia.

Até 0 45° dia ap6s o vencimento do titulo, o critério de provisionamento dos direitos creditérios
seguira as normas do COSIFE. A partir do 46° seus valores serdo integralmente provisionados.

Taxa de Administragio

O Fundo nio possui taxa de ingresso, de performance ¢/ou de saida. A taxa de administracio é
de 1,70% a.a. incidente sobre o valor do patrimonio liquido, incluido neste total o pagamento da
remuneracio da Gestora e da Consultora.

Reserva de Amortizagio

Com a finalidade de assegurar os pagamentos, o Custodiante constituird uma Reserva de
Amortizacio, de tal forma que no 60° dia anterior a amortizagao ou ao resgate esteja disponivel
30% do valor futuro estimado do respectivo evento; ao final do 45° dia 70% e ao final do 30° dia
100%. Caso nio seja possivel a formagio desta reserva, interrompe-se a aquisi¢ao de direitos
creditérios até que o processo esteja concluido. Os recursos que formam esta reserva deverao ser
aplicados exclusivamente nos mesmos titulos publicos e condi¢des descritos no item “Politica de
Investimento”, a seguir.

Razio de Garantia

A relagio entre o valor das cotas seniores e o patrimonio liquido do Fundo sera de 75%; ou seja,
uma subordinacio de 25%, apurada diariamente.

Na hipétese de inobservancia deste percentual por trés dias consecutivos, a Administradora
comunicara, imediatamente, a Consultora, solicitando o restabelecimento da rela¢io minima aos
cotistas subordinados dentro de um prazo de cinco dias corridos. Caso nio haja o aporte a
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Administradora deverd convocar Assembléia Geral de Cotistas para deliberar sobre: (i) providéncias
a serem tomadas pela Administradora; (ii) substituicio da Administradora; (iii) ¢/ou liquidagao
antecipada do Fundo.

Tendo em vista o processo de amortizac¢Ses a partir do 18° més, juntamente com o resgate de
subordinadas somente ao final, a razao de garantia serd crescente, como demonstrado na simulagao
a seguir (desconsiderando-se a valoriza¢io das cotas seniores e subordinadas):

Razio de Garantia

) /

3. Consideragdes sobre a originagao e a carteira de recebiveis

Os recebiveis do Fundo sao gerados por diversas cedentes, atuais e futuros clientes da Lavoro,
sendo representados por duplicatas comerciais préprias contra os seus sacados.

Por solicitacdo do Grupo Estruturador do FIDC, a KPMG desenvolveu um estudo do histérico
de performance dos recebiveis, dos sacados e das cedentes da Lavoro, contemplando o total de
duplicatas descontadas com as cedentes no perfodo de 36 meses comprendido entre 02.jan.04 ¢
31.dez.06.

Embora os resultados apresentados ndo possam ser simetricamente extrapolados para o futuro,
até mesmo porque novos clientes de petfil e porte diferenciados serdo agregados, fornecem uma
sélida base nio sé sobre o desempenho da carteira, em si, como também em relacio a processos
e controles utilizados pela Lavoro.

Neste contexto, destacamos os seguintes pontos produzidos pelo referido estudo relativos a
carteira, no nosso entender mais relevantes :

— Valor total de duplicatas: R$ 238 milhoes, compreendendo 163.323 titulos.

— Produgio mensal: minima de R$ 2,6 milh&es (fev.05), maxima de R$ 10,5 milhdes (dez.06)
e média de R$ 9,4 milhoes nos ultimos seis meses encerrados em dez.06. Esses numeros sao
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relevantes na medida em que, no limite superior, para operar 95% comprado em direitos
creditérios a Consultora tera que aprovar um volume médio mensal da ordem de R$ 24
milhées, tomando-se por base o prazo médio de vencimento da carteira (a seguir). No limite
legal inferior, de 50%, a geragio tera que atingir cerca de R§ 13 milhGes. De acordo com
informagoes da Lavoro, o processo de ampliacao das atividades encontra-se em curso, devendo
ser considerado, adicionalmente, que a operagao via FIDC lhe permitira atuar em um nicho
de clientes de maior porte, melhor qualidade de crédito e vencimentos mais longos.

—> Ticket médio para o periodo: R§ 1.458 (minimo mensal de R$ 896 e maximo de R$ 2.198).

— Distribuicio pelo prazo de vencimento (desconto da duplicata com as cedentes até o seu

vencimento): ¢ uma carteira de curto prazo. Considerando-se a totalidade das operacoes o
prazo médio ponderado foi de 49 dias. Cerca de 74% do valor das duplicatas teve prazo de
até 60 dias, com maior concentra¢ao no intervalo de 21 a 30 dias (25,8%).

— Distribuigao das duplicatas por cedente: o histérico da carteira contemplou 318 diferentes

cedentes, com baixo nivel de concentracao. As duas mais representativas com 7,64% e 7,32%
do volume total e as 30 mais com 67,68%.

— Distribuicao das duplicadas por sacado: trata-se de uma carteira bem pulverizada. Contando

com 34.2306 sacados, os trés principais absorveram 3,42%, 1,11% e 0,65% do valor total das
duplicatas descontadas. Os 30 maiores, apenas 14,85%. Vale apenas a ressalva, sem
comprometimento da conclusio, no sentido de que nem todos os sacados operaram desde
o inicio do estudo.

— Eventos de recompra: refere-se a eventos de substituicio da duplicata vigente por uma outra

duplicata. Ocorrem, basicamente, quando: (i) a operagio nao foi concretizada, por exemplo,
a mercadoria nio foi entregue no sacado; (ii) a quitagio da duplicata foi realizada na cedente,
em vez de ser efetivada na Lavoro e (iiii) o sacado ndo quitou a duplicata na data prevista
sendo, em alguns casos, substituida pela cedente. Ao longo do periodo em analise, o
percentual de eventos de recompra oscilou de 0,9 (dez.06) a 18,0 (nov.05), totalizando 11,1
no periodo como um todo (total recomprado / total originado). Cabe a ressalva,
especificamente no que diz respeito ao FIDC, que a cessdo ¢ final, ou seja, ndo havera
recompra. Portanto, este percentual de 11,1 pode ser considerado como nio pagamento,
exceto no que diz respeito as liquidagdes ocorridas diretamente na cedente que, de acordo
com o Regulamento, terd 24 horas para repassar os recursos ao Fundo.

— Indicadores de desempenho: descontando-se do total sob analise os 11,1% relativos as

duplicatas recompradas, bem como os descontos concedidos e as duplicatas a vencer apds
31.dez.06, data limite do estudo, chega-se a0 montante que venceu até 31.dez.06 de R$ 189
milhGes. A andlise das duplicatas relativas a este total demonstra liquidagdes antecipadas de

(55) 21-2210-2152 . : .
Joel@frating.com 8,2%; no vencimento de 62,4%.; com 12 15 dias de atraso 26,4%; de15a 3Q dias 1,4%; de 30
a 00 dias 0,5% e de 60 a 90 dias 0,1%. O montante de duplicadas vencidas e ndo pagas
totalizou 0,8%. Vale a ressalva que a base de dados apresentou prorrogacdes de vencimento
RATING DEFINITIVO concedidas aos sacados no montante de R$ 10,3 milhoes (4,3% do total), particularmente
29 DE JjuNHO DE 2007 nos intervalos de 1 a 10 dias (2,3%), 11a 20 (0,9%) e 21 a 30 (0,5%).
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Em sintese, descontando-se os efeitos dos eventos de recompra e das prorrogagoes, que
certamente serdo considerados, a carteira apresenta boa performance.

4. A Operagio

A operagio do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Lavoro apresenta a seguinte
configura¢io: de um lado, investidores doadores dos recursos que aceitam correr os riscos de
crédito e demais riscos do FIDC, com expectativa de retorno igual a 110% do DI; de outro,
empresas cedentes de direitos creditorios oriundos de sacados atuantes nos segmentos industrial,
comercial e de servicos, cujas duplicatas sao analisadas e selecionadas pela Consultora.

Servindo de veiculo e unindo essas duas pontas o FIDC Lavoro, que capta os recursos junto aos
investidores e compra os respectivos créditos, com base em anélise da Consultora, regras pré-
estabelecidas nas Condi¢oes de Cessao, Critérios de Elegibilidade e Contrato de Cessao.

A Consultora

A Lavoro Factoring tem papel determinante no sucesso do Fundo. Sua atuacio se dd em trés
segmentos distintos:

— Servicos de consultoria especializada: ¢ a alma do Fundo, onde a Lavoro concentrara seus
esforcos realizando o cadastro e a andlise de crédito das cedentes, dos sacados e dos direitos
creditérios. Adicionalmente, sera responsavel por verificar o atendimento dos direitos
creditérios as Condi¢Ses de Cessio e por notificar os sacados a respeito da cessao.

— Servicos de cobranca dos direitos creditérios inadimplidos: consiste em realizar a cobranga
judicial ou extrajudicial, em selecionar as empresas especializadas e em contratar advogados
pataa realizagdo da cobranca.

— Servicos de dep6sito dos Documentos Representativos do Crédito: sao representados pela
guarda, custddia fisica, armazenagem e organizacio dos documentos representativos de
crédito. Esta atividade sera terceirizada as cedentes, sem perda ou transferéncia de suas
responsabilidades legais, desde que informado ao Custodiante, que terd acesso irrestrito aos
documentos.

Em decorréncia da expressiva diversificacio de devedores e significativo volume de créditos
cedidos, o Custodiante verificard por amostragem, trimestralmente, o lastro dos direitos
creditérios elegiveis, comunicando o resultado desta verificacdo a Administradora e a Agéncia
de Classificacio de Risco. Sera utilizada amostra probabilistica aleatétia, através da aplicacao de
féormula que levara em conta o tamanho da populagao e o erro amostral toleravel (entre 5%
e 10%), considerando-se, principalmente, a natureza do recebivel, a qualidade da cedente a ser
analisada, a quantidade de verificagSes ja efetuadas e seus respectivos resultados observados.
Entendemos serem adequados os procedimentos relacionados a verificagdo do lastro por
amostragem, sendo irrelevante o seu impacto na classificagio concedida.
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Pelos servigos prestados nesses trés segmentos a Consultora recebera remuneracio equivalente a
0,75% a.a., incidente sobre o patrimoénio liquido, debitada da taxa de administracao.

Direitos Creditérios Objeto de Aquisi¢iao

O Fundo adquirira direitos creditérios performados, representados por duplicatas, oriundos de
operagoes realizadas pelas cedentes nos segmentos industrial, comercial e de prestacao de servicos.
A cessio serd irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia para o Fundo, em caréter definitivo e
sem direito de regresso contra as cedentes, da plena titularidade dos direitos creditérios,
juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a estes
relacionados, bem como reajustes monetarios, juros e encargos.

As cedentes, por sua vez, responderio pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteudo,
exatidio, veracidade, legitimidade e correta formalizagao dos créditos.

Das Condigdes de Cessao

As Condigoes de Cessao serio avaliadas pela Consultora, mediante declaragio de que os direitos
creditérios atendem integralmente as seguintes regras:

— Decorram de operagdes realizadas pelas cedentes nos segmentos industrial, comercial e de
Servicos.

— Decorram de cedentes previamente cadastradas pela Consultora.

— Sejam previamente avaliados e aprovados pela Consultora.
— Sejam amparados pelos respectivos Documentos Representativos de Crédito.

— Nio serdo aceitas novas cessoes de cedentes que tenham titulos anteriormente cedidos
inadimplidos ha mais de 15 dias uteis.

— O total de direitos creditérios elegiveis cedidos por uma mesma cedente néo podera representar,
a qualquer momento, mais de 10% do patrimoénio liquido do Fundo.

Contrato de Cessio de Crédito

As relagdes entre as Cedentes e o Cessionatio (Fundo) sio reguladas por um Contrato de Cessio,
que resguarda os direitos do FIDC e estabelece as condigoes gerais aplicaveis a todas as operagoes.
As cessoes de direitos creditérios, por sua vez, sao formalizadas através de Termo de Cessio,
anexo a este Contrato.

Para que possa ceder, cada cedente declara e assegura ao Fundo em cada operacio que:

— E uma pessoa juridica validamente constituida e em funcionamento.

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para
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— A celebragio do Contrato de Cessao nao depende de quaisquer autorizacoes dos seus 6rgaos
deliberativos.

— A celebracio do Contrato e dos Termos de Cessao ndo acarreta o descumprimento de nenhum
contrato ou instrumento firmado anteriormente pela cedente e afins, bem como de nenhuma
norma legal, regulamentar ou ordem ou decisao judicial ou administrativa.

— Os representantes legais que assinam o Contrato tém poderes para assumir as respectivas
obrigacoes.

— Os direitos creditérios ofertados sao de sua legitima e exclusiva titularidade, estando livres e
desembaracados.

— Somente cedera ao Fundo direitos creditérios oriundos de operagGes realizadas nos segmentos
industrial, comercial e de prestagio de servicos que atendam aos critérios de elegibilidade e as
condi¢oes de cessao.

— Recebeu, tem ciéncia, conhece e ndo tem duividas e esta de acordo com todas as regras estabelecidas

no Regulamento do Fundo.

Adicionalmente, a cedente expressamente obriga-se a:

— Manter o Fundo informado de qualquer ato ou fato que possa afetar a validade das declaragoes
anteriores.

— Transferir ao Fundo, no prazo de 48 horas, quaisquer valores que eventualmente venha a
receber dos sacados.

— Praticar todos os atos para que os sacados honrem as obriga¢des relacionadas aos direitos
creditérios.

— Empregar seus melhores esforcos no sentido de nao modificar suas atuais praticas de crédito
e de cobranca.

— Aceitar a recusa dos direitos creditérios ofertados que nao atenderem as Condi¢oes de Cessio.

— Dar pleno acesso e atendimento aos auditores do Fundo com relagdo aos documentos
relativos as operagdes, aos direitos creditérios e aos dados histéricos de inadimpléncia.

— Dar pleno auxilio e apoio ao Fundo no processo de cobranca judicial ou extrajudicial.
— Endossar em favor do Fundo as duplicatas necessarias para a cobranca dos titulos inadimplidos.

— Indenizar o Fundo em razdo de descumprimento, incorre¢io ou falsidade das declaracoes e
obrigacdes que tratam este item e as declarages do topico anterior.

— Adotar medidas necessarias para que nio sejam por ela cedidos a terceiros direitos creditérios
ja cedidos ao Fundo e nio sejam por ela constituidos quaisquer 6nus, encargos ou gravames
sobre os referidos titulos.
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Dentre outras caracteristicas do Contrato, vale destacar:

— O prego de aquisi¢do ¢ calculado com base em taxa de desconto estipulada pela Consultora
para cada operagio.

— A Cessio sera resolvida, sem qualquer custo para o Fundo, caso os direitos creditorios
venham a ser reclamados por terceiros comprovadamente titulares de 6nus, gravames ou
encargos. Nesta hipétese, a cedente ¢/ou os responsaveis solidarios estardo obrigados a
restituir ao Fundo, em 24 horas, o valor dos direitos creditérios cuja cessao tiver sido resolvida.
Adicionalmente, ¢ considerado Evento de Rescisdo a decretagdo de faléncia ou recuperacio
judicial ou extrajudicial da cedente.

Critérios de Elegibilidade

Os direitos creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender, cumulativamente, aos
seguintes critérios de elegibilidade:

— Os sacados nao deverio possuir registro no CCF e na SERASA relativos a titulos protestados
em valor igual ou superior a R$ 100.000,00, nem deverio estar em processo de faléncia e afins.

— Os direitos creditérios nio poderio ser de sacados inadimplidos para com o Fundo.

— Os direitos creditérios deverio ter prazo maximo de 120 dias, desde que néo ultrapasse o
prazo de resgate da respectiva série, e o prazo médio da carteira, relacionada no respectivo
Termo de Cessio, nio podera superar 90 dias.

— O total de direitos creditérios de um mesmo sacado ndo podera exceder a 5% do patrimonio
liquido do Fundo, admitida a elevagio deste patamar para 10% caso o sacado seja avaliado
pela Agéncia Classificadora e obtenha pelo menos a mesma classificagao atribuida as cotas
seniores do FIDC.

— O valor de um tnico Documento Representativo de Crédito ndo pode ser superior a R$
500.000,00.

— A taxa de desconto para aquisi¢io de direitos creditérios dever ser equivalente a, no minimo,
140% do CDI.

Politica de Concessio e Cobranga de Créditos

Esta politica ¢ desenvolvida e monitorada pela Consultora e pode ser sintetizada como se segue:

— As cedentes serdo pessoas juridicas previamente cadastradas. Para tanto, entregam a Consultora
uma série de documentos e informacoes.

— Ap6s o cadastramento a Consultora efetuara uma andlise de cada cedente para a concessao de
um limite operacional. Através de um processo coordenado pelo Gerente Operacional e
ratificado pelo Comité de Crédito, envolve uma visita a cedente, andlise dos dados, defini¢io

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para
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dos limites, fatores, taxas, tarifas e inser¢io dos dados no Sistema RGB (software para gestao
de factoring). Verificadas todas as etapas, podera ocorrer a cessio.

— O passo seguinte ¢ a analise de cada operagio de cessao. Neste processo, (i) a cedente envia o
arquivo com os direitos creditérios e o assistente da Consultora faz a inser¢ao no Sistema
RGB; (ii) o Gerente Operacional faz a primeira andlise da operagio utilizando-se das ferramentas
que o sistema disponibiliza (indicadores de avaliacdo de crédito para as cedentes e sacados);
(iii) o Diretor Superintendente/Diretor Operacional da Consultora faz a analise ¢, em conjunto
com o Gerente Operacional, aprova ou reprova a concretizagao da cessio e (iv) caso aprovada,
o Diretor deverd apor sua assinatura eletronica no sistema e o assistente providenciard o
envio do relatério com os direitos creditérios aprovados para validagao do custodiante.

— O monitoramento da politica de concessao de crédito sera realizada pela Consultora e pela
Gestora, e a cobranga bancatria e coleta dos pagamentos pelo Custodiante. Ressalte-se que a
Consultora foi contratada pelo Fundo como agente de cobranga extrajudicial e judicial dos
titulos inadimplidos, agindo da seguinte forma: (i) no primeiro dia de atraso informa ao
sacado através de ligacao telefonica; (i) nova ligacao no 10° dia de atraso e (iii) encaminhamento
aarea juridica, a partir do 30° dia, para a tomada de medidas judiciais cabiveis.

Vale destacar alguns pontos relativos ao estudo da KPMG relacionados ao processo de concessio
e cobranca da carteira de recebiveis, sendo que a partir do inicio do Fundo havera monitoramento
por parte do Custodiante, da Administradora e da Gestora:

— Concilia¢io da base de dados: foram comparados os saldos dos arquivos fornecidos com os
respectivos saldos contibeis da Lavoro, na data-base de 31.dez.2006. O resultado deste
procedimento resultou em uma diferenca de 0,43%.

— Verificacao de duplicatas: de uma amostragem de 100 duplicatas disponibilizada para confronto
com a respectiva documentagio fisica, duas nao foram localizadas, uma apresentava divergéncia
no valor, cinco na data de vencimento e quatro no CNPJ da cedente. Nenhuma divergéncia
foi constatada no nome ¢ CNPJ do sacado.

— De uma amostra de 20 cedentes foram apresentados os processos e documentos arquivados
relativos a concessao de crédito. Nao se verificou nenhuma divergéncia nos seguintes itens:
verificagdo de contrato social e/ou atas de assembléias; verificagio de RG, comprovante de
residéncia e CPF referentes aos sécios, fiéis depositatios, devedores solidarios e avalistas.

Para a mesma amostra, foram verificados, pelo sistema RGB, os limites de crédito
disponibilizados na data-base de 31.dez.2006. Esses montantes foram comparados aos
saldos em aberto das duplicatas descontadas com as respectivas cedentes na mesma data-
base. O resultado demonstrou cinco limites de crédito excedidos. Segundo informag¢oes da
Administracdo da Lavoro patra quatro empresas havia sido solicitado um “extra-limite” e
para a quinta foi aprovado um limite definitivo maior em fev.2007.

— Analise de crédito por operagdo: ocorre a partir do recebimento de um arquivo contendo o
border6 de titulos da cedente, que ¢ inserido no sistema, iniciando-se as verificacoes através
de ferramentas que o sistema RGB disp&e. Foi realizado o acompanhamento de consultas

VALIDO ATE
26 DE SETEMBRO DE 2007

REVISOES TRIMESTRAIS

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
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confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
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referentes a 20 operag¢des, ndo sendo apurada nenhuma divergéncia quanto a: (i) referentes a
cedente - limite operacional para realizar a operagio, situagdo dos titulos em carteira e verificagao
de informagGes relevantes na SERASA; (if) referentes ao sacado - limite global e concentracao
por sacado, histérico de pagamento no sistema, verficacio do sacado na SERASA e aceitagao
do sacado no pagamento a terceiros.

— Mecanismos de seguranca do ambiente: alarme anti-roubo 24 horas; detector de fumaga;
alarme anti-incéndio; extintores de incéndio; hidrantes; gerador externo; cercas de arame
farpado e funcionarios treinados para brigada de incéndio.

5. Politica de Investimento

O objetivo do Fundo ¢ investir em direitos creditérios dos segmentos industrial, comercial e de
prestagio de servigos. Ap6s 90 dias do inicio de suas atividades devera alocar, no minimo, 50%
e, no maximo, 100% nesses titulos. A parcela que nao estiver aplicada em direitos creditérios sera
necessariamente alocada em titulos pés-fixados de emissdo do Tesouro Nacional, do Banco
Central do Brasil e créditos securitizados do Tesouro Nacional, bem como operacées
compromissadas lastreadas nos mesmos titulos (maximo de 50%).

Adicionalmente, o Regulamento estabelece a possibilidade de operagées de protecao de posi¢oes
a vista, até o limite de 50% do patriménio, exclusivamente na BM&F e na modalidade “com
garantia”.

No que diz respeito aos critérios de concentracio e de diversificacdo, a Administradora e a Gestora
deverio observar os limites maximos de 10% por cedente e de 5% por sacado, ampliavel a 10%
no caso de empresa com classificacdo de risco igual ao das cotas seniores.

6. Eventos de Avaliagio

O Regulamento do FIDC contempla 13 Eventos de Avaliacao, dentre os quais destacamos:

— Rebaixamento da classificagdo de risco de cotas seniores em um nivel abaixo da original.

— Inobservancia pela Consultora dos deveres e das obrigacGes previstas no Contrato de
Consultoria Especializada, de Cobranca e de Dep6sito com relagdo a cobranca dos direitos
creditérios, desde que notificada pelo Custodiante patra sanar ou justificar o cumprimento
nao o faga no prazo de 10 dias.

— Nio divulgacio, por parte da Agéncia Classificadora de Risco, da atualizacio trimestral da
classifica¢o, por prazo igual ou supetior a 60 dias.

— Existéncia ou evidéncia concreta, itrefutivel e comprovada documentalmente de que os direitos
creditérios ndo foram regular e devidamente formalizados.

— Alteracio do controle estatutario da Consultora.

VALIDO ATE
26 DE SETEMBRO DE 2007

REVISOES TRIMESTRAIS
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— Ocorréncia de quaisquer eventos que, no entendimento da Administradora ou da Gestora,
gere risco potencial aos cotistas seniores.

Na ocorréncia de quaisquer dos Evento de Avaliagdo, a Administradora suspenderd imediatamente
a aquisic¢io de direitos creditérios e convocara, no prazo de cinco dias, Assembléia Geral a ser
realizada no maximo em 10 dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do Fundo.
Caso a Assembléia delibere pela liquidacio, deverd implementar os respectivos procedimentos,
incluindo a convocacio de nova Assembléia Geral.

7. Eventos de Liquidagio

O Regulamento estabelece quatro Eventos de Liquidagao. Na sua ocorréncia, independentemente
de qualquer procedimento adicional, a Administradora devera notificar os cotistas, suspender
imediatamente o pagamento de qualquer resgate ou amortizacio e os procedimentos de aquisicio
de direitos creditérios, bem como dar inicio aos procedimentos de liquidagao antecipada.

— Por deliberacao da Assembléia Geral, nas hipéteses (i) de nio reenquadramento a razio de
garantia; (i) caso a Administradora renuncie e os cotistas nio indiquem uma institui¢ao
substituta no prazo de 30 dias e (iii) caso se verifique Regime de Administracio Especial
Temporaria, intervencao ou liquidacio extrajudicial da Administradora e a Assembléia decida
pela liquidacio antecipada.

— Se o Fundo mantiver patriménio liquido médio inferior a R$ 500.000,00 por trés meses
consecutivos.

— Caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliagao constitui um Evento
de Liquidagao.

— Impossibilidade do Fundo adquirir direitos creditérios admitidos por sua politica de
investimento.

Caso a Assembléia decida pela nio liquidagdo do Fundo, quando couber, fica assegurado o
resgate das cotas seniores dos cotistas dissidentes.

Na liquidagio antecipada podera haver pagamento em direitos creditérios, caso niao haja
disponibilidade de recursos.

V. PRINCIPAIS RISCOS

1. Risco de Crédito

A tnica fonte de recursos do Fundo para pagamento aos cotistas das amortizagoes ¢/ou
resgate das cotas é o pagamento do valor dos direitos creditérios pelos sacados e dos ativos
financeiros pelas respectivas contrapartes. Desta forma, apds esgotados os meios cabiveis para

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para

confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
investimento neste fundo, com as  perdas e ganhos correndo por risco do aplicador. Niimero Segiiencial deste Relatirio: 1
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cobranca, o Fundo nio dispora de quaisquer outros recursos. Estes riscos sdo mitigados pela
subordinagio minima de 25%, bem como pela aplica¢io em ativos financeiros exclusivamente
risco governo.

AA

2. Risco de Originagao

Em dez.2006 a Lavoro originou cerca de R$ 10,5 milhoées de duplicatas. Para suprir direitos
creditérios ao FIDC, caso a captagdo de R$ 30 milhGes de seniores seja efetivada, serd necessario
uma origina¢io da ordem de R$ 24 milhdes (PL total de R$ 40 milhdes). Isto implica em
O tisco de defants dos substancial esforco niio s6 comercial, mantendo-se a qualidade do crédito, como também
fundos classificados nesta operacional. O nio atingimento da meta significa ter 75% do PL sendo rentabilizada a 110%

faixa é muito baixo. A do CDI, enquanto que a parcela ndo investida em direitos creditérios estard sendo remunerada

estrutura de colateralizacio em torno do CDI. Isto significa utilizacdo do colateral para cobertura da respectiva diferenca.
¢ de muito boa qualidade,
permitindo alto grau de 3

i . Risco Proveniente da Falta de Registro dos Contratos de Cessio
garantia no pagamento do
principal e remuneracio Tendo em vista a multiplicidade de cedentes, domiciliados em diversas localidades do territério
esperada. nacional, o Fundo adota como politica ndo registrar os contratos de cessio e seus anexos em

cartério, em func¢do da complexidade operacional e dos custos de registro. Este fato podera

O rating de fundos de
investimento da LFRating ¢
Sormado por duas partes: a
primeira é derivada de nma

representar risco ao Fundo em relagio a créditos reclamados por terceiros que tenham sido
ofertados ou cedidos pelas cedentes a mais de um cessionario. Assim, o Fundo nio podera
reclamar valores referentes a titulos pagos a terceiros de boa fé adquirentes dos mesmos direitos

o creditorios a ele cedidos.
andlise dos documentos e

Regulamento do Fundo, assim

como as relagies e garantias 4. Risco de Liquidagdo Antecipada do Fundo

oferecidas, realizando nma

andlise de stress sobre elas. O Regulameto prevé a possibilidade de amortizagdo de cotas seniores antes dos prazos previstos,
Esta parte é, ainda, na impossibilidade de enquadramento a politica de investimento, em razio da impossibilidade
complementada por rennides de adquirir direitos creditérios elegiveis. Além deste fato, Eventos de Avaliacio e de Liquida¢io
presenciais com os participantes podem determinar a liquidacdo antecipada do Fundo. Desta forma, os cotistas teriam o seu
do Fundo. A outra parte ¢ horizonte original de investimento reduzido, podendo haver frustracdo de suas expectativas.
oriunda da avaliacio de um Esta situacio ¢ ainda mais relevante se considerarmos as expectativas de continuidade do
comité de rating que define a processo de queda das taxas de juros “vis-a-vis” o posicionamento dos investidores qualificados
classificagio. no sentido de buscar alternativas de prazo mais longo a taxas ainda atrativas.

Adicionalmente, existe a possibilidade do resgate ser feito mediante a entrega de direitos
Analista creditérios. Nessas situacoes, os cotistas poderdo encontrar dificuldades para vendé-los ou

cobrar os valores devidos pelos respectivos devedores.
Joel Sant Ana Junior

(55)21-2210-2152
joel@lfrating.com 5. Risco Societario da Lavoro
A Lavoro Factoring é uma empresa de apenas dois socios, o principal com 67% das cotas, com
RATING DEFINITIVO forte atuacio no dia-a-dia dos negécios. Tendo em vista a relevancia da empresa na estrutura do
29 DE JUNHO DE 2007 Fundo, qualquer alteracdo pode implicar em risco de continuidade.
VALIDO ATE As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
26 DE SETEMBRO DE 2007 integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma auditoria local foi realizada para
confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
REVISOES TRIMESTRAIS investimento neste fundo, com as  perdas e ganhos correndo por risco do aplicador. Niimero Segiiencial deste Relatirio: 1
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6. Risco de Irregularidades na Documentagio Comprobatoéria dos Direitos Creditorios

A auditoria trimestal da documentac¢ao que sera realizada pelo Custodiante ¢ por amostragem
¢ ap0s a cessdo dos direitos creditérios. Desta forma, a carteira do Fundo podera conter direitos
creditérios cuja documentagio apresente irregularidades. Ha que se considerar, adicionalmente,
que o Custodiante delegara a Consultora, e esta as cedentes, a responsabilidade legal pela guarda
dos documentos comprobatérios dos direitos de crédito cedidos ao Fundo. Assim, embora o
Custodiante e o Fundo tenham o direito contratual de acesso irtestrito aos referidos documentos,
sua guarda por terceiros pode representar uma limitacio ao Fundo de verificar a devida e correta
originagio e formaliza¢do dos direitos de crédito e de realizar a cobranga judicial ou extrajudicial,
dos titulos vencidos e nio pagos.

Cabe, ainda, a ressalva de que existe a possibilidade de que pagamentos sejam feitos diretamente
pelos sacados a Cedente, cuja obrigacio ¢ repassar em 48 horas os valores para a conta do
Fundo.

7. Risco de Liquidez

A inexisténcia de mercado secundario ativo e organizado para a negociacio dos direitos creditérios
condiciona a sua realizacio ao efetivo pagamento pelos devedores.

Da mesma forma e em funcao de sua condi¢io de condominio fechado, o possivel mecanismo
de saida representado pela negociagio das cotas no mercado secundario ¢ limitado, tendo em
vista a baixa liquidez que se verifica nos mercados onde suas cotas serdo negociadas.

8. Risco decorrente da multiplicidade de cedentes

Tendo em vista a multiplicidade de cedentes, eventuais problemas de natureza comercial entre
as cedentes e os respectivos sacados (defeito ou vicio do produto ou devolugio) podem implicar
em perdas, caso as cedentes nio restituam ao Fundo o montante correspondente ao valor dos
referidos direitos creditorios.

9. Risco de Mercado

Os direitos creditorios do Fundo (ativo) sdo contratados a taxas prefixadas e as suas cotas
(passivo) sdo remuneradas com base no CDI. A inexisténcia de bedge obrigatério transfere
integralmente ao gestor a responsabilidade pela determina¢io do melhor #wing para eventual
cobertura de posi¢bes, podendo resultar em oscilagdes de suas cotas de acordo com as variagdes
dos diversos mercados objeto. Ressalte-se, ainda, que o Regulamento estipula que somente
50% podera ser alocado em operagdes em mercados de derivativos, exclusivamente com o
objetivo de proteger posicoes detidas a vista, até o limite destas.

Somente os ativos financeiros que compdem a carteira do Fundo tém seu risco de mercado
mitigado, pelo fato de serem p6s-fixados, sinteticamente ou na origem.

VALIDO ATE
26 DE SETEMBRO DE 2007

REVISOES TRIMESTRAIS

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para
confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
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VI. INFORMACOES NECESSARIAS DO AVALIADOR - LFrating®

A LFRating® foi criada em 2002 como complemento dos servicos de avaliagio de institui¢des
financeiras ¢ nio financeiras que a Lopes Filho & Associados ja realizava ha 26 anos. E formada por
profissionais de elevada experiéncia em avaliagio corporativa e operacdes estruturadas, que uniram
seus conhecimentos para prover o mercado brasileiro de servigos de andlise de risco de todas as
modalidades, baseados em trés principios fundamentais.

" Independéncia entre o processo e o objeto de classificagio;
- Transparéncia dos fundamentos da classificacio; e
* Capacidade técnica e ética irreprovavel de todos os envolvidos na classificacao.

A LFRating® produz ratings de emissdes de institui¢des nacionais, utilizando-se da expertise de seus
analistas e de uma cultura formada ao longo de 29 anos em trabalhos de andlises e avaliagGes de
empresas, bancos e operacoes estruturadas para os mais diversos propésitos.

Um rating emitido pela LFRating® é o resultado de uma criteriosa analise que envolve:

uma definicio precisa dos riscos envolvidos no objeto avaliado;

- a analise detalhada de uma extensa gama de informagdes estruturais, estratégicas e econdémico-
financeiras;

- um pormenorizado trabalho de due diligence, incluindo abrangente entrevista com os dirigentes e
responsaveis pela emissdo e pela administragao das garantias; e

“um capacitado comité de avalia¢io que definird o rating adequado para expressar o entendimento
da LFRating® sobre o risco de crédito do avaliado.

A equipe de andlise é especializada e formada por:

Aloisio Villeth Lemos (empresas e bancos)

Flavia Roldan Bloomfield Gama (empresas e titulos)
Joao Batista Simbes (empresas e titulos)

Joel Sant’Ana Junior (bancos, fundos e cooperativas)
Marcos Carneiro da Cunha (empresas e bancos)
Maria da Graga Paiva (empresas e titulos)

Paulo Roberto de Moraes Frazio (empresas e titulos)
Pérsio Nogueira (bancos)

Rodrigo Pires (empresas e titulo)

Rubem Crusius (empresas e titulos)

Dos componentes do Comité de Rating, presidido por Joel Sant’Ana Junior, participam, pelo
menos, dois analistas envolvidos na avaliagio em questio.

A escala utilizada para classificagio de emissoes é baseada em nossa experiéncia e ajustada ao longo
do tempo por fatos concretos que alterem a legislacio e a estrutura econdmica.

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢
integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenbuma anditoria local foi realizada para
confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de

investimento neste fundo, com as  perdas e ganhos correndo por risco do aplicador. Niimero Segiiencial deste Relatirio: 1
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VII. ESCALA DE RATING

O resultado final de um razing é expresso por uma nota, geralmente representada por uma letra ou
um conjunto de letras. A existéncia deste tipo de andlise nos mercados desenvolvidos hd mais de
um século tornou tradicional expressar estas notas pelas primeiras letras do alfabeto. LFRating
utiliza-se desta forma de designar as notas para os ratings que realiza. LFRating utiliza colocar sinais
de (+) e (-) a0 lado das notas de AA a C, de forma a permitir um ajuste fino entre as categorias.

Para efeito de classificacio legal, LFRating divide sua escala em trés grandes grupos:

NIVEL SEGURO, para os ratings de AAA a BBB, com indicacio de investimento;
NIVEL ACEITAVEL, para os razings de BB a B, com indicacio de cautela;
NIVEL ALTO RISCO, para os demais ratings.

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa ¢ quase nulo. A estrutura de
AAA colateralizagdo ¢ de alta qualidade, permitindo elevado grau de garantia no
[pagamento do principal e remuneragio esperada.

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa é muito baixo. A estrutura de|
colateralizagdo é de muito boa qualidade, permitindo alto grau de garantia no
ipagamento do principal e remuneracdo esperada.

AA

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa ¢ baixo. A estrutura de
A colateralizacdo ¢ de boa qualidade, permitindo bom grau de garantia no pagamento
do principal e remuneragdo esperada.

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa é baixo. No entanto, a
estrutura de colateralizagdo nio é tdo forte quanto a da faixa anterior, embora aindal
[permita garantia no pagamento do principal e remuneragdo esperada.

BBB

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa é possivel. A estrutura de
colateralizacdo pode ser insuficiente para garantir integralmente o pagamento do
principal e remuneragio esperada.

BB

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa ¢ alto. A estrutura de|
B colateralizagdo provavelmente serd insuficiente para garantir o pagamento do
principal e remuneragéo esperada.

O risco de default dos fundos classificados nesta faixa ¢ muito alto. A estrutura de

C colateralizacdo ¢ insuficiente para garantir o pagamento do principal e remuneragio
esperada.
D [Nesta faixa estdo os fundos em default.

VALIDO ATE
26 DE SETEMBRO DE 2007

REVISOES TRIMESTRAIS

As informagies ntilizadas na realizagao deste rating sao consideradas fidedignas, mas 1.FRating nao pode garantir sna exatidao ¢

integridade. Todos os dados foram verificados quanto a consisténcia e coeréncia, mas nenhuma anditoria local foi realizada para
confirmar a existéncia de ativos on numerdrio declarados. Este rating, também, nao se constitui em uma recomendagao de
investimento neste fundo, com as  perdas e ganhos correndo por risco do aplicador. Niimero Segiiencial deste Relatirio: 1
20
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