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PROSPECTO DEFINITIVO DE DISTRIBUICAO PUBLICA DE QUOTAS SENIORES DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL BVA MASTER II ("OFERTA”)

Totalizando:

R$ 130.000.000,00

(cento e trinta milhGes de reais)

Classificacio de Risco das Quotas Seniores - Austin Rating Servigos Financeiros "AA"
Classificacio de Risco das Quotas Seniores - Standard & Poor’s Rating Services “brAAf"”

ISIN das Quotas Seniores n® BRBVMDCTF001

O Fundo destina-se a adquirir direitos de crédito decorrentes de empréstimos e financiamentos concedidos pelo Banco BVA S.A. a seus Clientes, representados por cédulas de crédito
bancério (“Direitos de Crédito”).

0 Fundo foi constituido em 13 de maio de 2010 e seu regulamento e respectivo ato de constituicdo foram registrados no 10° Cartério de Titulos e Documentos da Cidade de S&o Paulo,
Estado de Sdo Paulo, em 13 de maio de 2010, sob o n°® 1.917.516 (“"Regulamento”). O Regulamento foi alterado em 17 de maio de 2010, em 21 de maio de 2010, em 1° de junho de 2010 e
em 2 de julho 2010, por meio de instrumento de aditamento registrado no 10° Cartério de Titulos e Documentos da Cidade de Sdo Paulo, sob os n°s 1.917.753, 1.918.162,
1.919.204 e 1.923.156, respectivamente. Em 26 de maio de 2010, a Administradora protocolou na CVM pedido de registro automatico da Oferta, nos termos do artigo 20, Paragrafo 1° da
Instrugdo CVM 356, sendo o registro definitivo da presente oferta concedido em 23 de junho de 2010, sob o n® CVM/SRE/RFD/2010/015. O Fundo é administrado pela CITIBANK
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, n® 1.111, 2° andar -
parte, inscrita no CNPJ/MF sob n° 33.868.597/0001-40 (“Administradora”).

O BANCO BVA S.A. instituicdo financeira com sede na Avenida Borges de Medeiros, n°® 633, sala 501, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/MF
sob o n® 32.254.138/0001-03 (“Coordenador Lider”), foi a instituigdo lider contratada pela Administradora para realizar a distribuigdo publica das Quotas Seniores do Fundo.

Serdo objeto de distribuigdo publica pelo Coordenador Lider 130.000 (cento e trinta mil) Quotas Seniores, com valor unitario de emissdo de R$1.000,00 (mil reais) perfazendo o montante
total de R$130.000.000,00 (cento e trinta milhdes de reais).

Todo Quotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de Termo de Adesdo, que recebeu exemplar deste Prospecto Definitivo e do Regulamento do Fundo, que tomou ciéncia dos
objetivos do Fundo, da sua politica de investimento, da composigdo da Carteira, da Taxa de Administragdo, dos riscos associados ao investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia
de variagdo e perda no Patrimédnio Liquido do Fundo, e, consequentemente, de perda do capital, parcial ou total, investido pelo investidor.

“0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO “FATORES DE RISCO” DESTE PROSPECTO DEFINITIVO, NAS PAGINAS 77 A 84".

“0 REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGCOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DAS QUOTAS A SEREM DISTRIBUIDAS".

Este fundo de investimento ndo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento.

“Este Prospecto Definitivo foi preparado com as informagoes necessarias ao atendimento das disposicoes do Cédigo ANBID de Regulagao e Melhores Praticas para
fundos de investimento, bem como das normas emanadas da Comissdo de Valores Mobiliarios. A autorizacao para funcionamento e/ou venda das Quotas deste
Fundo de Investimento ndo implica, por parte da Comissdo de Valores Mobiliarios ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento
sobre a qualidade do Fundo, da Administradora ou das demais instituicoes prestadoras de servigos.”

Prospecto de acordo “Este Prospecto Definitivo foi preparado com as informagdes necessarias ao atendimento das disposigdes do Cédigo
com Cédigo ANBID de ANBID de Regulagdo e Melhores Praticas para fundos de investimento, bem como das normas emanadas da Comissao de
Regulagio e Melhores Valores Mobiliarios. A autorizagdo para funcionamento e/ ou venda das Quotas deste Fundo de Investimento ndo implica,
Praticas para os Fundos  por parte da Comissdo de Valores Mobiliarios ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou
de Investimento julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Administradora ou das demais instituigoes prestadoras de servigos.”

COORDENADOR LIDER ADMINISTRADORA, CUSTODIANTE GESTORA
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0 Coordenador Lider desta emissdo é o Banco BVA S.A.

A data deste Prospecto Definitivo é 19 de julho de 2010




Avisos — ANBIMA
“A rentabilidade obtida no passado nédo representa garantia de rentabilidade futura”.

“O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a Administradora e a
Gestora mantenham sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagao

’

da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor.’

“O Fundo de que trata este Prospecto Definitivo ndo conta com garantia da Administradora, da
Gestora, do Custodiante ou de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Créditos.”

“O tratamento tributario aplicavel ao investidor deste Fundo depende do periodo de aplicacdo do
investidor, bem como da manutencdo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365
dias. Alteragdes nestas caracteristicas podem levar a um aumento do imposto de renda incidente
sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.”

“Consideragéoes sobre estimativas e declaragdoes futuras: quaisquer expectativas de recebimento de
fluxos de caixa advindos dos Direitos de Crédito adquiridos, previsdes e estimativas aqui contidas
sdo previsdes e se baseiam em certas presuncdes que a Administradora e a Gestora consideram
razoaveis. Expectativas sdo, necessariamente, por natureza, especulativas, e é possivel que
algumas ou todas as premissas em que se baseiam as expectativas ndo se concretizem ou difiram
substancialmente dos resultados efetivos. Nesse sentido, as expectativas sdo apenas estimativas.
Resultados efetivos podem diferir das expectativas, e tais diferengas podem acarretar prejuizo para
0 Fundo e para seus Quotistas.”

“As informagoes contidas nesse Prospecto Definitivo estdo em consonéncia com o Regulamento do
Fundo, mas ndo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto Definitivo
guando do Regulamento, com especial atencdo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica
de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do Prospecto Definitivo e do Regulamento que

>

tratam dos fatores de riscos a que o Fundo estd exposto.’



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra mailscula e utilizados neste Prospecto Definitivo, no singular ou no
plural, tém os significados a eles atribuidos nesta secéo.

Administradora E a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
instituicdo financeira com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de
Séo Paulo, na Av. Paulista, n® 1.111, 2° andar - parte, inscrita no
CNPJ/MF sob n.° 33.868.597/0001-40;

Agéncias de Classificacdo E a Austin Rating Servicos Financeiros, sociedade com sede na

de Risco cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Leopoldo Couto
Magalhées, n.° 110, conjunto 73, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
05.803.488/0001-09, ou sua sucessora a qualquer titulo, em
conjunto com a Standard & Poor’s Rating Services, com sede na
cidade de S&o Paulo, Estado de Séo Paulo, na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, n° 201, 18° andar, Pinheiros, inscrita no CNPJ/MF sob
0 n°02.295.585/0001-40, ou sua sucessora, a qualquer titulo;

Agente Escriturador E a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
ou sua sucessora a qualquer titulo;

Amortizacdo Extraordinaria  Significa a amortizacdo extraordinaria das Quotas Seniores
exclusivamente para fins de enquadramento do patrimonio do
Fundo & Razdo de Garantia;

Assembléia Geral E a Assembléia Geral de Quotistas do Fundo;

ANBIMA Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais;

Ativos Financeiros S&o os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros distintos

dos Direitos de Crédito, que compde o Patrimonio Liquido do
Fundo, conforme descrito neste Prospecto Definitivo;

Auditor Independente E a KPMG Auditores Independentes, sociedade de auditoria
independente com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de Séo
Paulo, na Rua Renato Paes de Barros, n® 33, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 057.755.217/0001-29, ou sua sucessora a qualquer titulo;

BACEN Banco Central do Brasil;

Carteira E a carteira do Fundo, formada por Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros;

Cedente E o Banco BVA S.A., instituicio financeira com sede na Av.

Borges de Medeiros, n° 633, sala 501, na cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, devidamente inscrito no CNPJ/MF sob o
n°® 32.254.138/0001-03, o qual, de tempos em tempos, cede 0s




Cédulas de Crédito Bancério

CETIP

Clientes

CMN

Compromisso de Promessa
de Subscricdo de Quotas
Subordinadas

Condigdes da Cessédo

Conta do Fundo

Contrato de Cessdo

Contrato de Depésito
e Cobranga

Contrato de Distribuicédo

Direitos de Crédito ao Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo;

sdo as cédulas de crédito bancério emitidas pelos Clientes em favor
do Cedente, por meio das quais sdo formalizados os termos e as
condicBes do empréstimo;

E a CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos;

Sd0 os clientes pessoas juridicas do Cedente, residentes e
domiciliados no Brasil, que celebram empréstimos e
financiamentos (as quais ddo origem aos Direitos de Crédito), e que
tenham sido objeto da politica de concessdo de crédito descrita
neste Prospecto Definitivo;

E o Conselho Monetario Nacional:

E o “Compromisso de Subscricdo e Integralizacdo de Quotas
Subordinadas e Outras Avengas”, celebrado entre a Administradora
e o Cedente;

Sdo as condicBes de cessdo dos Direitos de Crédito, as quais
deverdo ser verificadas pela Gestora antes de cada cessdo ao
Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo e conforme indicadas
neste Prospecto Definitivo;

E a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo junto ao
Banco Citibank S.A., que serd utilizada para todas as
movimentacgtes de recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento
das Obrigacdes do Fundo;

E o “Contrato de Cessdo e Aquisicdo de Direitos de Crédito e
Outras Avencgas” celebrado entre a Administradora ¢ o Cedente,
com a interveniéncia da Gestora, e que devera ser registrado no
Cartorio de Titulos e Documentos da sede da Administradora e do
Cedente;

E o “Contrato de Prestacdo de Servicos de Depoésito de
Documentos Comprobatdrios e Cobranca de Direitos de Crédito e
Outras Avencas” firmado pelo Custodiante com o Cedente para
realizar a guarda fisica dos Documentos Comprobatérios, a
cobranca ordinaria dos Direitos de Crédito e a cobranca dos
Direitos de Crédito Inadimplidos;

E o “Contrato de Coordenacéo e Distribuicdo Publica, em Regime
de Melhores Esforcos de Colocacdo, de Quotas Seniores de
Emissdo do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Multisetorial BVA Master 11", firmado entre a Administradora, em
nome do Fundo e o Banco BVA S.A;;




Contrato de Gestao

Contrato de Servicos de
Classificacdo de Risco

Coordenador Lider

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVvM

Datas de Amortizagdo

Data de Aquisicdo

e Pagamento

Data de Emisséo

Data da 12 Subscricéo

de Quotas

Data de Resgate

Dias Uteis

E 0 “Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestdo de Carteira de
Fundo de Investimento e QOutras Avencas”, firmado entre a
Gestora e a Administradora, em nome do Fundo;

E o contrato para elaboracdo de classificacdo de risco das Quotas
Seniores do Fundo, firmado por cada uma das Agéncias de
Classificagéo de Risco e a Administradora;

E 0 Banco BVA S.A., ou seu sucessor a qualquer titulo;

Os critérios de elegibilidade a serem observados pelo Custodiante
previamente a cada operacdo de aquisicdo de Direitos de Crédito
pelo Fundo, conforme definidos neste Prospecto Definitivo;

E a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
ou sua sucessora a qualquer titulo;

E a Comissdo de Valores Mobiliarios;

E todo dia 5 (cinco) de cada més, a partir do primeiro més
subsequente ao término do Periodo de Caréncia;

E a seguinte data: (i) data de verificagdo pelo Custodiante do
atendimento, pelos Direitos de Crédito, aos Critérios de
Elegibilidade; ou (ii) a data de pagamento do Preco de Aquisi¢éo; o
que ocorrer por Gltimo;

E a data da primeira integralizacio de Quotas Seniores do Fundo;

E a data da 12 subscricio das Quotas Seniores ou das Quotas
Subordinadas, conforme o caso, em que 0S recursos Sao
efetivamente colocados, pelos Investidores Qualificados, a
disposicdo do Fundo;

E a data em que se dara o resgate integral de cada classe de Quotas;

Significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto (i) feriados
ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente
comercial ou bancario no Estado ou na sede social da
Administradora; e (ii) feriados de &mbito nacional, ressalvados os
casos em que 0s pagamentos devam ser efetuados pela CETIP,
hipdtese em que somente havera prorrogacdo quando a data do
pagamento coincidir com feriados nacionais, sabados ou domingos;




Direitos de Crédito

Direitos de Crédito
Inadimplidos

Diretor Designado

Documentos Comprobatérios

Encargos do Fundo

Eventos de Avaliacdo

Eventos de Liquidacédo

Excesso de Cobertura

FGC

Fundo

Garantias

Séo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem adquiridos
pelo Fundo, oriundos de Cédulas de Crédito Bancario emitidas
pelos Clientes em favor do Cedente, sendo que cada parcela devida
pelo Cliente no ambito da respectiva Cédula de Crédito Bancério
seré considerada, individualmente, um Direito de Crédito;

Os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos pelos respectivos
Clientes ap6s 15 (quinze) dias contados das respectivas datas de
vencimento;

E o diretor da Administradora designado para, nos termos da
legislacdo aplicdvel, responder civil e criminalmente, pela gestéo,
supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem como pela prestagéo
de informacdes a relativas ao Fundo;

S8o os instrumentos que compdem os Direitos de Crédito, quais
sejam as Cédulas de Crédito Bancério e os instrumentos de garantia
relacionados a cada Cédula de Crédito Bancério e nela descrito;

S8o as despesas do Fundo descritas na se¢do “Caracteristicas do
Fundo — Despesas e Encargos do Fundo” deste Prospecto
Definitivo;

Sdo quaisquer dos eventos indicados na secdo “Liquidagdo do
Fundo - Eventos de Avaliagdo” deste Prospecto Definitivo;

Sdo quaisquer dos eventos indicados na secdo “Liquidacdo do
Fundo - Eventos de Liquidag¢do” deste Prospecto Definitivo;

E quando a relagio, expressa em valores percentuais, entre o valor
do Patrimdénio Liquido do Fundo e o valor total das Quotas
Seniores em Circulagéo estiver acima de 167% (cento e sessenta e
sete por cento);

Fundo Garantidor de Créditos;

Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios Multisetorial BVA
Master 11;

Sdo as seguintes garantias: (i) alienacdo fiduciaria de bem imovel,
(ii) cessdo fiduciaria de direitos creditérios, incluindo cessdo
fiduciaria de aplicaces financeiras; (iii) alienacdo fiduciaria de
bens moveis; (iv) penhor de bens moéveis; ou (v) carta de fianca
bancéria emitida por qualquer uma das Instituicdes Autorizadas.
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Gestora

Governo Federal

InstituicGes Autorizadas:

Instrucdo CVM 356

Instrugdo CVM 409

Instrucdo CVM 400

Investidores Qualificados

Limites de Concentragéo

Meta de Rentabilidade
Prioritaria

Obrigac@es do Fundo

Oferta

Partes Relacionadas

Pentagono Trust Participacdes Ltda., sociedade com sede na cidade de
Sédo Paulo, Estado de Séo Paulo, na Rua Tabapud, n° 1.123, 4° andar,
Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 07.669.414/0001-57;

E 0 Governo da Republica Federativa do Brasil;

S8o as seguintes instituicdes financeiras: Banco do Brasil S.A.,
HSBC Bank Brasil S.A, - Banco Mdltiplo, Banco Bradesco S.A.,
Banco Citibank S.A., Banco Itat Unibanco S.A., Banco Santander
S.A. e Banco Votorantim S.A.

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

Ea Instrugdo CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme
alterada;

E a Instrugdo CVM ne 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada;

Séo todos os investidores autorizados nos termos da regulamentacéo
em vigor a investir em fundos de investimento em direitos creditorios
incluindo, mas néo se limitando a instituicBes financeiras; companhias
seguradoras e sociedades de capitalizacdo; entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar; pessoas fisicas ou juridicas
que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$
300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por
escrito sua condicdo de investidor qualificado mediante termo préprio;
fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores
qualificados; administradores de carteira e consultores de valores
mobilidrios autorizados pela CVM, em relacdo a seus recursos
proprios; e regimes préprios de previdéncia social instituidos pela
Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municipios,
conforme estabelecido no art. 109 da Instru¢cdo CVM 409;

Sdo os limites de concentragdo estabelecidos na segdo
“Caracteristicas do Fundo - Politica de Investimento e Composi¢éo
da Carteira” deste Prospecto Definitivo;

E a meta de remuneracio das Quotas Seniores estabelecida na
secdo “Caracteristicas da Oferta” deste Prospecto Definitivo;

Sdo todas as obrigagdes do Fundo previstas no Regulamento,
incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento dos Encargos do
Fundo, da remuneracdo e da amortizacao, e ao resgate das Quotas;

Ea Distribuicdo Publica das Quotas Seniores do Fundo;

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

Periddico

Periodo de Caréncia

Prazo de Duragéo

Prazo de Exercicio

PIS

Preco de Aquisi¢édo

Prospecto Definitivo

Quotas

Quotas Seniores

Quotas Seniores em

Circulacéo

Quotas Subordinadas

Quotistas

Quotistas Dissidentes

Significa o somatorio dos valores dos Direitos de Crédito e dos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, subtraidas as
exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provisdes dos
Direitos de Crédito;

E o jornal “DCI — Comercio, IndUstria & Servigos”, edigdo
nacional;

Significa o periodo de 6 (seis) meses contado da Data da 12
Subscrigdo de Quotas Seniores;

E o periodo de 48 (quarenta e oito) meses, contados da Data da 12
Subscricdo de Quotas, ou até a data em que todas as Quotas do
Fundo tenham sido integralmente amortizadas e resgatadas, dentre
0s quais, aquele que ocorrer primeiro;

E o prazo outorgado ao Cedente de 15 (quinze) Dias Uteis contados
do recebimento de notificacdo expedida pela Administradora, para
exercer o direito de primeira recusa, na hipOtese de a
Administradora desejar alienar quaisquer Direitos de Crédito para
terceiros;

E a Contribuicio ao Programa de Integracéo Social;

E o preco de aquisicdo de cada Direito de Crédito pago pelo Fundo
ao Cedente, em moeda corrente nacional, conforme indicado em
cada Termo de Cessao;

E o presente Prospecto Definitivo e suas posteriores alteracdes;

S&o as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas, consideradas em
conjunto;

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

E a totalidade das Quotas Seniores emitidas, excetuadas as Quotas
Seniores resgatadas;

S&o as quotas de classe subordinada, emitidas pelo Fundo em uma
ou mais distribuicdes;

Séo os titulares das Quotas emitidas pelo Fundo;

E o Quotista que delibera a favor da Liquidacdo Antecipada do
Fundo em Assembléia Geral, na hipbtese da ocorréncia de Evento
de Liguidacdo, quando a decisdo assemblear é contra a liquidacao
do Fundo;
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Razado de Garantia

Recebiveis a Performar

Regulamento

Reserva de Liquidez:

Resolucdo CMN 2.907

SELIC

Taxa de Administracao

Termo de Cesséo

Termo de Adesdo ao
Regulamento

Taxa DI

E a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do
Patriménio Liquido do Fundo e o valor total das Quotas Seniores
em Circulacéo;

Séo recebiveis dados em garantia do pagamento de Direitos de
Crédito ofertados ao Fundo, decorrentes de contratos de
fornecimento de bens e/ou servigos celebrados entre os Clientes e
terceiros, cuja prestacdo por parte do Cliente ainda ndo tenha
ocorrido no momento em que o Direito de Crédito objeto da
garantia é ofertado ao Fundo, bem como seus eventuais
documentos e/ou instrumentos acessoOrios, sendo certo que tais
recebiveis deverdo contar com mecanismo de pagamento pré-
estabelecido, por meio de depdsito em conta vinculada de
movimentacdo exclusiva do Cedente ou pagamento de boleto
bancario cujos recursos serdo creditados também em conta
vinculada de movimentagéo exclusiva do Cedente;

E o Regulamento do Fundo;

A soma correspondente a, no minimo, 2,0% (dois por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, que deverd ser mantida, pela
Administradora, em caixa, depdsitos bancarios a vista e/ou
aplicacBes de liquidez imediata (liquidas de quaisquer impostos,
taxas, contribuicOes, encargos ou despesas de qualquer natureza),
para pagamento dos Encargos do Fundo;

E a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.907, de 29 de
novembro de 2001;

E o Sistema Especial de Liquidacio e Custddia;

E remuneragio mensal devida a Administrador, conforme prevista
neste Prospecto Definitivo;

S8o os documentos pelos quais o Fundo adquire os Direitos de
Crédito do Cedente nos termos do Contrato de Cessdo, e que
deverdo ser registrados no Cartorio de Titulos e Documentos da
sede da Administradora e do Cedente, nos termos do Contrato de
Cesséo;

E o documento por meio do qual o Quotista adere ao Regulamento
e que deve ser firmado quando de seu ingresso no Fundo;

Taxas médias referenciais dos depositos interfinanceiros (CDI
Extra-Grupo), apuradas pela CETIP e divulgadas pela resenha
didria da ANDIMA, expressas na forma percentual e calculadas
diariamente, sob forma de capitalizacdo composta, com base em
um ano de 252 dias Uteis;
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Taxa Minima de Cessao

Valor dos Direitos de Crédito

Valor Unitario de Emissdo

Valor Unitario de Referéncia

No caso de indisponibilidade temporaria da Taxa DI quando da
distribuicdo de rendimentos prevista no Regulamento, seré
utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa diaria produzida pela
tltima Taxa DI conhecida até a data do calculo, ndo sendo devidas
quaisquer compensacdes financeiras, tanto por parte do Fundo
quanto pelos titulares das Quotas Seniores, quando das
distribuicGes de rendimentos posteriores;

Na auséncia de apuracdo e/ou divulgacdo da Taxa DI por prazo
superior a 30 (trinta) dias, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou por
imposicdo legal, a Administradora, mediante aviso aos Quotistas,
deverd convocar Assembléia Geral para definir a nova taxa
substituta. Até a deliberacdo da nova taxa substituta, sera utilizada
como Taxa DI a dltima Taxa DI conhecida antes da auséncia de
apuracdo e/ou divulgacdo, extingdo ou imposigéo legal da Taxa DI,
conforme o caso;

E a taxa minima de cessdo a ser aplicada na aquisi¢do de Direitos
de Credito pelo Fundo, conforme descrita na se¢do “Caracteristicas
dos Direitos de Crédito” deste Prospecto Definitivo;

Com relagdo a cada Direito de Crédito, significa o Preco de
Aquisicdo, (i) acrescido dos rendimentos auferidos a partir da Data
de Aquisicdo e Pagamento, conforme contabilizados diariamente
pelo Fundo, e (ii) decrescido dos pagamentos realizados pelo
Cliente, ou a sua ordem, ap0s a Data de Aquisicdo e Pagamento;

E o valor unitario de emissdo das Quotas Seniores ou das Quotas
Subordinadas, na Data da 12 Subscricéo de Quotas; e

Significa (i) na Data de Emissdo de Quotas Seniores, 0 respectivo
Valor Unitario de Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subsequentes a
Data de Emissdo, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util
imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no periodo com
base na Meta de Rentabilidade Prioritaria estabelecida para as
Quotas Seniores; sendo certo que, nas Datas de Amortizacao, ap6s
0s pagamentos de amortiza¢bes, o Valor Unitario de Referéncia
sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo de
amortizacdo das Quotas Seniores.

14




IDENTIFICACAO DA ADMINISTRADORA E DOS DEMAIS PRESTADORES DE
SERVICOS DO FUNDO

Administradora, Custodiante e Agente
Escriturador

Coordenador Lider

Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Banco BVA S.A

Mobiliarios S.A.,

At.: Erick Warner de Carvalho

Av. Paulista, n® 1.111, 2° andar - parte
Séo Paulo — SP

Telefone: (11) 4009-2189

Fac-simile: (11) 2122-2054

E-mail: erick.carvalho@citi.com
Internet: www.citibank.com

Gestora

At.: José Antonio Ferraiuolo

Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 501
Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (11) 2173-2721

Fac-simile: (11) 2173-8786

E-mail: jferraiuclo@bancobva.com.br
Internet: www.bancobva.com.br

Auditor Independente

Pentagono Trust Participacdes Ltda.
At.: Francklin Dias de Oliveira

Rua Tabapud, n° 1.123, 4° andar, Itaim Bibi
Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 2872-3630

Fac-simile: (11) 2872-3630

E-mail: funds@pentagonotrust.com.br
Internet: www.pentagonotrust.com.br

Consultores Legais

KPMG Auditores Independentes
At.: Diego Pereira

Rua Renato Paes de Barros, n° 33
Séo Paulo - SP

Fone: (11) 2183-3637

Fax: (11) 2183.3001

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

Agéncias de Classificacdo de Risco

Souza, Cescon, Barrieu e Flesch Advogados

At: Sr. Eduardo Herszkowicz
Rua Funchal, 418, 11° andar
Sao Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6500
Fac-simile (11) 3089-6565
E-mail: eduardo@scbf.com.br
Internet: www.scbf.com.br

Austin Rating Servigos Financeiros

At.: Sr. Mauricio Bassi

Rua Leopoldo do Couto Magalhdes, n.° 110,
conjunto 73

Sao Paulo - SP

Tel.: (11) 3377-0709

Fax: (11) 3377-0739

E-mail: mauricio.bassi@austin.com.br
Internet: www.austin.com.br

Standard & Poor’s Rating Services

At.: Sr. Jean-Pierre Cote Gil

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 201, 18 andar
Sé&o Paulo — SP

Tel.: (11) 3039-9743

Fax: (11) 3039-9701

E-mail: jp_gil@standardandpoors.com
Internet: www.standardandpoors.com
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

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

Emissor: Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial BVA
Master Il, constituido sob a forma de condominio fechado, nos
termos da Instrucdo CVM 356, da Resolu¢gdo CMN 2.907 e do seu
Regulamento.

Coordenador Lider Banco BVA S.A., contratado pela Administradora, em nome do
Fundo, para realizar a distribuicdo publica das Quotas Seniores sob o
regime de melhores esforcos, nos termos do Contrato de
Distribuicéo.

Quantidade de Quotas 130.000 (cento e trinta mil) Quotas Seniores.
Seniores:

Valor Unitario de Emissédo R$ 1.000,00 (mil reais).

das Quotas Seniores:

NUmero de Séries: Série Unica.

Valor Total da Oferta: R$ 130.000.000,00 (cento e trinta milhdes de reais).

Valor Minimo da Oferta: R$ 90.000.000,00 (noventa milhdes de reais).

Valor Minimo de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

Investimento por

Investidor:

Data de Emissao das E a data da primeira integralizagio de Quotas Seniores do Fundo.

Quotas Seniores:

Periodo de Caréncia das 06 (seis) meses a contar da 12 integralizacéo das Quotas Seniores.
Quotas Seniores para
Amortizacéo:
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Prazo de Resgate das
Quotas Seniores:

Meta Rentabilidade
Prioritaria das Quotas
Seniores:

Classificacéo de Risco das
Quotas Seniores:

Prazo de Distribuicdo das
Quotas Seniores:

Procedimento de
Distribuicdo das Quotas
Seniores:

Forma de Subscricédo e

Integralizagéo:

Aplicacédo dos Recursos
pelo Fundo:

48 (quarenta e oito) meses a contar da 12 integralizacdo das Quotas
Seniores.

Juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento) da
variacdo acumulada das taxas médias diarias dos Depdsitos
Interfinanceiros DI, over extra-grupo (“Taxa DI”), calculadas e
divulgadas diariamente pela CETIP, no informativo diario
disponivel em sua pagina na Internet (http://www.cetip.com.br)
capitalizada de uma sobretaxa de 3,5% (trés e meio por cento)
expressa na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta
e dois) dias Uteis. Os Juros Remuneratérios serdo calculados de
forma exponencial e cumulativa, pro rata temporis por dias Uteis
decorridos, incidentes sobre o valor nominal unitario de cada Quota
Sénior, desde a Data de Emissao até a respectiva Data de Resgate.

“AA” pela Austin Rating Servicos Financeiros.
“brAAf” pela Standard & Poor’s Rating Services

Até 180 (cento e oitenta) dias a contar da data de publicacdo do
andncio de inicio da Oferta.

O Coordenador Lider realizard4 a distribuicdo publica das Quotas
Seniores, sob o regime de melhores esforcos. Serd adotado o
procedimento diferenciado de distribuicdo, ndo havendo lotes
maximos ou minimos, nem reservas antecipadas. Os pedidos serdo
atendidos na ordem cronoldgica de confirmacdo, de acordo com a
disponibilidade de Quotas Seniores para subscricao.

No ato de subscri¢do das Quotas Seniores, 0 subscritor (i) assinara o
boletim de subscricdo, que também sera assinado pela
Administradora; (ii) se comprometerd a integralizar as Quotas
Seniores subscritas na forma prevista no anuncio de inicio da Oferta,
respeitadas as demais condicBes previstas no Regulamento; e (iii)
indicard um representante responsavel e seu respectivo endereco
fisico para correspondéncias e endereco de correio eletronico para o
recebimento das comunicagdes enviadas pela Administradora nos
termos do Regulamento.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Seniores serdo
utilizados, pelo Fundo, na aquisicdo de Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros, sempre observada a politica de investimentos, de
composicdo, de diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de
alocacdo de recursos estabelecida no Regulamento.
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Publico Alvo:

Maiores Informacdes:

Sao os Investidores Qualificados, incluindo, mas ndo se limitando as
instituicbes financeiras; companhias seguradoras e sociedades de
capitalizagdo; entidades abertas e fechadas de previdéncia
complementar; pessoas fisicas ou juridicas que possuam
investimentos financeiros em valor superior a R$ 300.000,00
(trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua
condicdo de investidor qualificado mediante termo prdprio; fundos
de investimento destinados exclusivamente a investidores
qualificados; administradores de carteira e consultores de valores
mobilidrios autorizados pela CVM, em relagdo a seus recursos
préprios; e regimes préprios de previdéncia social instituidos pela
Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municipios,
conforme estabelecido no artigo 109 da Instrugdo CVM 409.

Para maiores informacdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem
como para obtencao de exemplares, em copia fisica ou eletrdnica, do
Regulamento e deste Prospecto Definitivo, os interessados deverdo
dirigir-se a CVM, a CETIP, a Administradora ou ao Coordenador
Lider, nos enderecos indicados abaixo:

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM
Rua Sete de Setembro, n® 111

Rio de Janeiro, RJ

WwWWw.cvm.gov.br

CETIP S.A. - BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS
Avenida Republica do Chile, n° 230, 11 andar, Rio de Janeiro — RJ
ou

Rua Libero Badard, n® 425, 24 andar, Sdo Paulo — SP
www.cetip.com.br

CITIBANK  DISTRIBUIDORA DE TiTuLOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.,

Av. Paulista, n® 1.111, 2° andar - parte

Sao Paulo — SP

www.citibank.com.br

BAaNCO BVAS.A.

Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 501
Rio de Janeiro — RJ
www.bancobva.com.br
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU
LIGACOES CONTRATUAIS RELEVANTES

Exercicio das Fung6es de Administradora e de Custodiante

A Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. exercera as funcbes de
administradora e de custodiante do Fundo. A remuneracdo pelos servi¢os de administracdo e de
custodia é calculada de modo integrado e encontra-se estabelecida em contrato de prestagédo de
servigos de administracdo e custodia celebrado entre a Citibank Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. e cada um dos fundos, sujeitando-se as caracteristicas especificas de cada fundo.

Relacéo entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto Definitivo, a Administradora e a Gestora ndo mantinham qualquer
relacionamento comercial e/ou relagcBes societarias além daqueles descritos neste Prospecto
Definitivo, assim como do relacionamento existente em razdo da Gestora ter sido contratada para
prestar servicos em outros fundos de investimento também administrados pela Administradora.

Relacéo entre a Administradora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto Definitivo, a Administradora e o Auditor Independente ndo mantinham
qualquer relacionamento comercial e/ou relagfes societarias além daqueles descritos neste
Prospecto Definitivo, assim como do relacionamento existente em razdo de o Auditor Independente
ter sido contratada para prestar servigos de auditoria em outros fundos de investimento também
administrado pela Administradora.

Relacdo entre a Administradora e as Agéncias de Classificacdo de Risco

Na data deste Prospecto Definitivo, a Administradora e as Agéncias de Classificacdo de Risco ndo
mantinham qualquer relacionamento comercial e/ou relacBes societarias além daqueles descritos
neste Prospecto Definitivo, assim como do relacionamento existente em razdo de as Agéncias de
Classificagdo de Risco terem sido contratadas para prestar servigos de classificacdo de risco em
outros fundos de investimento também administrado pela Administradora.

Relagdo entre a Administradora e o Cedente

Na data deste Prospecto Definitivo, a Administradora e o Cedente Contratados ndo mantinham
qualquer relacionamento comercial e/ou relagdes societarias além daqueles descritos neste
Prospecto Definitivo.

CONFLITO DE INTERESSES

N&o héa conflito de interesses entre o Cedente, a Administradora, o Gestor e o0 Custodiante, que séo
as instituicbes envolvidas nos processos de originacdo, administragéo e gestdo do Fundo.
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PROCEDIMENTO DE DISTRIBUICAO DAS QUOTAS

Observadas as disposi¢fes da regulamentacéo aplicavel, o Coordenador Lider devera realizar a
distribuicdo puablica das Quotas Seniores, conforme plano de distribuicdo adotado em
conformidade com o disposto no 83° do artigo 33 da Instrucdo CVM 400, fixado nos seguintes
termos:

MONTANTE TOTAL DA OFERTA E REGIME DE DISTRIBUICAO

O Fundo esté realizando uma oferta para distribuicdo publica de até 130.000 (cento e trinta mil)
Quotas Seniores, com Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (mil reais) na Data de Emisséo,
perfazendo o montante total de até R$130.000.000,00 (cento e trinta milhGes de reais). As Quotas
Seniores serdo distribuidas publicamente pelo Coordenador Lider, em regime de melhores esforgos.

INICIO E ENCERRAMENTO DA DISTRIBUIGAO DAS QUOTAS SENIORES

A colocacdo e subscri¢do das Quotas Seniores somente tera inicio ap6s: (i) o registro da Oferta na
CVM; (ii) a publicacdo do andncio de inicio; e (iii) a divulgacdo do presente Prospecto Definitivo
aos investidores.

As Quotas Seniores serdo distribuidas no prazo méaximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos
contados da data de publicagcdo do anuncio de inicio da Oferta. A distribuicdo das Quotas Seniores
sera encerrada ao final do referido prazo, quando se dara a publicacdo do andncio de encerramento.
O prazo de distribuicdo podera ser prorrogado, mediante aprovacdo da CVM, nos termos do artigo
90, parégrafo 2°, da Instrugdo CVM 356.

DISTRIBUICAO E NEGOCIACAO DAS QUOTAS SENIORES

As Quotas Seniores serdo registradas para distribuicdo primaria no MDA - Mddulo de Distribuicédo
de Ativos, organizado e operacionalizado pela CETIP e para negocia¢do no mercado secundario no
SF — Mdédulo de Fundos, organizado e operacionalizado pela CETIP, observado que: (a) os
Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos o0s custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociacdo ou transferéncia de suas Quotas; e (b) cabera exclusivamente aos
eventuais intermediérios da negociacdo assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores
Qualificados e que tiveram acesso ao Regulamento e ao Prospecto Definitivo do Fundo e assinaram
0 Termo de Adeséo.

Na hipotese de negociagdo de Quotas Seniores, a transferéncia de titularidade para a conta de
depédsito do novo Quotista e o respectivo pagamento do preco serd processado pelo Agente
Escriturador somente ap6s a verificacdo, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da
condicdo de Investidor Qualificado do novo Quotista.
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DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO

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

% em relacéo ao valor
Custos da Distribui¢do Montante (R$) Total da Oferta
Comissdes de Colocacédo 10.000,00 0,008%
Taxa de registro na CVM 82.870,00 0,064%
Taxa de registro na CETIP 1.947,44 0,001%
Taxa de registro na ANBIMA 2.600,00 0,002%
Assessoria Juridica 75.000,00 0,058%
Custos de Classificacdo de Risco 50.000,00 0,038%
Custos com Cartério 11.137,42 0,009%
Despesas com Publicacdes 54.380,55 0,042%
Total 287.935,41 0,221%

A tabela a seguir apresenta o custo unitéario de distribuicdo das Quotas Seniores objeto desta Oferta:

Quantidade de Quotas Seniores Custo da Oferta (R$)  Custo por Quota Sénior (R$)
130.000 287.935,41 2,2148

CRONOGRAMA DA OFERTA

A Oferta terd o seguinte cronograma tentativo:

Evento Data Estimada®™
Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 26/05/2010
Disponibiliza¢do do Prospecto Definitivo 26/05/2010
Obtencdo do registro da Oferta 03/06/2010
Publicacdo do Andncio de Inicio 04/06/2010
Publicacdo do Antncio de Encerramento® 06/12/2010

1 . ~ T ~ . ~ . - g
) As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragoes, sem aviso previo, a critério da

Administradora.
@ Ocorrerd em até 180 (cento e oitenta) dias a partir de publicacdo do antncio de inicio da Oferta.

DISTRIBUICAO PARCIAL
Ser& admitida a distribuicdo parcial das Quotas Seniores, sendo que a manutencdo da Oferta esta
condicionada a subscricdo da quantidade minima de 90.000 (noventa mil) Quotas Seniores,

perfazendo o montante de R$90.000.000,00 (noventa milhdes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Quotas Seniores que ndo forem efetivamente
subscritas e integralizadas dentro do prazo de distribuicdo serdo canceladas pela Administradora.
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N&o sendo realizada a distribuicdo da quantidade minima de Quotas Seniores, a Oferta serad
imediatamente cancelada pela Administradora, que devera comunicar imediatamente 0s
investidores sobre o cancelamento da Oferta, mediante publicacdo de aviso no Periédico. Nesse
caso, os valores até entdo integralizados pelos Quotistas serdo devolvidos pela Administradora, no
prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data da publicacdo do referido aviso, sem nenhum
acréscimo ou corregao.

MODIFICAGAO DA OFERTA

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instrucdo CVM 400, havendo, a juizo da CVM, alteracdo
substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacéo do
pedido de registro da Oferta, que acarrete aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e
inerentes & propria Oferta, a CVM podera acolher pleito de modificagdo ou revogagdo da Oferta. E
sempre permitida a modificacdo da Oferta para melhoré-la em favor dos investidores. Em caso de
revogacao da Oferta, 0s atos de aceitacdo anteriores ou posteriores tornar-se-do sem efeito, sendo
que os valores eventualmente depositados pelos investidores serdo devolvidos pela Administradora
sem juros ou corre¢do monetaria, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis, contados da referida comunicacao.

A modificacdo sera divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos utilizados para a
divulgacdo do anuncio de inicio. A Administradora devera acautelar-se e se certificar, no momento
do recebimento das aceitacdes da Oferta, de que o manifestante esta ciente de que a oferta original
foi alterada e de que tem conhecimento das novas condicdes.

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

Na hipotese de modificacdo ou revogacdo da Oferta, a Administradora comunicara diretamente o0s
investidores que j& tiverem aderido a Oferta a respeito da modificacdo efetuada. Os investidores que
ja tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua aceitagdo da Oferta no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da comunicacdo da Administradora. A
manutencao da aceitacdo da Oferta sera presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo investidor, os valores eventualmente
depositados pelos investidores serdo devolvidos pela Administradora sem juros ou correcdo
monetaria, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da referida comunicacao.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

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

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicdo e de diversificagdo
estabelecidos no Regulamento.

O FUNDO

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas somente poderdo
ser resgatadas: (i) na Data de Resgate; (ii) por deliberacdo especial da Assembléia Geral de
Quotistas; ou (iii) em virtude de sua liquidacdo antecipada.

O Prazo de Duracdo do Fundo ser& de no méaximo 48 (quarenta e oito) meses, contados da primeira
data de subscrigdo, ou até a data em que todas as Quotas do Fundo tenham sido integralmente
amortizadas e resgatadas, dentre os quais, aquele que ocorrer primeiro. O Prazo de Duracdo do
Fundo podera ser alterado por deliberacdo dos Quotistas reunidos em Assembléia Geral.

O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da Assembléia Geral.

A Ultima versdo do Regulamento do Fundo foi registrada no 10° Cart6rio de Registro de Titulos e
Documentos da cidade de Sdo Paulo, em 02 de julho de 2010, sob 0 n° 1.923.156.

BASE LEGAL

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

FIDC

PUBLICO ALVO

O Fundo é destinado a Investidores Qualificados, incluindo mas ndo se limitando a instituicdes
financeiras; companhias seguradoras e sociedades de capitalizacdo; entidades abertas e fechadas de
previdéncia complementar; pessoas fisicas ou juridicas que possuam investimentos financeiros em
valor superior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua
condi¢do de investidor qualificado mediante termo préprio; fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores qualificados; administradores de carteira e consultores de valores
mobilidrios autorizados pela CVM, em relacdo a seus recursos proprios; e regimes proprios de
previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municipios,
conforme estabelecido no art. 109 da Instrugdo CVM 4009.

O Fundo é destinado exclusivamente aos Investidores Qualificados. O investimento nas
Quotas Seniores do Fundo ndo é adequado a investidores que necessitem de liquidez
consideravel, uma vez que a negociacdo das Quotas Seniores no mercado secundario
brasileiro é restrita. Além disso, o Fundo tem a forma de condominio fechado, ou seja, ndo
admite a possibilidade de resgate de quotas, salvo pelo prazo de duracdo da Série, ou pela
liquidagdo antecipada do Fundo. Adicionalmente, o investimento nas Quotas Seniores do
Fundo ndo € adequado a investidores que ndo estejam dispostos a correr riscos inerentes ao
investimento em Quotas Seniores de Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da presente emissdo de Quotas Seniores serdo utilizados, pelo Fundo, para
a aquisicdo de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de
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investimentos, de composicdo, de diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de alocagdo de
recursos estabelecida no Regulamento.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Quotistas a valoriza¢do de suas Quotas por meio da
aplicacdo de seu Patrim6nio Liquido na aquisicdo de: (i) Direitos de Crédito que atendam aos
Critérios de Elegibilidade e as Condicdes da Cessdo, e (ii) Ativos Financeiros, observados todos 0s
indices de composicgéo e diversificacdo da Carteira do Fundo, estabelecidos no Regulamento.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGCAO DA CARTEIRA

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das suas atividades, o Fundo devera ter alocado, no minimo,
50% (cinguenta por cento) do seu Patriménio Liquido em Direitos de Crédito.

A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos de Crédito sera
necessariamente alocada nos Ativos Financeiros abaixo relacionados:

@ moeda corrente nacional,
(b) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
(c) operacdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados na alinea “b” acima; e

(d) quotas de fundos de investimento que sejam administrados por uma Instituicdo Autorizada e que
(1) invistam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) da sua carteira em titulos de emissdo
do Tesouro Nacional e (ii) sejam remunerados com base na Taxa DI ou na Taxa SELIC.

A Gestora envidara seus melhores esforgos para adquirir Ativos Financeiros cujos vencimentos
propiciem a Carteira classificacdo de investimento de “longo prazo”, para fins de tributacdo do
Quotista.

A Gestora ndo podera utilizar instrumentos derivativos e néo realizara operagGes de day trade,
assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo
possuir estoque ou posicao anterior do mesmo Ativo Financeiro.

O Fundo poderd contratar operacBes com empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou
subsidiarias da Administradora e/ou da Gestora e, ainda, com carteiras e/ou fundos de investimento
administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela Gestora ou pelas pessoas a eles ligadas
acima mencionadas.

O Fundo devera respeitar, em cada Data de Aquisicdo e Pagamento, os limites de concentracdo
estabelecidos nos itens abaixo (“Limites de Concentracdo™), em todos os casos considerados pro forma,
depois de computada a cessao pretendida, em relacéo ao Patrimdnio Liquido do Fundo, observado que o
Direito de Crédito ofertado tera seu valor calculado com base no seu Preco de Aquisigao:

@) 0 Valor dos Direitos de Crédito relacionados a cada um dos 10 (dez) Clientes com maior
representatividade dentro da Carteira do Fundo ndo podera ser superior a 8,0% (oito por
cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, sendo certo que o somatdrio do Valor dos Direitos
de Crédito relacionados aos 10 (dez) referidos Clientes ndo podera ser superior a 65%
(sessenta e cinco por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo;

(b) 0 Valor dos Direitos de Crédito relacionados a cada Cliente compreendido desde o 11°
(décimo primeiro) maior Cliente até o 20° (vigésimo) maior Cliente com representatividade
dentro da Carteira do Fundo ndo podera ser superior a 6,0% (seis por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo;

(c) o Valor dos Direitos de Crédito relacionados a cada um dos Clientes apds o 20° (vigésimo)

maior Cliente ndo podera ser superior a 2,5% (dois e meio por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo;
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(d)

(€)

(M)

(9)

(h)

(i)

)

(k)

com relacdo aos setores de atuacdo dos Clientes, os mesmos foram definidos para fins de
concentracdo tendo por base a Classificacdo Nacional de Atividades Econémicas — CNAE,
e deverdo ser observados os seguintes limites de concentracdo:

Setor Maximo
(% Patrimbnio Liquido)

Primeiro setor com maior representatividade

dentro da Carteira do Fundo 20%
Segundo setor com maior representatividade

dentro da Carteira do Fundo 15%

Demais Setores 10%

com relacdo ao rating atribuido pelo Cedente aos Clientes, de acordo com a sua politica de
concessao de crédito, deverdo ser observados os seguintes limites de concentracdo, sendo
certo que o Fundo ndo podera adquirir Direitos de Crédito de Clientes com rating “D”, mas
tdo somente manté-los em sua carteira em caso de rebaixamento do rating atribuido pelo
Cedente ao respectivo Cliente:

Rating Minimo Maximo
(% Patriménio Liquido) (YPatriménio Liquido)
AA 5% 100%
AA+A 30% 100%
AA+A+B 80% 100%
C 0% 15%
D 0% 5%

os Direitos de Crédito com vencimento superior a 756 (setecentos e cinquenta e seis) Dias
Uteis contados da Data de Aquisicdo e Pagamento deverdo representar em conjunto, no
méaximo, 75% (setenta e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

no minimo 25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo deverd ser
representado por Direitos de Crédito garantidos por alienacdo fiduciaria de bem imovel,
cujo valor corresponda a, pelo menos, 100% (cento por cento) do valor do saldo devedor de
principal dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo;

no minimo 65% (sessenta e cinco por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo devera ser
representado por Direitos de Crédito garantidos por pelo menos uma das Garantias, cujo
valor corresponda a, pelo menos, 100% (cento por cento) do valor do saldo devedor de
principal dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo;

100% (cem por cento) dos Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo deverdo contar com
uma ou mais Garantias, cujo valor agregado corresponda a, pelo menos, 70% (setenta por
cento) do valor do saldo devedor de principal dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo;

100% (cem por cento) dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deverdo contar com
fianca ou aval integral dos s6cios quotistas ou acionistas dos Clientes; e

no maximo 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser representado
por Direitos de Crédito indexados com taxa de juros pré-fixada.
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O valor de quaisquer bens, direitos e ativos dados em garantia pelos Clientes com relacdo aos
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo sera equivalente (i) no caso de direitos creditorios
performados, tais como duplicatas, cheques e/ou notas promissorias, ao seu valor de face na data em
gue o Direito de Crédito ao qual esta vinculado é oferecido ao Fundo; (ii) no caso de Recebiveis a
Performar, ao somatério das parcelas a vencer, previstas nos contratos que originaram 0S
respectivos recebiveis ou, quando ndo houver, a média histérica mensal de pagamentos realizados
no ambito dos referidos contratos nos 6 (seis) meses anteriores a cessao do Direito de Crédito ao
Fundo, multiplicado pelos meses até o vencimento do respectivo Direito de Crédito; (iii) no caso de
bem imdvel, ao seu valor de mercado, apurado com base em laudo de avaliacdo emitido por
empresa especializada ou qualquer outra entidade escolhida pela Gestora; (iv) no caso de bem
movel, ao seu valor de mercado, se houver, apurado com base em laudo de avaliagdo emitido por
empresa especializada ou qualquer outra entidade escolhida pela Gestora ou, alternativamente, ao
valor da nota fiscal de venda do bem; (v) no caso de aplica¢Oes financeiras, extrato das aplicagdes
emitido na data em que o Direito de Crédito ao qual estdo vinculadas é oferecido ao Fundo, e (vi)
no caso de carta de fianca, o valor garantido pela Instituicdo Autorizada na data em que o Direito de
Credito ao qual esta vinculada é oferecido ao Fundo.

No caso de cessdo fiduciaria de direitos creditorios relacionadas aos Direitos de Crédito adquiridos
pelo Fundo, os mesmos deverdo contar com mecanismo de pagamento pré-estabelecido por meio de
depdsito em conta vinculada de movimentacdo exclusiva do Cedente ou pagamento de boleto
bancério cujos recursos serdo creditados também em conta vinculada de movimentacéo exclusiva
do Cedente. Adicionalmente, na hip6tese da auséncia de anuéncia pelo sacado a trava de domicilio
bancério perfeita, sera acatada a trava de domicilio simples, sem anuéncia do sacado.

Cabera exclusivamente a Gestora a responsabilidade pela verificagcdo dos Limites de Concentracao.

Os percentuais de composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo indicados acima seréo
observados diariamente pela Gestora, ap6s 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 12
Subscricdo de Quotas, com base no Patriménio Liquido do Fundo do Dia Util imediatamente
anterior. Para tanto, a Gestora basear-se-a, exclusivamente, em informacfes sobre a carteira do
Fundo fornecidas pelo Custodiante.

Para os fins de verificagdo dos Limites de Concentragdo, Clientes inseridos dentro de um mesmo
grupo econémico deverdo ser considerados pela Gestora como um Unico Cliente, sendo portanto
considerados cumulativamente os Valores dos Direitos de Crédito relacionados a cada um dos
respectivos Clientes. Para tanto, a Gestora basear-se-4, exclusivamente, em informagdes sobre o0s
Clientes fornecidas pelo Cedente.

O Cedente sera responsavel pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, contetdo, exatiddo,
veracidade, legitimidade, validade e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito adquiridos pelo
Fundo e de suas respectivas garantias, devendo entregar a Gestora os instrumentos de garantia
relacionados aos Direitos de Crédito devidamente registrados nos cartorios competentes no periodo
de 60 (sessenta) dias apés a respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento.

O Fundo, a Administradora, a Gestora e o Custodiante, bem como seus controladores, sociedades
coligadas, controladas ou sob controle comum, e/ou subsidiarias, ndo sdo responsaveis pela certeza,
liquidez, exigibilidade, contetdo, exatiddo, veracidade, legitimidade, validade e correta
formalizacdo dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, tampouco pela solvéncia dos Clientes.
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CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Todos e quaisquer Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender,
cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade, na respectiva Data de Aquisicdo e
Pagamento (“Critérios de Elegibilidade”):

@) deverdo ser decorrentes de empréstimos concedidos exclusivamente pelo Cedente, tendo
como taxa de juros necessariamente (i) CDI acrescido de taxa pré-fixada; (ii) percentual do
CDI; ou (iii) taxa pré-fixada;

(b) deverdo ser vinculados a Clientes que ndo apresentem, no momento de aquisicdo pelo
Fundo, outros Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos ao Fundo;

(c) ndo poderdo conter parcelas cujo vencimento seja posterior ao término do Prazo de Duragéo
do Fundo;

(d) deveréo ter prazo maximo de vencimento de 1.008 (um mil e oito) Dias Uteis contados da
respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento; e

(e) deverdo observar, cumulativamente, as Condic¢des de Cessdo, conforme descritas abaixo.

O Custodiante sera a instituicdo responsavel por verificar e validar o atendimento dos Direitos de
Credito aos Critérios de Elegibilidade em cada operacdo de aquisi¢do de Direitos de Crédito pelo
Fundo.

Todas as informagdes que venham a ser encaminhadas pelo Cedente e/ou pela Gestora ao
Custodiante, a fim de que o Custodiante possa verificar o atendimento dos Direitos de Crédito
ofertados aos Critérios de Elegibilidade, serdo encaminhadas por meio de arquivo eletrénico, em
formato previamente acordado entre o Cedente, a Gestora e 0 Custodiante.

CONDICOES DA CESSAO

Todos e quaisquer Direitos de Crédito a serem oferecidos pelo Cedente ao Fundo deverdo observar,
cumulativamente, as seguintes condic¢des (“CondicBes da Cessdo™):

@) deverdo ter prazo medio de vencimento nao superior a 672 (seiscentos e setenta e dois) Dias
Uteis contados da Data de Aquisicdo e Pagamento, considerando o Preco de Aquisicdo na
referida data;

(b) deverdo observar os Limites de Concentracao;

(c) deverdo contar com alguma das Garantias abaixo listadas:

(i) alienacdo fiduciaria de bem imovel;
(i) cessdo fiduciaria de direitos creditorios, incluindo cessao fiduciaria de aplicacdes
financeiras;

(iii)  alienacdo fiduciaria de bens moveis;
(iv) penhor de bens moveis; ou
(V) carta de fianga bancéria emitida por qualquer uma das Instituicdes Autorizadas.
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(d) deverdo ser garantidos por fianca ou aval integral dos s6cios quotistas ou acionistas dos
Clientes;

(e) deverdo ser oriundos de Cédulas de Crédito Bancéario que tenham como devedores 0s
Clientes;

)] deverdo observar a Taxa Minima de Cesséo;
(9) ndo poderdo ser devidos por Cliente que tenha quaisquer receitas oriundas das atividades de
industrializacdo, comercializacdo e/ou distribuicdo de armas de fogo, para qualquer

finalidade, e de cigarros ou produtos similares;

(h) ndo poderdo ser devidos por Cliente que tenha atuacdo principal nos setores agricola e
agropecuario, incluindo frigorificos; e

(i) deverdo ser cedidos integralmente, ndo sendo possivel a cessdo parcial dos Direitos de
Crédito.

Cabera exclusivamente a Gestora a responsabilidade pela verificacdo, em cada Data de Aquisicdo e
Pagamento, das Condigdes de Cessdo, nos termos do Regulamento e do Contrato de Cessdo.

PATRIMONIO LIQUIDO

O Patrimdnio Liquido do Fundo correspondera ao somatério dos valores dos Direitos de Crédito e
dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, subtraidas as exigibilidades referentes aos
Encargos do Fundo e as provisGes dos Direitos de Crédito.

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Constituem Encargos do Fundo, além da Taxa de Administragdo, as seguintes despesas:

@ taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre 0s bens, direitos e Obrigacdes do Fundo;

(b) despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e informacdes
periddicas, previstas no Regulamento ou na legisla¢do pertinente;

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacdes aos
Quotistas;

(d) honorérios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstrag@es financeiras e
das contas do Fundo, da analise de sua situacdo e da atuacdo da Administradora;

(e) taxas, emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo, inclusive na realizagédo
da distribuicéo das Quotas Seniores;

(f honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive eventuais cobrancas extrajudiciais que sejam
necessarias, e o valor da condenacdo, caso 0 Fundo venha a ser vencido, bem como as
despesas de cobranca de Direitos de Crédito Inadimplidos incorridas pelo Cedente;
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(o) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do Fundo ou a realizagdo de
Assembléia Geral;

(h) taxas de custddia de ativos do Fundo;
Q) despesas com a contratacdo de Agéncias de Classificacdo de Risco;

{)) despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas, na forma do inciso I, do artigo 31, da Instru¢cdo CVM 356; e

(k) contribuicdo anual devida a entidade de balcdo organizado em que o Fundo tenha suas
Quotas admitidas & negociagéo.

As despesas ndo previstas como Encargos do Fundo devem correr por conta da Administradora.

Considerando que todos os encargos previstos acima serdo suportados pelo Fundo, quaisquer
valores adiantados pela Administradora ou pelo Cedente para cobrir tais encargos tornar-se-ao
automaticamente créditos destes contra o Fundo, os quais deverdo ser prontamente reembolsados
pelo Fundo, mediante apresentacdo da respectiva nota fiscal a Administradora, sempre e assim que
houver disponibilidade de caixa.

TAXA DE ADMINISTRAGCAO

Pelos servigos de administragdo do Fundo, neles compreendidos as atividades de administracdo do
Fundo, gestdo da Carteira, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios
integrantes de sua Carteira, distribuicdo, escrituracdo da emissao e resgate de suas Quotas, o Fundo
pagard uma taxa de administracdo equivalente & somatdria dos seguintes montantes, calculados
individualmente (“Taxa de Administracao™):

@ taxa de administracéo equivalente a 0,20% (vinte centésimos por cento) ao ano, calculada
por Dia Util, a base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), incidente
sobre o valor diario do Patrimonio Liquido do Fundo, garantindo-se a Administradora o
valor minimo mensal de R$15.000,00 (quinze mil reais);

(b) taxa de gestdo a ser paga a Gestora, conforme prevista na tabela abaixo:

Taxa de Gestao Base de Incidéncia

0,22% (vinte e dois centésimos por | Parcela do Patrimbnio Liquido até R$
cento) ao ano. 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais).

0,195% (cento e noventa e cinco | Parcela do Patriménio Liquido que exceder
milésimos por cento) ao ano. R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhGes de reais)
até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhdes de reais).

0,17% (dezessete centésimos por cento) | Parcela do Patrimbnio Liquido que exceder
ao ano. R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes
de reais).

(c) taxa de distribuicdo fixa no valor de R$10.000,00 (dez mil reais), a ser paga ao Cordenador
Lider, nos termos do Contrato de Distribuicdo.
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A Taxa de Administracdo sera calculada e provisionada todo dia Gtil a base de 1/252 (um inteiro e
duzentos e cingquenta e dois avos), sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo verificado no dia
atil anterior a realizag&o do referido calculo.

A Taxa de Administracdo sera paga mensalmente & Administradora, por periodo vencido, no quinto
dia atil do més subsequente a prestagdo dos servigos, a partir do més em que ocorrer a primeira
integralizacdo de Quotas do Fundo.

Os valores expressos em reais dispostos acima serdo atualizados a cada periodo de 12 (doze) meses
contado a partir do més em que ocorrer a primeira integralizacio de Quotas, pelo indice Geral de
Precos — Mercado (“IGP-M”) ou, na sua falta, pelo indice que vier a substitui-lo. Na hipétese de
extingdo do IGP-M, ndo divulgacio ou impossibilidade de sua utilizagdo, sera utilizado o Indice
Geral de Precos — Disponibilidade Interna, divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas, ou, na falta de
ambos, pela variagdo do IPC - indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela Fundag&o Instituto
de Pesquisas Econémicas — FIPE.

A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatério dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragéo.

CusTOS REFERENTES A DEFESA DOS INTERESSES DO FUNDO

Caso o Fundo ndo possua recursos disponiveis, em moeda corrente nacional, suficientes para a
adogdo e manutencdo, direta ou indireta, dos procedimentos judiciais e extrajudiciais necessarios a
cobranca dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros de titularidade do Fundo e a defesa dos
direitos, interesses e prerrogativas do Fundo, a maioria dos titulares das Quotas Seniores, reunidos
em Assembléia Geral, poderdo aprovar o aporte de recursos ao Fundo, por meio da integralizagao
de novas Quotas Seniores, a ser realizada por todos os titulares das Quotas Seniores para assegurar,
se for o caso, a adogdo e manutencao dos procedimentos acima referidos.

Todos os custos e despesas referidos nesta secdo, inclusive para salvaguarda de direitos e
prerrogativas do Fundo e/ou com a cobranca judicial e/ou extrajudicial de Direitos de Crédito
Inadimplidos, serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando a Administradora, o Cedente,
o Custodiante e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes direta ou
indiretamente controladas, a estes coligadas ou outras sociedades sob controle comum, em conjunto
ou isoladamente, obrigados pelo adiantamento ou pagamento de valores relacionados aos
procedimentos referidos nesta secao.

A realizacdo de despesas ou a assun¢do de obrigacBes, por conta e ordem do Fundo devera ser
previamente aprovada pelos titulares da maioria das Quotas Seniores reunidos na Assembléia Geral.
Caso a realizagdo das referidas despesas ou a assuncdo de obrigacdes seja aprovada na forma desta
secdo, os Quotistas deverdo definir na referida Assembléia Geral o cronograma de integralizacdo
das novas Quotas Seniores, as quais deverdo ser integralizadas pelos titulares das Quotas Seniores
em Circulacdo, na proporc¢do de seus créditos, em moeda corrente nacional, na medida em que 0s
recursos se fagam necessarios a realizacdo dos procedimentos deliberados na referida Assembléia
Geral, sendo vedada qualquer forma de compensacéo.

Nenhuma medida judicial ou extrajudicial seré iniciada ou mantida pela Administradora antes do
recebimento integral do adiantamento e da assuncdo pelos titulares das Quotas Seniores do
compromisso de prover, na propor¢do de seus respectivos créditos, 0s recursos necessarios ao
pagamento de verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser eventualmente condenado.
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A Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Coordenador Lider, o Cedente, seus administradores,
empregados e demais prepostos ndo sdo responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer
natureza, sofridos pelo Fundo e pelos titulares das Quotas Seniores em decorréncia da ndo
propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de
seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os referidos Quotistas ndo aportem 0S recursos
suficientes para tanto.

Todos os valores aportados pelos Quotistas ao Fundo deverdo ser realizados em moeda corrente
nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas, impostos, contribuicbes ou encargos,
presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais pagamentos, incluindo as despesas
decorrentes de tributos ou de contribuicGes incidentes sobre os pagamentos intermediarios,
independentemente de quem seja o contribuinte, de forma que o Fundo receba as verbas devidas
pelos seus valores integrais, acrescidos dos montantes necessarios para que 0 mesmo possa honrar
integralmente suas obrigagdes, nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou
deducdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensacéo.

ORDEM DE ALOCAGAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da 1* Data de Emissdo de Quotas Seniores até a liquidacdo integral das
Obrigagdes do Fundo, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as
exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

@ pagamento dos Encargos do Fundo;

(b) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo, a
serem incorridos no més calendario imediatamente subsequiente ao més calendario em que
for efetuado o respectivo provisionamento, bem como dos recursos necessario a
constituicéo ou restabelecimento da Reserva de Liquidez;

(c) aquisicdo pelo Fundo de Direitos de Crédito a serem originados pelo Cedente, em
observancia a politica de investimento do Fundo, observado o disposto no paragrafo abaixo;

(d) apos o encerramento do Periodo de Caréncia, devolugdo, aos titulares das Quotas Seniores,
dos valores aportados ao Fundo, acrescidos da Meta de Rentabilidade Prioritaria, por meio
do resgate ou amortizacdo de Quotas Seniores; e

(e) apés o encerramento do Periodo de Caréncia, pagamento dos valores referentes a
amortizacdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas.

Durante o Periodo de Caréncia, a Administradora podera utilizar os recursos depositados na Conta
do Fundo, provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, na aquisi¢édo
de novos Direitos de Crédito para o Fundo. Apds o término do Periodo de Caréncia, e depois de
pagos e/ou provisionados os valores estabelecidos nos itens (a) e (b) acima, a Administradora
devera utilizar os recursos remanescentes na Conta do Fundo exclusivamente para a amortizagao
das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas, observadas as demais disposi¢cGes do
Regulamento.

POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS

Para a realizacao de assembléias relativas aos Ativos Financeiros elencados no Artigo 7°, item “(d)”
do Regulamento do Fundo, conforme aplicavel, a Gestora do Fundo adotara politica de exercicio de
direito de voto que disciplina os principios gerais, 0 processo decisério e quais as matérias
relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. A versdo integral da referida politica de
voto da Gestora encontra-se disposta no website da Gestora no enderecgo:
Www.pentagonotrust.com.br/site
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS
FORMA E ESPECIE

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

As Quotas do Fundo constituem fracGes ideais do patriménio do Fundo e serdo divididas em duas
classes, sendo uma classe de Quotas Seniores e uma de Quotas Subordinadas.

EMISSAO DE QUOTAS SENIORES

As Quotas Seniores serdo emitidas em série Unica, e terdo as seguintes caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigagdes comuns:

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

(b) Valor Unitario de Emissdo a ser fixado em R$1.000,00 (mil reais);

(c) valor unitario calculado todo dia (til, para efeito de defini¢do de seu valor de integralizacéo,
amortizacao ou resgate;

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Quota Sénior correspondera 1 (um) voto; e

(e) é expressamente vedado qualquer tipo de subordinagéo ou tratamento ndo igualitério entre
os titulares de Quotas Seniores.

O valor total das Quotas Seniores sera equivalente ao somatério do valor das Quotas Seniores, ou 0
produto da divisdo do Patrimdnio Liguido pelo nimero de Quotas Seniores, dos dois 0 menor.

EMISSAO DE QUOTAS SUBORDINADAS

O Fundo podera emitir Quotas Subordinadas, a serem colocadas em uma ou mais distribuicdes,
podendo ser mantido em circulagdo um niimero indeterminado de Quotas Subordinadas.

As Quotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes,
conforme abaixo:

@) subordinam-se as Quotas Seniores para efeito de amortizacdo e resgate observado o
disposto no Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em Circulagéo,
admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

(c) Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (mil reais) na Data da 12 Subscricdo de Quotas

Subordinadas, sendo as Quotas Subordinadas distribuidas posteriormente terdo seu Valor
Unitario de Emissédo calculado com base na alinea (d) abaixo;
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(d) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate;

(e) direito de voto em todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Quota Subordinada correspondera 1 (um) voto; e

(f serdo subscritas exclusivamente pelo Cedente.

As Quotas Subordinadas ndo serdo objeto de oferta publica e serdo subscritas pelo Cedente nos
termos do Compromisso de Subscri¢do de Quotas Subordinadas.

As Quotas Subordinadas néo terdo pardmetro de remuneracdo definido.

O Compromisso de Subscricdo de Quotas Subordinadas tem por objetivo estabelecer os termos e
condicBes segundo os quais 0 Cedente se compromete a subscrever e a integralizar as Quotas
Subordinadas representativas do patriménio do Fundo, até a liquidagdo do Fundo, de forma a
garantir o atendimento & Razdo de Garantia, bem como a subscri¢do e integralizacdo de Quotas
Subordinadas na hip6tese de que trata o Capitulo XVIII do Regulamento.

Apobs o encerramento da primeira distribuicdo de Quotas Subordinadas, a Administradora podera
realizar novas distribui¢des de Quotas Subordinadas, em niimero indeterminado.

EMISSAO, INTEGRALIZAGAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas serdo emitidas na data em que 0S recursos sejam
colocados pelos Investidores Qualificados a disposicdo do Fundo (isto é, valor da Quota para o Dia
Util em quest&o), por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN,
servindo o comprovante de depdsito como recibo de quitacéo.

A condigdo de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de depdsito
em nome do Quotista.

No ato de subscri¢do de Quotas, o subscritor (i) assinara o boletim de subscri¢do (que também sera
assinado pela Administradora), e (ii) se comprometera a integralizar as Quotas subscritas, conforme
0 previsto no boletim de subscricdo, respeitadas as demais condicGes previstas no Regulamento.

O extrato da conta de depdsito, emitido pelo Agente Escriturador, serd 0 documento habil para
comprovar (i) a obrigacdo da Administradora, perante o Quotista, de cumprir as prescricdes
constantes do Regulamento e das demais normas aplicaveis ao Fundo; e (ii) a propriedade do
numero de Quotas pertencentes a cada Quotista.

N&o serdo cobradas taxas de ingresso, performance ou de saida pela Administradora.

A partir da Data da 12 Subscrigdo das Quotas Seniores, seu respectivo valor unitario sera calculado
todo Dia Util, para efeito de determinacédo de seu valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate,
devendo corresponder ao menor dos seguintes valores:

@ o Patriménio Liquido dividido pelo nimero de Quotas Seniores em Circulacdo; ou

(b) 0 Valor Unitério de Referéncia.
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Os critérios de determinacdo do valor das Quotas Seniores, definidos acima, tém como finalidade
definir (i) o valor de integralizagéo das Quotas Seniores durante o respectivo periodo de distribuicéo
e (ii) a parcela do Patrimdnio Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Quotas
Seniores, na hip6tese de amortizacdo e/ou resgate de suas Quotas, e ndo representam e nem devem
ser considerados, em hipo6tese alguma, como promessa ou obrigacdo legal ou contratual de
remunerag&o por parte da Administradora, do Fundo, do Cedente ou do Custodiante.

Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo faréo jus,
qguando da amortizacdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais
Quotas, o0 que representa o limite maximo de remuneragdo possivel para essa classe de Quotas.

Em todo Dia Util, apés a incorporacdo dos resultados descritos no item (b) acima as Quotas
Seniores, 0 eventual excedente decorrente da valorizacdo da Carteira do Fundo no periodo serad
incorporado as Quotas Subordinadas.

O Valor Unitario de Referéncia das Quotas Seniores sera (i) na Data de Emissdo de Quotas
Seniores, o respectivo Valor Unitario de Emissdo, e (ii) nos Dias Uteis subseqilentes & Data de
Emissdo, o Valor Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos
rendimentos no periodo com base na Meta de Rentabilidade Prioritéria estabelecida para as Quotas
Seniores; sendo certo que, quando do pagamento de amortizacOes, o Valor Unitario de Referéncia
ser& deduzido do montante efetivamente pago a titulo de amortizacdo das Quotas Seniores.

A partir da Data da 12 Subscri¢do de Quotas Subordinadas, seu valor unitéario sera calculado todo
Dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizagdo, amortizagcdo ou resgate,
devendo corresponder ao valor do Patrimdnio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em
Circulagéo, dividido pelo nimero de Quotas Subordinadas em Circulagdo na data de calculo.

AMORTIZAGCAO E RESGATE DE QUOTAS

As Quotas Seniores do Fundo serdo amortizadas todo o dia 5 (cinco) de cada més, a partir do més
subsequiente ao do término do Periodo de Caréncia.

As Quotas Seniores poderao, ainda, sofrer Amortizacfes Extraordinarias.

A amortizacdo prevista no paragrafo acima compreendera todos os recursos liquidos existentes no
caixa do Fundo, provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito, que excederem o valor da
Reserva de Liquidez.

A Reserva de Liquidez devera ser utilizada exclusivamente para pagamento dos Encargos do Fundo
e serd restabelecida conforme previsto na se¢do “Caracteristicas do Fundo - Ordem de Alocagdo de
Recursos” deste Prospecto Definitivo.

As Quotas Subordinadas serdo amortizadas todo dia 20 (vinte) de cada més, a partir do més
subsequente ao término do Periodo de Caréncia, somente nos casos de Excesso de Cobertura.

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

exigir do Fundo a amortizacdo ou o resgate de suas Quotas em condigdes diversas das previstas no
Regulamento.
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PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos, a Administradora devera transferir ou creditar os
recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores, em cada Data
de Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme o Artigo
44 do Regulamento, e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas na hipdtese de Excesso de
Cobertura ou ap0os o resgate integral das Quotas Seniores, nos montantes apurados conforme o
Artigo 45 do Regulamento.

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

Os recursos depositados nas Contas do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares das Quotas,
quando de sua amortizagdo ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo
Agente Escriturador, no Dia Util imediatamente anterior as respectivas datas de pagamento.

Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipé6tese de liquidacédo
antecipada do Fundo, em Direitos de Crédito.

Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Quotistas nio seja um Dia Util, a
Administradora efetuard o pagamento no Dia Util imediatamente subsequente, sem qualquer
acréscimo aos valores devidos.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Os ativos que compBem a Carteira do Fundo terdo seus valores calculados todo Dia Util, mediante a
utilizacdo dos seguintes critérios: (i) os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com
procedimentos para registro e avaliacdo de titulos e valores mobiliarios, conforme estabelecido na
regulamentacdo em vigor (tais como o critério de marcacdo a mercado), utilizando-se os critérios de
marcacdo a mercado adotados pelo Custodiante; e (ii) os Direitos de Crédito serdo contabilizados
com base em seu custo de aquisi¢cdo, com apropriagcdo de rendimentos feita em base exponencial,
com base em um ano de 252 dias Uteis, pelo nimero de Dias Uteis a decorrer até o seu vencimento,
sempre observadas as regras aplicaveis emanadas pelo BACEN, pela CVM e pela legislacéo e
regulamentacéo aplicavel.

Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito, inclusive o 4gio ou o0 deségio apurado na sua
aquisicao, serdo reconhecidos em razdo da fluéncia de seus prazos de vencimento (sempre com
célculo de rendimento feito de forma exponencial, com base em um ano de 252 dias Uteis e
considerando o nimero de Dias Uteis a decorrer), computando-se a valorizagdo ou desvalorizagdo
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo.

As perdas e provisdes relacionadas ao Direitos de Crédito Inadimplidos seréo suportados Unica e
exclusivamente pelo Fundo e serdo reconhecidas no resultado do periodo, conforme os
procedimentos definidos no artigo 6 da Resolugdo do Conselho Monetéario Nacional n° 2.682, de 21
de dezembro de 1999, conforme alterada, ou seja, os percentuais de provisdo somente seréo
aplicados ap0s constatado o atraso no pagamento do direito creditério em cada Dia Util, de acordo
com a tabela abaixo:

Faixa Periodo de Atraso Percentual de Provisao

A atraso entre 0 e 14 dias 0,5%
B atraso entre 15 e 30 dias 1%

C atraso entre 31 e 60 dias 3%

D atraso entre 61 e 90 dias 10%
E Atraso entre 91 e 120 dias 30%
F atraso entre 121 e 150 dias 50%
G atraso entre 151 e 180 dias 70%
H Atraso superior a 180 dias 100%
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O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisfes passara a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por motivo
justificado subseqtiente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores,
acrescidos dos rendimentos auferidos.

O Fundo considerara como perda todos os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros em atraso a
partir de 181 (cento e oitenta e um) dias ap6s o seu vencimento. Nesses casos, 0 Custodiante devera
contabilizar a totalidade dos valores devidos e ndo pagos ao Fundo como perda.

Caso os Direitos de Crédito Inadimplidos sejam de alguma forma recuperados, ap6s o
provisionamento ou contabilizacdo de perdas acima referidos, os referidos créditos serdo destinados
exclusiva e integralmente ao Fundo, e a Administradora deverd entdo reverter a provisdo ou 0s
prejuizos, conforme o caso.

ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA E AO INDICE DE LIQUIDEZ

Desde a Data da 1? Subscricdo de Quotas Seniores até a ultima Data de Resgate, a Administradora
verificara, todo Dia Util se a Razdo de Garantia é igual ou superior a 154% (cento e cinquenta e
quatro por cento).

Caso a Razdo de Garantia seja inferior a 154% (cento e cingquenta e quatro por cento), por 5 (cinco)
Dias Uteis consecutivos, e 0 Fundo possua recursos em caixa, observada a Reserva de Liquidez, a
Administradora devera realizar uma Amortizagdo Extraordinaria das Quotas Seniores, no Dia Util
imediatamente subseqiiente ao término do prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, utilizando o montante que
sobejar a Reserva de Liquidez para restabelecer a Razdo de Garantia. Caso a Amortizacdo
Extraordinaria ndo tenha sido suficiente para restabelecer a Razdo de Garantia, serdo adotados 0s
seguintes procedimentos:

@ a Administradora comunicard, imediatamente, tal ocorréncia ao Cedente, mediante o envio
de correspondéncia ou por meio eletrdnico, em ambos 0s casos com aviso de recebimento,
para realizar aporte adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de
Garantia, mediante a emissao e subscri¢do de novas Quotas Subordinadas; e

(b) o0 Cedente devera subscrever, no prazo méximo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados a partir do
recebimento da comunicacdo prevista no item “a” acima, tantas Quotas Subordinadas
guantas sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia.

Caso o Cedente ndo realize o aporte adicional de recursos conforme a alinea (b) acima, sera
considerado um Evento de Avaliacdo e a Administradora devera convocar Assembléia Geral de
Quotistas para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de
Avaliacdo.

Caso a Razdo de Garantia seja, a qualquer momento apds o término do Periodo de Caréncia,
superior a 167% (cento e sessenta e sete por cento), a Administradora podera realizar uma
amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas, até o limite da Razdo de Garantia (ou seja, de modo
que a relacdo entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o valor total das Quotas Seniores em
Circulacdo fique igual a, no minimo, 154% (cento e cinquenta e quatro por cento)), mediante
solicitagdo dos titulares de Quotas Subordinadas, desde que sejam atendidos 0s seguintes requisitos:

@ a Reserva de Liquidez esteja devidamente constituida de acordo com os parametros
estabelecidos no Regulamento;
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(b) 0 Fundo tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito
as provisdes exigidas pela regulamentacéo pertinente;

(c) na data da amortizacdo, os Limites de Concentracdo ndo tenham sido excedidos; e
(d) até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou
Eventos de Liquidacdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles tenham sido

adequadamente sanados.

A Administradora devera comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Quotas
Subordinadas mensalmente.

Os titulares das Quotas Subordinadas deverdo comunicar a Administradora, em até 15 (quinze) dias
contados da referida comunicacdo, o valor a ser amortizado com relacdo as Quotas Subordinadas.

N&o poderd haver amortizacdo de Quotas Subordinadas, nos 5 (cinco) meses que antecederem o
resgate das Quotas Seniores em Circulagéo.
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LIQUIDACAO DO FUNDO

EVENTOS DE AVALIACAO

S&o considerados Eventos de Avaliacdo do Fundo quaisquer dos seguintes eventos:

(@)

(b)

(©

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

)
(k)

(M

(m)

qualquer evento que implique em transferéncia ou alteragdo, direta ou indireta, do controle
do Cedente, para qualquer pessoa diferente dos acionistas do Cedente a época da Data da 12
Subscricdo das Quotas Seniores, em relacdo ao que prevalecia a época da constituicdo do
Fundo, bem como qualquer operacdo de cisdo, fusdo ou reorganizacdo societaria que
envolva o Cedente, ou qualquer operacdo com efeitos similares;

caso 0 Cedente passe a estar sujeito a Regime de Administracdo Especial Temporaria —
RAET, nos termos da Lei n° 2.321/87;

caso 0 Cedente seja objeto de intervencdo ou liquidacdo extrajudicial de acordo com o
disposto na Lei n® 6.024/74;

inobservancia, pelo Cedente, de seus deveres e obrigacbes no &mbito do Compromisso de
Subscricdo de Quotas Subordinadas, desde que, notificado pela Administradora para sanar
ou justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do
recebimento da referida notificacéo;

caso a Razdo de Garantia ndo seja atendida dentro do prazo estabelecido para o seu
reenquadramento;

caso qualquer uma das Agéncias de Classificacdo de Risco rebaixe a classificacdo de risco
das Quotas Seniores em Circulagdo em dois niveis abaixo da classificacdo de risco
originalmente atribuida;

inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigagdes previstos no Regulamento e
no Contrato de Cessdo, desde que, notificado, por escrito, pela Gestora, mediante
comprovante de recebimento, para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no
prazo de 05 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificacdo;

na hipGtese de serem realizados pagamentos de amortizagdo ou resgate de Quotas
Subordinadas em desacordo com o disposto no Regulamento;

impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisi¢do de Direitos de Crédito que preencham
os Critérios de Elegibilidade;

inobservancia da constituicdo e manutencdo da Reserva de Liquidez;

inobservancia, pela Administradora, de seus deveres e obrigacles, previstos no
Regulamento, verificado por titulares de Quotas Seniores representando ao menos 5%
(cinco por cento) das Quotas Seniores em Circulacdo, desde que, se notificado por estes
para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis
contado do recebimento da referida notificagéo;

aquisicdo, pelo Fundo, de Direitos de Crédito que estavam em desacordo com os Critérios
de Elegibilidade e/ou com as Condi¢Bes da Cessdo previstos no Regulamento no momento
de sua aquisicéo;

caso a Taxa DI seja maior ou igual a 130% (cento e trinta por cento) da Taxa DI do Dia Util
imediatamente anterior;
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(n) criacdo de novos tributos, elevacdo das aliquotas ja existentes ou modificacdo de suas bases
de célculo em relacdo a Carteira do Fundo, que possa comprometer negativamente a boa
ordem legal, administrativa e operacional do Fundo e os direitos, as garantias, a
rentabilidade e/ou as prerrogativas dos titulares das Quotas Seniores;

(0) a resilicao, extingdo ou término, por qualquer motivo, do Compromisso de Promessa de
Subscricdo de Quotas Subordinadas;

(9] elevacdo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a 15% (quinze por cento),
calculado diariamente pelo Custodiante com base no total de Direitos de Crédito
Inadimplidos em atraso até 30 (trinta) dias apds as respectivas datas de vencimento em
relacdo ao Patrimonio Liquido do Fundo;

(o) elevagdo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a 10% (dez por cento), calculado
diariamente pelo Custodiante com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos em
atraso entre 31 (trinta e um) e 60 (sessenta) dias apds as respectivas datas de vencimento em
relacdo ao Patrimdnio Liquido do Fundo;

(N elevacdo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a 8% (oito por cento), calculado
diariamente pelo Custodiante com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos em
atraso entre 61 (sessenta e um) e 90 (noventa) dias ap0s as respectivas datas de vencimento
em relacdo ao Patriménio Liquido do Fundo;

(s) elevagdo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a 6% (seis por cento), calculado
diariamente pelo Custodiante com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos em
atraso acima de 91 (noventa e um) dias ap6s as respectivas datas de vencimento em relacao
ao Patriménio Liquido do Fundo; e

® caso 0 Cedente deixe de cumprir com sua obrigacdo de entregar a Gestora 0s instrumentos
de garantia relacionados aos Direitos de Crédito devidamente registrados nos cartdrios
competentes no periodo de 60 (sessenta) dias apOs a respectiva Data de aquisicdo e
Pagamento.

Os indices de inadimpléncia previstos nos itens (p), (d), (r) e (s) acima serdo observados
diariamente pela Gestora, com base no Patriménio Liguido do Fundo do Dia Util imediatamente
anterior, fornecido pelo Custodiante.

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacgao, sera convocada Assembléia Geral, para avaliar o grau de
comprometimento das atividades do Fundo em razéo do respectivo Evento de Avaliacdo, podendo a
Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliacdo que
deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidacdo, estipulando os procedimentos
para a liquidacdo do Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembléia Geral.

Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes da realizacdo da Assembléia Geral, a referida
Assembléia Geral serda instalada e deliberard& normalmente, podendo inclusive decidir pela
liquidacdo do Fundo.

No momento de verificacdo de qualquer Evento de Avaliacdo, os procedimentos de aquisicdo de
novos Direitos de Crédito deverdo ser imediatamente interrompidos.
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EVENTOS DE LIQUIDACAO
S&o considerados Eventos de Liquidacéo antecipada do Fundo quaisquer dos seguintes eventos:

@ caso seja deliberado em Assembléia Geral que um Evento de Avaliacdo constitui um
Evento de Liquidag&o;

(b) na hipétese de resilicdo, extingdo ou término do Contrato de Cessao;

(c) cessagdo ou renuncia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da
prestacdo dos servicos de administracdo do Fundo, previstos no Regulamento, sem que
tenha havido sua substituicdo por outra instituicdo, de acordo com os procedimentos
estabelecidos no Regulamento;

(d) na hipétese de rendncia do Custodiante, com a consequente ndo assuncao de suas funcbes
por uma nova instituicdo;

(e) inobservéncia da Razdo de Garantia por 5 (cinco) Dias Uteis consecutivos apds o término
do prazo para o0 seu reenquadramento; e

) ndo pagamento dos valores de amortizacdo ou resgate das Quotas Seniores nas datas e
hipéteses previstas no Regulamento.

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidacdo, a Administradora devera dar inicio aos
procedimentos de liquidacdo antecipada do Fundo definidos abaixo, convocando imediatamente
uma Assembléia Geral, a fim de que os titulares das Quotas Seniores deliberem sobre os
procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas,
assegurando-se, no caso de decisdo assemblear pela interrupcdo dos procedimentos de liquidacdo
antecipada do Fundo, o resgate das Quotas Seniores detidas pelos Quotistas Dissidentes, pelo seu
valor, na forma prevista no Regulamento.

Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente nacional, suficientes para efetuar o resgate
das Quotas Seniores dos Quotistas Dissidentes, todos 0s recursos em moeda corrente nacional
disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de tais Quotas.

Caso a deliberacdo da Assembléia Geral determine a liquidacdo antecipada do Fundo, restard
comprovada a ocorréncia de situacdo que coloque a cessao dos Direitos de Crédito em risco, motivo
pelo qual o Fundo resgatara todas as Quotas Seniores compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em
igualdade de condicGes e considerando o valor da participagdo de cada Quotista no valor total das
Quotas Seniores em Circulacdo, observados 0s seguintes procedimentos:

@ a Administradora (i) liquidara todos os investimentos e aplica¢fes detidas pelo Fundo, e
(ii) transferira todos os recursos recebidos a Conta do Fundo;

(b) 0 Cedente devera enviar a Administradora planilhas detalhadas informando o
direcionamento dos pagamentos;

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

(d) observada a ordem de alocacdo dos recursos e em conjunto com as informagdes enviadas
pelo Cedente de acordo com o item (b) acima, a Administradora debitard a Conta do Fundo
e procedera ao resgate antecipado das Quotas Seniores em Circulacdo até o limite dos
recursos disponiveis.

Na hip6tese de insuficiéncia de recursos para 0 pagamento integral das Quotas Seniores, a

Administradora poderd convocar Assembléia Geral para deliberar sobre a possibilidade do resgate
dessas Quotas em Direitos de Crédito, nos termos e condig¢Bes constantes da legislagdo em vigor.
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Até o pagamento integral das Quotas Seniores, quer em dinheiro ou em Direitos de Crédito, ficara
suspenso o resgate das Quotas Subordinadas, que somente serdo resgatadas apds o resgate integral
das Quotas Seniores.

Caso o Fundo nédo detenha, na data de liquidacdo antecipada do Fundo, recursos em moeda corrente
nacional suficientes para efetuar o pagamento do resgate devido as Quotas em circulacdo, as Quotas
em circulacdo poderdo ser resgatadas mediante a entrega da totalidade dos Direitos de Crédito e dos
Ativos Financeiros integrantes da Carteira em pagamento aos Quotistas, desde que o referido
resgate seja realizado fora do &mbito da CETIP.

Qualquer entrega de Direitos de Crédito e/ou Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate
aos Quotistas devera ser realizada mediante a utilizacdo de procedimento de rateio, considerando a
propor¢do do nimero de Quotas detido por cada um dos Quotistas no momento do rateio em relacéo
ao Patriménio Liquido do Fundo.

A Assembléia Geral devera deliberar sobre os procedimentos de entrega dos Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros em pagamento aos Quotistas para fins de pagamento de resgate das Quotas,
observado o quorum de deliberacdo de que trata o Capitulo XXI do Regulamento e o disposto na
regulamentacao aplicavel.

Caso a Assembléia Geral ndo chegue a um acordo comum referente aos procedimentos de entrega
dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros em pagamento aos Quotistas, para fins de
pagamento de resgate das Quotas, os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros serdo entregues
em pagamento aos Quotistas mediante a constituicdo de um condominio, cuja fragdo ideal de cada
Quotista sera calculada de acordo com a proporcdo de Quotas detida por cada titular sobre o valor
total das Quotas em circulacdo a época. Apo6s a constituicdo do condominio acima referido, a
Administradora estara desobrigada em relagdo as responsabilidades estabelecidas no Regulamento,
ficando autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

A Administradora devera notificar os Quotistas, por meio (i) de carta enderecada a cada um dos
Quotistas, (ii) correio eletrdnico enderecado a cada um dos Quotistas e/ou (iii) por meio de
publicacdo de aviso no Periddico utilizado para veicular as informacdes referentes ao Fundo, para
gue os mesmos elejam um administrador para o referido condominio de Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro, informando a propor¢édo
de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros a que cada Quotista faz jus, sem que isso represente
qualquer responsabilidade do Administrador perante os Quotistas apds a constituicdo do
condominio.

Caso os titulares das Quotas ndo procedam a eleicdo do administrador do condominio dentro do
prazo de 10 (dez) dias contados da notificacdo acima referida, essa funcéo sera exercida pelo titular
de Quotas Sénior que detenha a maioria das Quotas Sénior em circulacéo.

O Cedente e/ou o0 Custodiante e/ou empresa por ele contratada (na hipo6tese de o Cedente ndo estar
mais atuando como fiel depositario) fara(do) a guarda dos Direitos de Crédito, dos Ativos
Financeiros e dos respectivos Documentos Comprobatorios pelo prazo improrrogéavel de 30 (trinta)
dias contado da referida notificacdo, dentro do qual o administrador do condominio, eleito pelos
Quotistas ou ao qual essa funcdo tenha sido atribuida, indicard ao Cedente e/ou ao Custodiante
(conforme o caso), hora e local para que seja feita a entrega dos Direitos de Crédito, dos respectivos
Documentos Comprobatérios e dos Ativos Financeiros. Expirado este prazo, a Administradora
poder4d promover a consignacdo dos Direitos de Crédito, dos Documentos Comprobatorios
respectivos e dos Ativos Financeiros, na forma do artigo 334 do Cddigo Civil Brasileiro.
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ASSEMBLEIA GERAL
COMPETENCIA

Sem prejuizo das demais atribuicdes previstas no Regulamento, compete privativamente a
Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagéo:

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

(b) deliberar sobre a substituicdo da Administradora e dos demais prestadores de servicos do
Fundo;

(c) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo cobrada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxas que tenham sido objeto de reducao;

(d) deliberar sobre a incorporacao, fusdo, cisdo ou liquida¢do do Fundo;
(e) aprovar qualquer alteracdo do Regulamento;

(f resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, tais Eventos de
Avaliacdo serdo considerados Eventos de Liquidacéo; e

(9) aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Quotas do Fundo mediante
dacdo em pagamento de Direitos de Crédito.

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

PROCEDIMENTO DE CONVOCAGCAO

A convocacdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia,
guando em primeira convocacdo, e com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas demais
convocacdes, e far-se-4 por meio de (i) envio de carta simples, (ii) correio eletrdnico enderecado a
cada um dos Quotistas, ou (iii) por meio de publicacdo no Periddico, dos quais constardo o dia, a
hora e o local em que seréa realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do
dia, sempre acompanhada das informac6es e dos elementos adicionais necessarios a andlise prévia
pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.

A Assembléia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou (ii) por Quotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulacao.

A Assembléia Geral serd considerada validamente instalada em primeira convocacdo com a
presenca de Quotistas Seniores que representem, no minimo, 51% (cinquienta e um por cento) das
Quotas Seniores em Circulacdo e, em segunda convocacgdo, com a presenca de qualquer nimero de
Quotistas Seniores. Independentemente das formalidades previstas na lei e no Regulamento, sera
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administradora.
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Sem prejuizo do disposto no paragrafo abaixo, a Administradora e/ou os Quotistas que detenham,
no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagcdo poderdo convocar representantes da
Gestora, do Auditor Independente, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais,
sempre que a presenca de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberacdo da ordem do dia.

Independentemente de quem tenha convocado, o0 representante da Administradora devera
comparecer a todas as Assembléias Gerais e prestar aos Quotistas as informacdes que Ihe forem
solicitadas.

Salvo motivo de forga maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local onde a Administradora
tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os anincios ou as cartas enderecadas aos
Quotistas devem indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora
da localidade da sede. Alternativamente, e desde que todos os Quotistas estejam de acordo e aptos a
participar, a Assembléia Geral poderé ser realizada por video-conferéncia, ficando a Administradora
responsavel por disponibilizar toda infra-estrutura necessaria para que todos os Quotistas sejam
conectados.

A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Quotista por mandatério
legalmente constituido ha menos de | (um) ano, sendo que o instrumento de mandato devera ser
depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da data de realizagio da
Assembléia Geral.

Ressalvado o disposto nos paragrafos abaixo e observado o previsto na regulamentacdo aplicavel,
toda e qualquer matéria submetida a deliberacdo dos Quotistas devera ser aprovada pelos titulares
da maioria das Quotas Seniores presentes a Assembléia Geral; exceto com relacéo a (i) substituicdo
da Administradora e dos demais prestadores de servicos do Fundo, (ii) elevacdo da Taxa de
Administracdo cobrada pela Administradora, inclusive na hipétese de restabelecimento de taxas que
tenham sido objeto de reducdo, e (iii) incorporacdo, fusdo, cisdo ou liquidacdo do Fundo, que
deverdo ser aprovadas em primeira convocacao pela maioria das Quotas emitidas e, em segunda
convocacao, pela maioria das Quotas dos presentes.

Ressalvado o disposto no paragrafo abaixo, a alteracdo da Meta de Rentabilidade Prioritaria das
Quotas Seniores dependera da aprovagdo dos titulares de 100% (cem por cento) das Quotas
Seniores em Circulagéo.

A aprovagdo das seguintes matérias dependerd, ainda, do voto favoravel dos titulares da maioria das
Quotas Subordinadas: (i) substituicdo do Custodiante, do Auditor Independente e das Agéncias de
Classificagdo de Risco; (ii) alteracdo da politica de investimento e da politica de concessdo de
crédito; (iii) alteracdo dos Critérios de Elegibilidade e das Condi¢des da Cessdo; (iv) alteracdo da
Razéo de Garantia e do Excesso de Cobertura; (v) alteracdo da composicdo da Reserva de Liquidez;
e (vi) alteracdo da Meta de Rentabilidade Prioritaria das Quotas Seniores.

Para efeito da constituicdo de quaisquer dos quoruns de deliberacdo da Assembléia Geral, serdo
excluidas as Quotas de titularidade do Cedente e de quaisquer de suas Partes Relacionadas, assim
como de agentes ou representantes de quaisquer dessas pessoas, salvo quando a votagdo ocorrer
conforme o disposto no caput do Artigo 69 do Regulamento.

As deliberagdes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos no Regulamento,

serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo todos os Quotistas,
independentemente de terem comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.
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Os Quotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de deliberar sobre matéria
de seu interesse, observados os procedimentos de convocacgdo, instalacdo e deliberacdo previstos no
Regulamento.

A Assembléia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem
as funcgdes de fiscalizagdo e de controle gerencial das aplica¢fes do Fundo, em defesa dos direitos e
dos interesses dos Quotistas.

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

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

(b) nado 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

(c) ndo exercer cargo no Cedente dos Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo.

As decisbes da Assembléia Geral devem ser divulgadas aos Quotistas no prazo maximo de 30
(trinta) dias contados da sua realizagdo, e far-se-4 por meio de (i) envio de carta simples, ou (ii)
correio eletrénico enderecado a cada um dos Quotistas.
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REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

A presente analise foi feita com base na legislagdo brasileira em vigor na data deste Prospecto e tem
por objetivo descrever genericamente o tratamento tributério aplicavel aos Quotistas e ao Fundo.

Objetivo de Tratamento Tributario

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

As AmortizacBes Programadas poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributério aplicavel ao resgate
das Quotas Seniores, pois 0s prazos de amortizacdo sdo menores que 0 prazo de resgate, 0 que
implica em um tratamento tributario menos favorecido ao Quotista. Ademais, o Fundo ndo tem
como garantir aos seus Quotistas que a legislacdo atual permanecerd em vigor pelo tempo de
duracédo de cada série do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo havera alteracdo da legislacéo e
regulamentacdo em vigor, e que esse serd o tratamento tributario aplicavel aos titulares de Quotas
Seniores a época do resgate ou da amortizacdo de Quotas Seniores de cada série.

Tributacdo Aplicavel aos Quotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores
Mobiliarios (“1OF/Titulos”). Nos termos da legislagdo vigente, o IOF/Titulos sera cobrado a
aliquota de 1% ao dia sobre o valor do resgate (liquidacdo do Fundo), cessdo ou repactuacao das
Quotas, limitado ao rendimento da operacdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n.° 6.306/07. Segundo esse Decreto, resgates, cessdes ou repactuagdes efetuados
em prazo de até 29 dias (inclusive), sujeitam-se ao IOF/Titulos, calculado de forma percentual sobre
o rendimento auferido, sendo que quanto maior o prazo da aplicacdo, menor sera o percentual de
rendimento sujeito a incidéncia do imposto (0% a 96%). O IOF/Titulos pode ser deduzido no
calculo do Imposto de Renda Retido na Fonte.

Os valores aportados no Brasil por parte dos Quotistas residentes ou domiciliados no exterior estdo
sujeitos ao Imposto sobre Cambio (“lOF/Cambio”). Atualmente, a maioria das operagdes de cdmbio
esta sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a aliquota de 0,38%. Todavia, a liquidagdo das operagdes
de cdmbio para ingresso de recursos no Pais, realizadas por investidor estrangeiro, para aplicagao no
mercado financeiro e de capitais estdo sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a aliquota de 2%. Vale
ressaltar que o IOF/Cambio incide a aliquota zero nas operagfes de cambio para fins de retorno de
recursos aplicados pelos Quotistas residentes ou domiciliados no exterior.

Imposto de Renda

Os rendimentos decorrentes da aplicacdo em fundos de investimentos estdo sujeitos a incidéncia de
imposto de renda de acordo com as seguintes regras:

(i)  Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:
e 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizacdo das
Quotas do Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor

do resgate ou amortizacdo e o respectivo custo de aquisi¢do das Quotas, as aliquotas
regressivas abaixo indicadas:
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Para fundos com carteira de longo prazo™:
22,5% em aplicacdes com prazo de até 180 dias;
20% em aplicacBes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% em aplicacGes com prazo de 361 até 720 dias;
15% para aplicacBes com prazo acima de 720 dias.

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

Para fundos com carteira de curto prazo*:

o 22,5% em aplicagBes com prazo de até 180 dias;
o 20% em aplica¢bes com prazo acima de 180 dias;

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

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

e 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizacdo das
Quotas do Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor
do resgate ou amortizacdo e o respectivo custo de aquisicdo das Quotas, mediante
aplicacdo das aliquotas regressivas supra;

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

O imposto de renda pago sera considerado: (i) definitivo, no caso de Quotistas pessoas fisicas, e (ii)
antecipacdo do IRPJ para os Quotistas pessoas juridicas. Ademais, no caso de pessoa juridica, o
ganho serd incluido na base de céalculo do Imposto de Renda sobre Pessoa Juridica — IRPJ e da
Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido — CSLL.

Na hipotese de alienacdo de Quotas do Fundo em bolsa de valores, sobre o valor da alienacéo,
incidira IRRF a aliquota de 0,005%, neste caso sendo responsavel pelo recolhimento a instituicdo
intermediadora.que receber a ordem de alienacdo do Quaotista.

(iii) Para os Quotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributacdo
segue a regra aplicavel ao Quotista pessoa fisica residente no Brasil. As excecdes dizem
respeito a Quotistas registrados de acordo com a Resolucdo n° 2.689, que ndo sejam
residentes ou domiciliados em pais com tributacdo favorecida, para o0s quais as aliquotas
aplicaveis no resgate, na amortizacdo e na alienacdo (realizada em bolsa) de Quotas sdo
de 15%, ou de 0%, no caso de alienacdo em bolsa de valores.

! Fundos de longo prazo s&o aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio superior
a 365 dias.

2 Fundos de curto prazo sdo aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio igual ou
inferior a 365 dias.
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ExcecOes e Outras Incidéncias
Existem algumas exce¢des as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como poderad haver
outras incidéncias tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de
tributacdo a que cada Quotista estiver sujeito.
Tributagédo Aplicavel ao Fundo
O Fundo néo tem personalidade juridica. Assim, ndo esta sujeito ao pagamento de diversos tributos,
tais como: (i) Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ; (ii) Contribui¢do Social sobre o Lucro
Liquido — CSLL,; (iii) contribuicdo para o Programa de Integracdo Social — PIS; e (iv) Contribuic&o
para Financiamento da Seguridade Social — COFINS.

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

IOF

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

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

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

O Fundo é administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
instituicdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Paulista, n°
1.111, 2° andar - parte, inscrita no CNPJ/MF sob n° 33.868.597/0001-40.

A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacdes de acordo com 0s
mais altos padrGes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que
todo homem ativo e probo deve empregar na conducdo de seus préoprios negdcios, praticando todos
0S seus atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) do
Regulamento, (iii) das deliberagdes da Assembléia Geral, (iv) dos deveres fiduciarios, de diligéncia
e lealdade, de informacdo e de preservagdo dos direitos dos Quotistas.

SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

A Administradora podera ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares das Quotas reunidos em
Assembléia Geral, sem qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Mediante aviso prévio de 60 (sessenta) dias, por meio eletrdnico e através de carta com aviso de
recebimento enderegada a cada Quotista, a Administradora podera renunciar & administracdo do
Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral para decidir sobre sua substitui¢éo
ou sobre a liquidacdo do Fundo, nos termos da legislacdo aplicavel.

No caso de renincia, a Administradora devera permanecer no exercicio de suas funcdes até sua
efetiva substituicdo, que devera ocorrer no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da data de
realizacdo da Assembléia Geral convocada para decidir sobre sua substituicdo ou liquida¢do do
Fundo.

A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo, colocar a disposicdo da
instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 10 (dez) dias corridos contados da data da deliberacéao
da sua substituicdo, todos os registros, relatorios, extratos, bancos de dados e demais informagoes
sobre o Fundo, e sua respectiva administragdo, que tenham sido obtidos, gerados, preparados ou
desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro envolvido diretamente na
administracdo do Fundo, de forma que a instituicdo substituta possa cumprir, sem solucdo de
continuidade, com os deveres e as obrigacdes da Administradora, nos termos do Regulamento.

Nas hipdteses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do Fundo aplicar-se-d0, no que
couber, as normas em vigor que dispbem sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicGes financeiras, independentemente das que regem
a responsabilidade civil da propria Administradora.

Para informacGes sobre as atribuicdes, obrigacdes e responsabilidades da Administradora, vide o
Capitulos VIII do Regulamento.

Historico

O conglomerado financeiro Citigroup atua em mais de 100 (cem) paises e teve sua historia iniciada
em 1812, nos Estados Unidos. No Brasil desde 1915, foi pioneiro na prestacdo de servigos de
custodia para terceiros em 1992 e iniciou a estratégia local com investidores institucionais em 1997.

Consagrado no mercado internacional financeiro como um dos maiores bancos em Servicos aos
Mercados de Capitais, o Citibank disponibiliza as grandes corporacdes solucdes de custddia local e
também para investidores estrangeiros; servicos personalizados de fundos de investimentos, que
envolvem o processamento de ativo e passivo, bem como a administracdo ndo-discricionaria e
Servigos de Controladoria.
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A Administradora ¢ uma empresa integralmente detida pelo Grupo Citibank. A Administradora
opera independentemente e é totalmente segregado de outros segmentos do Grupo Citibank em sua
capacidade de administradora de fundos geridos por terceiros.

As informacBes sobre o Fundo sdo divulgadas e disponibilizadas nos enderecos indicados no
presente Prospecto, onde tais informagdes poder&o ser solicitadas.

A Administradora mantém servico de atendimento ao Quaotista, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamacdes, a disposicdo dos Quotistas, nas referidas dependéncias.
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PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO
CuUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURAGCAO

Os servigos de custddia, controladoria e de escrituragdo das Quotas do Fundo serdo prestados pela
propria Administradora do Fundo.

GESTAO

Para a prestacdo dos servicos de gestdo da Carteira do Fundo foi contratada a Pentdgono Trust
ParticipacOes Ltda., sociedade com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua
Tabapud, n° 1.123, 4° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 07.669.414/0001-57,
credenciada e autorizada pela CVM, conforme Ato Declaratério n® 10.892 de 25 de fevereiro de
2010.

Historico
A Pentagono Trust ParticipagOes Ltda. surgiu em 2005 voltada exclusivamente para o oferecimento
de servigos fiduciarios. E uma instituicdo financeira independente, ndo sendo ligada a nenhum

grupo financeiro. A inexisténcia de conflitos de interesse permite o desenvolvimento de suas
atividades com total isencdo e flexibilidade.

Atuou inicialmente como trustee em projetos de project finance e como interveniente fiduciario de
operagdes de titulos de crédito privado (Cédulas de Crédito Bancéario — CCB, Cédulas de Crédito
Imobiliario — CCI, Cédulas do Produto Rural — CPR e Certificados de Direitos Creditorios do
Agroneg6cio — CDCA). Hoje, é administradora fiduciarios e/ou gestor fiduciario de fundos de
investimentos voltados para investidores exclusivos e institucionais, mantendo uma carteira
aproximada de R$ 3,5 bilhGes distribuidos em 30 fundos de investimentos (Fundos de Investimento
em Participacfes, Fundos de Investimento Imobiliarios, Fundos de Investimento em Direitos
Creditdrios e Fundos de Investimento Multimercado).

AGENCIAS DE CLASSIFICACAO DE RISCO

As Quotas Seniores do Fundo tém classificacdo de risco atribuida pela Austin Rating Servicos
Financeiros, sociedade com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Leopoldo
Couto Magalhées, n° 110, conjunto 73, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 05.803.488/0001-09, e pela
Standard & Poor’s Rating Services, sociedade com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n°® 201, 18° andar, Pinheiros, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
02.295.585/0001-40. O respectivo relatorio de classificacdo de risco deverd ser atualizado, no
minimo, trimestralmente, e ficar a disposicao dos Quotistas na sede e agéncias da Administradora.

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

Historico
Austin Rating Servicos Financeiros

A Austin Rating é uma agéncia classificadora de risco de crédito de origem brasileira. Foi a
primeira empresa nacional a conceder ratings no Brasil. Além do pioneirismo na classificacdo de
risco de crédito, a empresa se caracteriza pelo desenvolvimento de metodologia prépria, a qual
adapta padrdes internacionais ao mercado financeiro nacional e suas particularidades. Toda esta
experiéncia e conhecimento Unico é fruto de mais de 23 anos de trabalho, construidos em principios
solidos de credibilidade e qualidade, conforme seré exposto a seguir:

A credibilidade da Austin Rating junto ao mercado foi construida ao longo dos seus 23 anos de
atuacdo no Brasil. Nesse periodo, a agéncia teve a oportunidade de acompanhar 0s momentos
decisivos da economia nacional e internacional e de suas implicacdes sobre as empresas nacionais,
destacando-se pela seguranca e pela independéncia de suas opinides.
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Hoje, a Austin é a empresa mais solicitada pela midia quando o assunto é bancos e mercado
financeiro. A manutencdo dessa profunda confianca adquirida exige, entretanto, que a agéncia esteja
permanentemente realizando investimentos na formacgédo e atualizacdo de seus profissionais, que
ocorrem sob a forma de cursos nas melhores escolas de economia e finangas, palestras e eventos
promovidos pelo mercado financeiro e intercambio de conhecimento com estudantes e profissionais
de universidades nacionais e estrangeiras. A soma desses investimentos se reproduz em uma equipe
de analistas altamente qualificada.

A Austin Rating possui um processo de classificacdo extremamente eficiente e dindmico. Isto se
traduz em opinides de crédito confiaveis.

O processo de classificagdo da Austin Rating é eficiente porque atinge o0s seus objetivos,
concedendo uma opinido fundamentada em fatores quantitativos e qualitativos. Além disso, essa
eficiéncia se estende para o horizonte de tempo em que a agéncia continua acompanhando e
modificando, caso necessario, 0s ratings concedidos. O dinamismo, por sua vez, é resultado de uma
metodologia objetiva e bem definida combinada a processos internos ageis e analistas experientes.

A Otima aceitagdo das classificagdes da Austin Rating pelos investidores institucionais, como
fundos de pensao, fundos de investimento e bancos, em conjunto com o seu alto grau de eficiéncia e
dinamismo, representa para o contratante a melhor relagéo custo/beneficio do mercado.

Standard & Poor’s Rating Services

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

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

AUDITORIA

Para prestacdo de servicos de auditoria das contas do Fundo foi contratada a empresa KPMG
Auditores Independentes, sociedade de auditoria independente com sede na cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo, Rua Renato Paes de Barros, n° 33, CEP 04530-904, inscrita no CNPJ/MF sob
o n° 057.755.217/0001-29.

Historico
A KPMG Auditores Independentes, sociedade com sede na cidade de S8o Paulo, Estado de S&o

Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros n° 33, 13° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
057.755.217/0001-29.

A KPMG foi criada em 1987, com a fusdo da Peat Marwick International (PMI) e da Klynveld
Main Goerdeler (KMG), assim como suas firmas-membro individuais. No Brasil, a KPMG esta
presente em onze cidades do Brasil, e conta com mais de 1.200 funcionarios. A KPMG é uma rede
global de firmas que prestam servicos profissionais nas areas de Audit, Tax, e Advisory, com
aproximadamente 103.000 pessoas em todo o mundo, distribuidas em 731 cidades, localizadas em
144 paises. A KPMG seré responsavel pela execucdo dos servigos de auditoria independente das
gemon%tragées financeiras do Fundo, a serem efetuadas em cada encerramento de exercicio social
o0 Fundo.

SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICO

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outras instituicdes credenciadas pela CVM
para prestacdo dos servicos de custodia, gestdo, classificacdo de risco e de auditoria, agindo sempre
no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral de Quotistas.
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PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, por meio de publicacdo no Periédico utilizado para a divulgacdo de informagGes
do Fundo, devendo permanecer a disposicdo dos Quotistas para consulta, na sede e agéncias da
Administradora e do Coordenador Lider, de modo a garantir a todos os Quotistas acesso as
informacBes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva
permanéncia no mesmo, se for o caso.

A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s o encerramento de cada més,
colocar a disposi¢cdo dos Quotistas, em sua sede e dependéncias, informacdes sobre:

©)] 0 numero de Quotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(b) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més;

(c) 0 comportamento da carteira de Direitos de Crédito e demais ativos do Fundo, abrangendo,
inclusive, dados sobre o desempenho esperado e realizado; e

(d) a proporgdo entre o valor do Patrimdnio Liquido do Fundo e o valor das Quotas Seniores.
As obrigacGes aqui estabelecidas ndo prejudicam e ndo se confundem com as obrigacdes de
divulgacdo contidas no artigo 34, inciso 1V da Instru¢cdo CVM 356.

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

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

(b) de 60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de
demonstracdes financeiras anuais.

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

Devera constar necessariamente de cada relatério de auditoria e das respectivas notas explicativas
descricdo pormenorizada:

@) apresentando o comportamento e perfil de adimpléncia da carteira de Direitos de Créditos;

(b) referente ao cumprimento pela Administradora, no respectivo exercicio social, dos termos e
condicBes do Regulamento e do Contrato de Cesséo;

(c) referente ao cumprimento, pelo Cedente, dos procedimentos definidos na politica de
concessao de crédito e na politicas de cobranca e das declaragfes prestadas pelo Cedente no
Contrato de Cessdo; e

(d) analise dos demonstrativos preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 24,
Paragrafo 7°, do Regulamento.
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A Administradora cabe divulgar, trimestralmente:

(@)
(b)
(©)
(d)
(€)
®

o valor do Patriménio Liquido do Fundo;

o valor da Quota;

a relacdo entre o Patrimonio Liquido e o valor das Quotas Seniores;

as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil;

os relatérios das Agéncias de Classificacdo de Risco; e

o0 demonstrativo elaborado pelo Diretor Designado, nos termos do Parégrafo 7° do Artigo 24

do Regulamento, sem prejuizo das demais obrigagdes previstas no Regulamento e na
legislacéo vigente.

A divulgacdo das informagdes previstas no Regulamento deve ser feita por meio de (i) anincio
publicado, em forma de aviso, no Periddico utilizado para a divulgacdo de informagbes do Fundo
ou, sempre que possivel, por meio de (ii) correio eletrdnico e carta com aviso de recebimento
enviados ao Quotista. Qualquer mudanga, com relagdo ao Periddico, devera ser precedida de aviso
aos Quotistas.
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ESTRUTURA DA OPERAGAO

FLUXOGRAMA FINANCEIRO

Cliente

...... Banco BVA
5 Cedente

Custodiante

Quotas Subordinadas Quotas Seniores
y

Banco BVA Investidores Qualificados

1. O Cedente concede empréstimos e financiamentos aos Clientes, constituindo Diretos de Crédito
lastreados em Cédula de Crédito Bancério.

2. O Fundo capta recursos mediante a emissdo de Quotas Seniores, as quais serdo adquiridas e
integralizadas pelos Investidores Qualificados. O Cedente subscreve Quotas Subordinadas em moeda
corrente nacional e/ou por meio da cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo.

3. O Fundo utiliza os recursos recebidos conforme o item “2” acima para adquirir Direitos de Crédito
Elegiveis e Ativos Financeiros

4. No vencimento de cada parcela das Cédulas de Crédito Bancario, 0s recursos decorrentes do pagamento
dos Direitos de Crédito devidos pelos Clientes sdo debitados de suas contas abertas € mantidas junto ao
Cedente.

5. Apo0s recebimento dos valores, o Cedente repassa a Conta do Fundo os valores decorrentes do pagamento
de Direitos de Crédito de titularidade do Fundo.
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CARACTERISTICAS DOS DIREITOS DE CREDITO
ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo destina-se a adquirir direitos de crédito decorrentes de empréstimos e financiamentos
concedidos pelo Banco BVA S.A. a seus Clientes, nos termos da politica de concesséo de crédito do
Cedente constante da se¢do “Politica de Concessdo de Crédito” deste Prospecto Definitivo. Os
Direitos de Crédito serdo representados por cédulas de crédito bancério, sendo que cada parcela
devida pelo Cliente no ambito da respectiva cédula de crédito bancario serd considerada,
individualmente, um Direito de Crédito.

Como regra geral, cada operacdo de cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo sera considerada
formalizada e regular apds a verificacdo dos procedimentos, termos e condi¢fes previstos no
Contrato de Cessdo. Cada operacdo de cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo realizada e
formalizada nos termos do Contrato de Cessdo serd considerada definitiva para todos os fins de
direito.

TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

Todas as cessbes de Direitos de Crédito sdo celebradas, nos termos do Contrato de Cessdo, em
carater irrevogavel e irretratavel, transferindo para o Fundo, em carater definitivo, a plena
titularidade dos Direitos de Crédito cedidos, juntamente com todos os direitos, garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes a estes relacionados.

FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a analise dos arquivos eletronicos que evidenciam o lastro dos Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo serd de responsabilidade do Custodiante, nos termos do Contrato de
Cessao.

TAXA DE CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adquirira Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo individual minima equivalente,
conforme o caso, a (i) CDI+4% (quatro por cento) ao ano, quando o Direito de Crédito for indexado
a uma taxa de juros composta por CDI acrescido de uma taxa pré-fixada; ou (ii) 150% (cento e
cinglienta por cento) do CDI, quando o Direito de Crédito for indexado a uma taxa de juros
composta por um percentual do CDI.

PRECO DE AQUISIGAO DOS DIREITOS DE CREDITO
Pela aquisicdo dos Direitos de Crédito, o Fundo pagara ao Cedente, em cada Data de Aquisicdo e

Pagamento, o valor apurado de acordo com o disposto nos itens (a), (b) ou (c) abaixo, conforme o
caso:

(a) Direitos de Crédito Pré-Fixados:

O Preco de Aquisicdo a ser pago pelo Fundo para cada um dos Direitos de Crédito sera calculado
mediante a aplicagdo da seguinte formula:

PMT.

PA=)" i -
Ku ?oI(; j x (1+ 0,04)}

252

onde:
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PA Preco de Aquisicdo do Direito de Credito Elegivel

PMTi Valor de cada uma das parcelas de pagamento do Direito de Crédito
Elegivel calculadas para os seus respectivos vencimentos, nos termos
da respectiva Cédula de Crédito Bancario.

DIK Taxa DI over, em base anual (252 dias Uteis), divulgada pela CETIP, do
Dia Util imediatamente anterior a data de calculo;

n NUmero de dias Uteis entre a Data de Aquisicdo e a do vencimento de

cada PMTi

(b) Direitos de Crédito Indexados ao CDI acrescido de spread:

O Preco de Aquisicéo a ser pago pelo Fundo para cada um dos Direitos de Credito sera calculado
mediante a aplicacdo da seguinte formula:

PMT,

PA=>» | ———— [xCorregao_ CDI
(1+0,04)252
onde:

PA Preco de Aquisicdo do Direito de Crédito Elegivel.

PMTi Valor de cada parcela de pagamento do Direito de Crédito Elegivel
projetados para 0S seus respectivos vencimentos, nos termos nos
termos da respectiva Cédula de Crédito Bancario .

Correcéo_CDI Fator acumulado da corre¢do do CDI referente ao periodo de emissdo

da Cédula de Crédito Bancario ou de realiza¢do do ultimo pagamento
de juros no ambito do documento comprobatério da respectiva Cédula
de crédito Bancério até a data da precificagdo do titulo

(c) Direitos de Crédito Indexados por percentual CDI:

O Preco de Aquisicdo a ser pago pelo Fundo para cada um dos Direitos de Crédito sera equivalente
ao saldo devedor da respectiva cédula de crédito bancario na Data da Aquisicéo.

PoLiTICA DE COBRANCA

A secdo “Politica de Cobranga” deste Prospecto Definitivo contém a descri¢cdo detalhada da atual
politica de cobranc¢a adotada pelo Fundo.
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RECOMPRA DOS DIREITOS DE CREDITO

O Cedente tera a faculdade, durante o Prazo de Distribuicdo, mediante notificacdo a
Administradora, por escrito e com antecedéncia de, no minimo, 2 (dois) Dias Uteis, de adquirir, em
moeda corrente nacional, qualquer Direito de Crédito Inadimplido.

O Cedente tera o direito, a qualquer momento durante o Periodo de Caréncia, mediante notificacdo
a Administradora, por escrito e com antecedéncia de, no minimo, 2 (dois) Dias Uteis, de adquirir
(em moeda corrente nacional) ou de substituir, qualquer Direito de Crédito que tenha cedido ao
Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo. Ap6s o término do Periodo de Caréncia, o Cedente terd a
faculdade de apresentar ofertas de aquisicdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, sendo que a
Administradora podera, ou ndo, aceitar a referida oferta, sempre no melhor interesse do Fundo e de
acordo com o disposto no Contrato de Cessao.

Sem prejuizo das opcBes de aquisicdo acima mencionada, o Cedente terd o direito de primeira
recusa, caso a Administradora deseje alienar quaisquer Direitos de Crédito integrante da Carteira do
Fundo para terceiros. Dessa forma, sempre que o Fundo pretender alienar Direitos de Crédito, a
Administradora enviara ao Cedente uma notificacdo identificando os Direitos de Crédito que o
Fundo pretende alienar e o respectivo valor. O Cedente devera exercer o seu direito de primeira
recusa no Prazo de Exercicio, informando a Administradora se deseja ou nao adquirir os referidos
Direitos de Crédito. Caso exerca o referido direito, o Cedente devera realizar o pagamento dos
Direitos de Crédito ao Fundo, pelo mesmo preco oferecido por terceiro interessado, até o Gltimo dia
do Prazo de Exercicio, observado o disposto no Contrato de Cessdo. Por outro lado, caso o Cedente
ndo exerca o direito de primeira recusa, ou deixe de se manifestar no Prazo de Exercicio, a
Administradora estara livre para alienar os Direitos de Crédito em questdo. O Fundo devera
notificar o Cedente, imediatamente e por escrito, sobre eventual alienacdo de Direitos de Crédito
para terceiros, ficando desde j& acordado entre as Partes que a referida alienacdo de Direitos de
Crédito para terceiros ndo ensejara em quaisquer 6nus adicionais ao Cedente

GARANTIAS

Todos os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo deverdo contar com alguma das
seguintes Garantias: (i) alienacdo fiduciaria de bem imdvel; (ii) cessdo fiduciaria de direitos
creditorios, incluindo cessao fiduciaria de aplicacdes financeiras; (iii) alienacdo fiduciaria de bens
moveis; (iv) penhor de bens moéveis; ou (v) carta de fianca bancéria emitida por qualquer uma das
Instituicdes Autorizadas. A cessdo dos Direitos de Crédito contara ainda com a fianca ou aval
integral dos sécios quotistas ou acionistas dos Clientes, o que mitiga de maneira consideravel os
riscos inerentes aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

57



INFORMAGCOES ESTATISTICAS SOBRE 0OS DIREITOS DE CREDITO

A tabela abaixo apresenta demais caracteristicas relevantes dos Direitos de Crédito:

Numero Estimado dos Direitos de Crédito:

Entre 25 (vinte e cinco) e 35 (trinta e cinco).

Valor Estimado Total dos Direitos de Crédito:

R$196.000.000,00 (cento e noventa e seis
milhdes de reais).

Prazo Maximo dos Direitos de Crédito:

O prazo maximo dos Direitos de Credito sera de
32 (trinta e dois) meses, observando-se o Prazo
de Duragéo do Fundo.

Periodo de Amortizacdo Estimado dos Direitos
de Crédito:

Em sua maioria os Direitos de Crédito possuem
amortizacdo mensal.

As tabelas abaixo apresentam os indices de inadimplemento, perda e/ou pré-pagamento
dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Cedente e que poderdo compor a Carteira do
Fundo, relativos a um periodo de 29 (vinte e nove) meses compreendido entre os dias 1° de janeiro

de 2008 e 1° de maio de 2010.

Pré Pagamento

De 0 a 14 dias antes do vencimento 1,62%
De 15 a 30 dias antes do vencimento 0,77%
De 31 a 60 dias antes do vencimento 0,53%
De 61 a 90 dias antes do vencimento 0,29%
De 91 a 120 dias antes do vencimento 0,24%
Acima de 120 dias antes do vencimento 0,14%

Total: 3,59%

Inadimpléncia

De 14 a 30 Dias 0,81%
De 31 a 60 Dias 1,15%
De 61 e 90 Dias 0,55%
De 91 e 120 Dias 0,34%
De 121 e 150 Dias 0,02%
De 151 e 180 Dias 0,10%
Acima de 180 Dias 0,33%

Total: 3,30%

A metodologia adotada pelo Cedente para o calculo dos indices de inadimplemento constantes da
tabela acima teve como base a analise dos pagamentos dos Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Cedente e que poderdo compor a Carteira do Fundo, relativos a um periodo de 29 (vinte
e nove) meses compreendido entre os dias 1° de janeiro de 2008 e 1° de maio de 2010, realizados
apos as suas respectivas datas de vencimento, bem como do periodo em que, conforme o caso, 0s
referidos Direitos de Crédito inadimplidos foram pagos (considerando os periodos indicados na
tabela acima). No que diz respeito & metodologia adotada pelo Cedente para o célculo dos indices
de pré-pagamento constantes da tabela acima, o Cedente considerou a totalidade dos Direitos de
Credito integrantes da sua carteira e que poderdo compor a Carteira, relativos a um periodo de 29
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(vinte e nove) meses compreendido entre os dias 1° de janeiro de 2008 e 1° de maio de 2010, cujos
pagamentos foram realizados antes das suas respectivas datas de vencimento, bem como o periodo
em que os referidos pré-pagamentos foram realizados (considerando os periodos indicados na tabela
acima). Para o calculo dos indices de perda, sdo considerados apenas os Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos no prazo superior a 180 (cento e oitenta) dias a contar das suas respectivas
datas de vencimento.

A ocorréncia de pré-pagamentos em relacdo a um ou mais Direitos de Crédito Elegiveis podera
ocasionar perdas ao Fundo.

Isso porque a ocorréncia de pré-pagamentos de Direitos de Crédito reduz o horizonte original de
rendimentos referentes a tais Direitos de Crédito originalmente esperados pelo Fundo, uma vez que
0 pré-pagamento de um Direito de Crédito é realizado pelo valor inicial do Direito de Crédito
atualizado somente até a data da realizacdo do pré-pagamento pela taxa de juros pactuada entre o
Cedente e o respectivo Cliente devedor do Direito de Crédito, de modo que 0s juros remuneratérios
incidentes desde a data da realizacdo do pré-pagamento até a data de vencimento do respectivo
Direito de Crédito deixam de ser devidos pelo respectivo devedor.

Na data deste Prospecto ndo era possivel apresentar os indices de inadimplemento, perda e/ou pré-
pagamento dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Cedente por ano e volume de Direitos
de Crédito, tendo o Cedente e a Administradora envidado seus melhores esfor¢os para apresentar 0s
referidos indices de inadimplemento, perda e/ou pré-pagamento dos Direitos de Crédito integrantes
da carteira do Cedente, nos termos do Anexo IlI-A da Instrucdo CVM n° 400/03, ainda que de
forma consolidada em relagéo ao periodo de 3 (trés) anos imediatamente anteriores a data de inicio
da Oferta.

POSSIBILIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO SEREM ACRESCIDOS, REMOVIDOS OU SUBSTITUIDOS

O Cedente ndo poderé acrescentar ou remover quaisquer Direitos de Crédito.

A recompra dos Direitos de Crédito pelo Cedente nos termos do item “Recompra dos Direitos de
Crédito” acima, podera ser realizada mediante a substitui¢cdo dos Direitos de Crédito. A substituicao

de qualquer Direito de Crédito podera dificultar a determinacdo do perfil de inadimpléncia da
Carteira e, consequientemente, do risco de crédito a que o Fundo esta sujeito.
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INFORMACOES SOBRE O CEDENTE

Tendo em vista que os recursos do Fundo serdo investidos na aquisicdo de Direitos de Crédito de
titularidade do Cedente e originados no ambito de operacdes de empréstimos e financiamentos
celebradas entre 0 Banco BVA e o0s seus Clientes, a presente secdo destina-se a apresentacdo de
algumas informagdes referentes ao Banco BV A, na condicdo de Cedente do Fundo.

INTRODUCAO

O Banco BVA ¢ instituicdo financeira com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Avenida Borges de Medeiros, n°® 633, 5° andar, inscrita no CNPJMF sob n°
32.254.138/0001-03. A Diretoria Executiva, no entanto, fica situada na cidade e Estado de S&o
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.900, 2° andar.

O Banco BVA é controlado pela BVA Empreendimentos S.A. e iniciou suas atividades em 1994, no
Estado do Rio de Janeiro. Em fevereiro de 2000, transformou-se em banco mdltiplo e desde entdo
desenvolve suas operacfes de modo integrado, atraves das carteiras comercial, de investimento, de
crédito, de financiamento e de cambio.

O Banco BVA colhe, hoje, os resultados da total renovagdo da estratégia de gestdo e de negdcios
implementada nos Gltimos trés anos.

A partir da reengenharia corporativa promovida pela atual administracdo, o BVA passou a ser um
banco focado na oferta de crédito para empresas, na administracdo de recursos de terceiros e em
operagdes estruturadas, areas que foram responsaveis pela excelente performance da instituicdo em
2009. Essa especializacéo, simultaneamente ao aprimoramento dos controles administrativos e da
gualidade do atendimento, levou 0 BVA a um desempenho privilegiado entre os bancos brasileiros
gue operam no middle market.

Em coeréncia com as mais modernas praticas de governanca corporativa, hoje o BVA conta com
um Conselho Administrativo e uma politica de controle de gestdo estruturada com base em comités
que abrangem suas vérias areas de atuacdo e operacdo: Executivo, Planejamento, Caixa, Crédito,
Revisdo de Crédito, Compliance, Despesas, Controles Internos, Consultivo e Auditoria, Cambio e
Produtos.

E para dar suporte as novas areas de negdcios, o BVA reforgou a sua expertise com a contratacao de
renomados profissionais com experiéncia minima de 20 anos de mercado financeiro, especialmente
em middle market.

ESTRUTURA DE CAPITAL E CONTROLADORES
A tabela abaixo apresenta a quantidade de acgdes detidas pelos controladores, incluindo as agdes

decorrentes de opgGes de compra, exercidas ou ndo, e outros valores mobiliarios conversiveis em
acOes, na data deste Prospecto Definitivo:

Acionistas Acoes ON Acoes PN Percentual do Total
BVA Empreendimentos S.A. ............. 52,958,269 52,958,264 62.4
V55 Empreendimentos S.A. 21,498,902 21,498,902 25.3
Benedito Ivo Lodo Filho. ................... 10,415,289 10,415,289 12.3
TOtal e 84,872,460 84,872,460 100
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ADMINISTRACAO

A administracdo do Banco BVA compete ao Conselho de Administracdo e a Diretoria, cujos
membros sdo eleitos, respectivamente, pela Assembléia Geral e pelo proprio Conselho de
Administracdo. O Conselho Fiscal do Banco BVA funciona apenas nos exercicios sociais em que é
instalado.

O Conselho de Administracao é composto de 3 (trés) a 5 (cinco) membros, com mandato de 2 (dois)
anos, podendo ser reeleitos, sendo 1 (um) Presidente e os demais Conselheiros.

A Diretoria é composta de 2 (dois) a 10 (dez) membros, com mandato de 1 (um) ano, podendo ser
reeleitos, sendo 1 (um) Diretor Presidente, e até 9 (nove) Diretores Executivos, que exercerao as
funcGes de Diretores Executivos Administrativos e Diretores Executivos Comerciais.

O Conselho Fiscal, quando em funcionamento, é composto de 3 (trés) a 5 (cinco) membros efetivos
e suplentes.

EXPERIENCIA PROFISSIONAL E FORMAGCAO ACADEMICA DOS MEMBROS DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO E DOS DIRETORES DO BANCO BVA

O Conselho de Administracdo do Banco BVA é formado pelos seguintes profissionais:

Nome Cargo Idade Data de Eleicéo

José Augusto Ferreira dos Santos.............cccceveneae Presidente 58 30 de abril de 2009
Benedito Ivo Lodo Filho ........cccceoveveeveccee Conselheiro 44 30 de abril de 2009
Fabio Augusto Ferreira dos Santos...........c.cccceene. Conselheiro 32 30 de abril de 2009

José Augusto Ferreira dos Santos

O Sr. José Augusto é atualmente o presidente do Conselho de Administracdo do Banco BVA e foi
membro da diretoria desde abril de 1995. O Sr. José Augusto graduou-se em 1977 em
administracdo de empresas pela Faculdade de Ciéncias Contabeis Moraes Junior, no Rio de Janeiro.
O Sr. José Augusto € o fundador do Banco BVA e conta com 27 (vinte e sete) anos de experiéncia,
14 (quatorze) dos quais no mercado financeiro. Ele trabalhou previamente no Unibanco, no Banco
Mercantil de Sdo Paulo, na Senso DTVM e na Ponto3 CCVM.

Benedito Ivo Lodo Filho

Possui 19 (dezenove) anos de experiéncia no mercado financeiro, parte dessa experiéncia adquirida
na BDO Consultores, onde atuou por 12 (doze) anos. Atua como Presidente do Banco BVA e ocupa
também uma cadeira no Conselho de Administracdo do Banco BVA. Foi executivo do
Conglomerado Safra por 4 (quatro) anos, alcancado o posto de Diretor Estatutario. Formado em
Administracdo de Empresas, com especializacdo em Planejamento Estratégico para Bancos pela
Universidade da Califérnia (UCLA/Berkley), Credit Risk Analysis — Kellogg. Atuou no Banco
J.Safra, onde foi membro do Comité Executivo e responsavel pela estratégia e desenvolvimento de
estruturacdo e montagem. Neste banco foi ainda responsével pelas &reas de produtos, juridico,
sistemas, back office, services, processos, infra-estrutura e desenvolvimento de neg6cios. No Banco
Safra atuou como responsavel por controle e processamento de cambio, tesouraria e captacao,
servicos de suporte administrativo, seguros, crédito imobiliario, cartdo de crédito, engenharia de
processos, desenvolvimento e coordenacdo da implantagdo do Control Self Assessment — CSA. Ja
na BDO Consultores foi responsavel por projetos no Brasil, na Europa, nos Estados Unidos e em
outros paises da América Latina. Dentre suas atribui¢cBes, podemos destacar a reestruturagdo e
privatizacdo de bancos estaduais, em consonancia com os planos do Banco Central, assessoria ao
Banco Ital S.A. nos processos de aquisicdo de outros bancos, desenvolvimento e implantacdo da
area de Controladoria do Banco do Brasil e assessoria a varios bancos na implementacao dos
requisitos de controles internos.
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Fabio Augusto Ferreira dos Santos

O Sr. Fabio graduou-se em 2000 em Engenharia da Computagdo pela Universidade Estadual de
Campinas — Sistemas Industriais e Processos, Telecomunica¢bes e Engenharia Econdmica, e
também obteve um certificado da ANDIMA (Associacdo Nacional das Instituicbes do Mercado
Financeiro) em 2005. Antes de se juntar ao Banco BVA em 2001, o Sr. Fabio trabalhou com
pesquisa cientifica no CNPQ (Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico) e
o0 A (Instituto de Automacdo — IA e Fundacgdo Centro Tecnoldgico para Informatica — CTI).

A Diretoria do Banco BVA é composta pelos seguintes profissionais:

Nome Cargo Idade Data de Eleicéo
Benedito Ivo Lodo Filho ...................... Presidente 44 14 de agosto de 2009
Luiz Antdnio Wanderley............c.cc...... Diretor Executivo Comercial 56 14 de agosto de 2009
Hermes Xavier dos Santos ................... Diretor Executivo Comercial 51 14 de agosto de 2009
Carlos Jorge Moreno Yasaka ............... Diretor Executivo Administrativo 47 14 de agosto de 2009
Anténio Luiz de Oliveira Pinto Pascoal Diretor Executivo Administrativo 52 14 de agosto de 2009
Luiz Rodolfo Palmeira VVasconcellos....  Diretor Executivo Administrativo 44 14 de agosto de 2009
Edison Gandolfi .........c.cccoeveiiiinnnnnne Diretor Executivo Administrativo 39 14 de agosto de 2009
Antonio Carlos Conversano ................. Diretor Executivo Comercial 51 14 de agosto de 2009
Edson Vicente Sivieri.........cccccoeenenene. Diretor Executivo Administrativo 44 2 de dezembro de 2009
Robson Luiz de Souza Brandéo ........... Diretor Executivo Comercial 43 2 de dezembro de 2009

Benedito Ivo Lodo Filho. Acima qualificado.

Luiz Antonio Wanderley

Possui 28 (vinte e oito) anos de experiéncia profissional em banking. Formado em Administracdo
de Empresas, trabalhou no Unibanco e no Banco Safra.

Hermes Xavier dos Santos
Possui 28 (vinte e oito) anos de experiéncia profissional em banking. Formado em Administracdo
de Empresas, trabalhou no Banco lochipe de Investimentos, Banco Safra, Safra National Bank of
New York e Banco J. Safra.

Carlos Jorge Moreno Yasaka

Possui 29 (vinte e nove) anos de experiéncia em banking. Formado em Administracdo de Empresas,
trabalhou nos Bancos Safra, Cidade, Rendimento, HSBC Bank Brasil e J. Safra.

Anténio Luiz de Oliveira Pinto Pascoal
Possui 27 (vinte e sete) anos de experiéncia em banking. Formado em Administracdo de Empresas

com especializacdo em tecnologia, financas e marketing corporativo, trabalhou nos Bancos Safra,
Santander, Citibank e J. Safra.
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Luiz Rodolfo Palmeira Vasconcellos

Possui 20 (vinte) anos de experiéncia profissional em banking. Formado em Administracdo de
Empresas com MBA e mestrado em financas, trabalhou no Banco Bozano Simonsen.

Edison Gandolfi

Possui mais de 24 (vinte e quatro) anos de experiéncia profissional, 18 (dezoito) dos quais no
mercado financeiro, 16 (dezesseis) em auditoria externa. Formado em Administracdo de Empresas
com pés-graduacdo em Finangas e MBA em Ciéncias Contabeis,.trabalhou na PwC e na KPMG.

Antonio Carlos Conversano

Possui 28 (vinte e oito) anos de experiéncia em banking. Trabalhou no Banco Francés e Brasileiro,
Banco Union C.A., Excel Banco S.A., Banco Rendimento S.A., Banco Daycoval S.A., Banco
Indusval S.A. e Banco Pine S.A.

Edson Vicente Sivieri

Possui 25 (vinte e cinco) anos de experiéncia em T1. Formado em Administracdo de Empresas pela
Fundacdo Armando Alvares Penteado e em Tecnologia da Informacédo pelas Faculdades Associadas
de Séo Paulo, trabalhou nos bancos Safra e J. Safra.

Robson Luiz de Souza Brandao

Possui 26 (vinte e seis) anos de experiéncia em banking. Formado em Administracdo de Empresas
pela UNOPEC - Unido das Faculdades da Organizacdo Paulista Educacional e Cultural, trabalhou
nos bancos Bradesco, Boavista Interatlantico, ABC Brasil, BMC e J. Safra.

ACORDO DE ACIONISTAS
N&o ha acordos de acionistas arquivados na sede do Banco BVA.
ESTRATEGIA

Com sua equipe comercial experiente e capacitada dividida em diversas diretorias e
superintendéncias, o Banco BVA utiliza os recursos captados através da emissao de Certificados de
Deposito Bancario nas operagdes de “middle market”. Além disso, o Banco BVA estrutura Fundos
de Investimento em Direitos Creditérios e Fundos de Investimento Multimercado para sustentar o
crescimento da producdo e oferta de crédito. Recentemente foi langado o Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios Multisetorial BVA Master, no valor de R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes
de reais), o qual em 1 semana o Fundo atingiu patrimdnio liquido de R$ 210.000.000,00 (duzentos
milhGes de reais) em Direitos Creditorios.

O Banco de Investimento, que é um dos pilares em que o foco do Banco BVA se ap6ia, tem
recebido uma atencdo especial, com o reforco da equipe e geracdo e distribuicdo de novas operagcoes
estruturadas que tém sido importantes nos resultados do Banco BVA. Em 2009, o Banco BVA
cedeu ao todo operagdes para terceiros no valor total de R$ 931.000.000,00 (novecentos e trinta e
um milhdes de reais). Atualmente o Banco BVA é cedente exclusivo de Fundos Multimercados que
totalizam Patrimdnio Liquido de R$ 830.000.000,00 (oitocentos e trinta milhdes de reais) e de um
FIDC com Patrimdnio Liquido atual de R$ 210.000.000,00 (duzentos e dez milhdes de reais). Ao
longo de 2009 foram cedidos mais de R$ 580.000.000,00 (quinhentos e oitenta milhdes de reais)
para Fundos Multimercados.
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DESCRICAO DAS ATIVIDADES DO BANCO BVA

Como banco privado nacional, 0 Banco BVA foca suas atividades na concessao de empréstimos a
empresas de “middle market”, com garantia em recebiveis, imdveis e outros bens e, ainda, na
geracdo de operacdes estruturadas.

A estrutura de crédito do Banco BVA ¢ dividida em 5 (cinco) areas que possuem forte
envolvimento na gestdo desta atividade, quais sejam: Comité Executivo, Analise de Crédito, Comité
de Crédito, e Comité de Recuperagéo de Credito.

O Comité Executivo é responsavel pela cultura de crédito, pelos objetivos da carteira e limites de
tolerancia ao risco, objetivos de segmentacdo da carteira e diversificacdo de risco, regras de
excegdes na captacdo de negdcios e andlise da relacdo risco/retorno da carteira de crédito, além da
politica de crédito propriamente dita.

A Anadlise de Crédito é a area que prepara informac6es no intuito de disponibiliza-la ao Comité de
Crédito, de forma a dar suporte as decisdes do Comité de Crédito. Essas informagdes sao
extensamente analisadas, estudadas e apresentadas para o Comité de Crédito. O foco da anélise
abrange todas as informacdes juridicas, econdmicas e financeiras pertinentes a operagdo de crédito e
ao cliente, incluindo: balango patrimonial atualizado, historico e projeces, fluxo de caixa, grau de
endividamento, controle societério, andlise setorial, andlise de garantias, prazo da operag&o,
relacionamento e informacgdes com o mercado.

No caso da recuperagdo de crédito, existe o Comité de Recuperagdo de Crédito que avalia as
possibilidades e as probabilidades de recuperacdo de crédito, além de estabelecer as diretrizes e
acOes a serem tomadas para a recuperagao.

Para se estruturar e conquistar sua parcela no mercado de suprimento de capital de giro, o Banco
BVA contratou pessoal e, conseqiientemente, ampliou sua estrutura. Assim, a estrutura compde-se
da matriz no Rio de Janeiro, mais as agéncias de Sdo Paulo e de Belo Horizonte e escritorios em
Campinas, Ribeirdo Preto e Santo André.

As atividades de crédito do Banco BVA contam com uma equipe comercial composta por cerca de
80 (oitenta) gerentes respaldados nas suas propostas de negdcios, com a presenca de um grupo de
14 (quatorze) analistas e 10 (dez) pessoas responsaveis pela formalizacdo e cobranca das operacGes
de crédito.

Para avalia¢do dos clientes de “middle market” sdo utilizados os instrumentos convencionais de
analise de crédito e cadastro, tais como pesquisa no Serasa e na central de risco do Banco Central,
pesquisa cadastral junto aos fornecedores e cliente, visita as empresas, analise do grupo econémico
e dos controladores, demonstracdes financeiras e indicadores de desempenho.

A principal funcdo da tesouraria é a administracdo do caixa e a reducdo da exposi¢do do Banco
BVA aos riscos de mercado, bem como o monitoramento de “gaps” entre ativos e passivos. Os

instrumentos utilizados visam garantir a liquidez do Banco BVA. A sua exposic¢ao a riscos é baixa.

Para a gestdo de compliance e risco operacional, o0 Banco BVA instituiu uma diretoria voltada
especificamente para a execucao destas rotinas.
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INADIMPLENCIA

O Banco BVA apresenta baixo indice de inadimpléncia visto que sua carteira é composta por
créditos de “middle market” com garantias representadas por recebiveis, imdveis e outros bens.

Para apresentar um baixo indice de inadimpléncia, o0 Banco BVA adota uma politica de checagem
completa das duplicatas e recebiveis dados em garantia e acompanhamento semanal das operacoes,
por meio da area de Revisdo de Crédito (acompanhamento do cliente e das duplicatas).

TESOURARIA

A principal fungdo da tesouraria € a administragdo do caixa e a redugdo da exposicdo do Banco
BVA aos riscos de mercado, bem como o monitoramento de “gaps” entre ativos e passivos. Os
instrumentos utilizados visam garantir a liquidez do Banco BVA. A sua exposi¢ao a riscos e baixa.

O Banco BVA utiliza um Value at Risk com 95% (noventa e cinco por cento) de intervalo de
confianc¢a, que usa uma matriz de correlacdo e volatilidades de mercado para calcular o valor em
risco das posi¢cdes do Banco BVA em dado momento. O VaR tem girado em torno de
R$ 1.7000.000,00 (um milhédo e setecentos mil reais), valor ndo significativo tanto em relacdo ao
caixa quanto ao patriménio liquido. Tecnicamente, portanto, 0 Banco BVA tem apresentado risco
zero de mercado. Qualquer parametro de VaR maximo deve levar em conta ou o caixa do Banco
BVA ou o seu patrimdnio liquido.

COLABORADORES E POLITICA DE RECURSOS HUMANOS

O Banco BVA desenvolve uma politica de recursos humanos baseada em um modelo de gestédo que
valoriza a clareza nas decisdes e o constante desenvolvimento profissional.

O programa de remuneragdo estimula a competitividade e reconhece o mérito, sem abandonar
principios éticos e elevados padrbes de comportamento profissional.

INVESTIMENTOS RELEVANTES

Em 2007 o Banco BVA ampliou e modernizou suas instalagdes no escritério de S&o Paulo,
contratou dezenas de novos colaboradores e, além disso, tem realizado periodicamente
investimentos em sua plataforma tecnolégica, visando adequar-se a nova dimensdo dos seus
negacios, objetivando adquirir maior celeridade no processo de andlise, controle, seguranca e
integridade na concesséo de crédito.

Em 2009, inaugurou uma nova agéncia no Rio de Janeiro no Office Leblon e um novo e amplo
escritorio em Campinas.

No inicio deste ano foi inaugurado o escritério de Santo André.

FONTES DE CAPTAGAO DE RECURSOS

A captacdo de recursos do Banco BVA ¢ feita através de CDBs pré e pos-fixados e indexados a
variacdo do CDI-CETIP. Esse tipo de captacdo vem apresentando crescimento constante, levando-
se em consideragdo 0s depositos totais (depdsitos a prazo + depdsitos a vista + Dividas
Subordinadas + LCAs + LCIs), ja que, em dezembro de 2007, somavam R$ 352,3 milhdes, em

dezembro de 2008, somavam R$ 561,2 milhdes e em dezembro de 2009, somavam R$ 2.149,1
milhdes.

Outras fontes de captagdo sdo cessdes de operagdes de crédito de “middle market”.
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TITULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS PELO BANCO BVA

O Banco BVA néo possui valores mobiliarios de sua emissao lancados por meio de oferta publica
no Brasil ou no exterior, bem como ndo é garantidor de quaisquer emissfes de suas subsidiarias ou
sociedades controladoras.

AMBIENTE REGULATORIO

O Banco BVA possui suas atividades reguladas, principalmente, pelo Banco Central.

O Banco Central concedeu, em 19 de janeiro de 1994, autorizagéo para o funcionamento do Banco
BVA, habilitando-o a operar com carteiras de investimento, crédito e financiamento. Em 16 de
outubro de 1998, o Banco Central do Brasil autorizou o Banco BVA a operar com carteira de
arrendamento mercantil. Em 6 de janeiro de 2000, o Banco Central permitiu a abertura, pelo Banco
BVA, de “contas reservas” bancarias e lhe atribuiu 0 nimero de compensacdo 044. Em 4 de marco
de 2002, o Banco Central do Brasil autorizou o Banco BVA a operar carteira comercial e na area de
cambio.

CLASSIFICAGCAO DE RISCO DO BANCO BVA

Em 30 de outubro de 2009, a Austin Rating concedeu ao Banco BVA o grau de rating “BBB+”.

Em 11 de novembro de 2009, a LF Rating concedeu ao Banco BVA o grau de rating “BBB+”.
FATORES POSITIVOS E FATORES SENSIVEIS DO BANCO BVA

O Banco BVA apresenta 0s seguintes fatores positivos em relagdo as suas atividades:

@ diversificacdo nos segmentos de atuacéo;

(b) acionistas atuantes nas decisfes estratégicas;

(c) estratégia de crescimento e foco de atuacdo da administracdo bem definidos;

(d) conservadorismo na politica de tesouraria e crédito;

(e) melhora de resultado com base em receitas recorrentes;

(f crescimento da carteira de crédito e manutencéo dos indices de qualidade da carteira (ex.:
inadimpléncia, cobertura com provisao);

(9) ampliacdo da base patrimonial;
(h) expansdo do funding com taxas e prazos compativeis as operacdes de crédito;
(i) manutencdo de adequados niveis de liquidez e de rentabilidade e

{)) comprometimento do acionista com o fortalecimento da instituicéo.
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O Banco BVA apresenta 0s seguintes fatores sensiveis em relacdo as suas atividades:

@) como banco de nicho, apresenta captacdo mais concentrada e sujeita as oscilagdes de oferta
de recursos internos e externos, com maior interferéncia no seu funcionamento em
momentos de restri¢do;

(b) economia de escala reduzida devido ao seu porte;

(c) 0 banco possui, a semelhanca de seus pares, maior vulnerabilidade ao ambiente econémico,
com impacto sobre a qualidade dos ativos de crédito; maior vulnerabilidade a mudancas
econdmicas; e

(d) dependéncia das cessdes de crédito para manter os atuais patamares de originagdo, apesar
do plano de crescimento da base patrimonial.

EXPERIENCIA PROFISSIONAL EM OUTRAS OPERAGOES DE SECURITIZAGAO

O Banco BVA possui experiéncia prévia em outras operacdes de securitizacdo de recebiveis, tendo
atuado como cedente em outros fundos de investimento em direitos creditérios.

Na data de elaboracdo deste Prospecto Definitivo, o Banco BVA tinha figurado e/ou figurava como
cedente nos seguintes fundos de investimento em direitos creditdrios registrados na CVM: (i) FIDC
BVA — Crédito Consignado; (ii) FIDC Consignados Portfolio I; e (iii) BVA FIDC — Crédito
Financeiro Corporativo; e (iv) FIDC Multisetorial BVA Master.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
CONTRATO DE CESSAO

Por meio do Contrato de Cessdo, o Cedente compromete-se a ceder ao Fundo Direitos de Crédito
livres e desembaracados de quaisquer 6nus, gravames ou restrigdes, juntamente com todos os
direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢6es assegurados ao Cedente, em razdo
de sua titularidade.

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

O Fundo, por sua vez, por meio da Administradora, promete adquirir Direitos de Crédito do
Cedente, durante o prazo de vigéncia do Contrato de Cessdo, observados (i) os termos e as
condigdes estabelecidos no Contrato de Cesséo; e (ii) o objetivo e a politica de investimento do
Fundo e a elegibilidade dos Direitos de Crédito ofertados.

O Cedente ndo se responsabiliza pela solvéncia ou solvabilidade dos Clientes, responsabilizando-se,
contudo, civil e criminalmente, (i) pela existéncia, validade, certeza, liquidez e exigibilidade dos
Direitos de Crédito, nos termos do artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro, (ii) pela legalidade,
legitimidade, veracidade e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, (iii)
pela existéncia e devida formalizacdo das Garantias ao tempo da respectiva cessdao dos Direitos de
Credito ao Fundo, e (iv) por eventuais oposicdes ou excegdes apresentadas pelos Clientes contra o
Cedente.

N&o obstante a responsabilidade do Cedente acima mencionada, este ndo respondera por prejuizos
causados ao Fundo ou aos detentores das Quotas Seniores decorrentes de atos ou omissdes
atribuiveis exclusivamente ao Fundo, a Administradora, a Gestora ou ao Custodiante.

Com a aquisicdo dos Direitos de Crédito, o Fundo torna-se seu titular, em carater definitivo, sem
direito de regresso ou coobrigagdo do Cedente e pagara ao Cedente, em contrapartida a cessao dos
Direitos de Crédito, apés o recebimento do Termo de Cessdo devidamente assinado pelos
representantes legais do Cedente, o pre¢o apurado na forma descrita na se¢do “Caracteristicas dos
Direitos de Crédito - Preco de Aquisicdo dos Direitos de Crédito” deste Prospecto Definitivo, em
razdo do que o Cedente dard ao Fundo a mais ampla, geral, irrevogavel e irretratavel quitacéo,
servindo o comprovante de depdsito como recibo de pagamento e quitacéo.

CONTRATO DE DEPOSITO E COBRANGA

Por meio do Contrato de Dep6sito e Cobranca, o Custodiante contratou o Cedente para prestar 0s
servicos de (i) depositario dos Direitos de Crédito e de seus Documentos Comprobatorios, (ii)
cobranca ordinaria dos Direitos de Crédito, e (iii) cobranga, judicial e extrajudicial, dos Direitos de
Crédito que compdem a Carteira do Fundo, cujos pagamentos ndo sejam efetuados pelos Clientes
nas respectivas datas de vencimento.

Pela prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Deposito e Cobranca, o Cedente fard jus a uma
remuneragdo fixa no valor de R$ 1.000,00 (mil reais) a ser paga pelo Custodiante.
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CONTRATO DE GESTAO

Por meio do Contrato de Gestdo, a Administradora contratou a Gestora para desempenhar as
funcdes de gestdo da Carteira do Fundo.

Nos termos do Contrato de Gestdo, a Gestora sera responsavel pela identificagdo, anélise, selecéo,
aquisicdo, alienacdo, acompanhamento e gestdo dos ativos que venham a integrar a Carteira do
Fundo, com observancia as restricGes legais e regulamentares aplicaveis e em estrito cumprimento
da politica de investimento estabelecida no Regulamento do Fundo. A Gestora administrara
discricionariamente a Carteira do Fundo, de acordo com os mais altos padrdes de probidade e
diligéncia, buscando, para tanto, identificar oportunidades de negécios que atendam aos interesses
do Fundo.

Pela prestacdo dos servicos de gestdo da Carteira do Fundo, estabelecidos no Contrato de Gestéo, a
Gestora receberd do Fundo parcela da Taxa de Administragdo, conforme estabelecido na secéo
“Caracteristicas do Fundo — Taxa de Administragdo” deste Prospecto Definitivo.

CONTRATO DE DISTRIBUICAO

Por meio do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider realizara a distribuicdo publica das
Quotas Seniores do Fundo em regime de melhores esforgos.

Pelos servicos descritos no Contrato de Distribuicdo, na Gltima data de integralizacdo de Quotas
Seniores, 0 Coordenador Lider fara jus a uma comissdo de coordenacdo e colocacdo no valor de
R$10.000,00 (dez mil reais) a ser paga pela Administradora, em nome do Fundo.

Para maiores informacdes a respeito, bem como para obtencdo de exemplares, em cdpia fisica ou
eletrénica, do Contrato de Distribuicdo, os interessados deverdo dirigir-se a Administradora ou ao
Coordenador Lider, nos enderecos indicados abaixo:

CITIBANK DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
Av. Paulista, n® 1.111, 2° andar - parte

Sao Paulo - SP

www.citibank.com.br

BANCO BVA S.A.

Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 501
Rio de Janeiro — RJ
www.bancobva.com.br

COMPROMISSO DE SUBSCRICAO DE QUOTAS SUBORDINADAS

Por meio do Compromisso de Subscri¢do de Quotas Subordinadas, o Cedente se comprometeu, em
caréater irrevogavel e irretratavel, a subscrever e integralizar o nimero de Quotas Subordinadas que
seja suficiente para que o Fundo atenda a Razéo de Garantia.

Na data de pagamento do valor de integralizacdo, o Cedente devera efetuar o depésito do montante
necessario a liquidacdo integral do seu respectivo valor de integralizacdo. A integralizacdo das
Quotas Subordinadas do Fundo podera ser ainda efetuada por meio da cessdo de Direitos de
Créditos desde que observados a politica de investimento do Fundo e os Critérios de Elegibilidade.
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CONTRATO DE SERVIGOS DE CLASSIFICAGAO DE RISCO

Por meio do respectivo Contrato de Servigos de Classificacdo de Risco, cada uma das Agéncias de
Classificacdo de Risco foi contratada para a prestacdo dos servicos de classificacdo de risco das
Quotas Seniores.

Pela prestacdo dos servicos objeto do referido contrato, a Austin Rating Servigos Financeiros fara
jus a uma remuneragdo anual no valor de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais) e a Standard &
Poor’s Rating Services fard jus a uma remuneragdo anual no valor de R$ 25.000,00 (vinte e cinco
mil reais) a serem pagas pelo Fundo.

CONTRATO COM O AUDITOR INDEPENDENTE

O Auditor Independente foi contratado pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstragoes
financeiras e das contas do Fundo.

Como resultado dos trabalhos realizados pelo Auditor Independente, serdo emitidos os seguintes
documentos:

@) Relatério sobre as demonstragdes financeiras do Fundo, compreendendo:

o DemonstracBes da composicao e diversificacdo das aplicacdes;
o Demonstracdes das evolucBes do Patriménio Liquido; e
o Notas explicativas as demonstracdes financeiras;

(b) Parecer dos auditores independentes; e

() Relatério de recomendacdes e descumprimento de normas incluindo aspectos relacionados
aos controles internos, praticas contabeis utilizadas e o nao-cumprimento de leis e
regulamentacéo, se aplicavel.

Pelo prestagdo de servicos de revisdo anual das demonstragdes financeiras e das contas do Fundo, a

Auditor Independente fara jus a remuneracdo anual de R$19.845,00 (dezenove mil oitocentos e
quarenta e cinco reais).
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POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

As operacdes de empréstimos e financiamentos realizadas pelo Cedente tém como foco empresas do
segmento de “middle market” e sdo garantidas, via de regra, por titulos de crédito e/ou recebiveis
originados no ambito dos contratos de fornecimento. A politica de crédito adotada pelo Cedente
visa a manutencdo de uma carteira de crédito pulverizada, mediante a realizacdo de operacfes de
crédito de curto prazo, celebradas com uma quantidade significativa de Clientes integrantes dos
diversos ramos de atividades e setores econdmicos, garantidas por titulos de crédito e/ou recebiveis
originados no ambito dos contratos de fornecimento.

ESTRUTURA DE CREDITO

A formalizagdo de uma operacao de crédito deve observar a estrutura de crédito do Cedente, que se
encontra dividida da seguinte forma:

(@) Area Comercial: responséavel pela venda das operagdes de crédito;
(b) Area de Credito: responsavel pela aprovagao das operacdes de crédito; e
(c) Area de Back-Office: responsavel pela formalizagdo das operacdes de crédito.

H& uma total segregacdo entre as areas que compdem a estrutura de crédito do Cedente, de forma
que as funcdes e responsabilidades de cada uma sdo bem definidas durante todo o processo de
formalizacdo da operacdo de crédito.

Como primeiro passo para a celebragdo de uma operagdo de credito, o Cedente realiza o cadastro do
Cliente no seu banco de dados.

A Area de Crédito é composta, basicamente, pela diretoria de crédito e pelo comité de crédito. A
aprovacdo das operages de crédito € de responsabilidade do comité de crédito com base em
informacgGes colhidas e conceitos formulados pelas equipes que compdem a diretoria de crédito,
quais sejam: (i) geréncia de analise de crédito; (ii) revisdo de crédito; e (iii) cadastro.

As alcadas para a aprovagéo das operagGes de crédito estdo concentradas no comité de crédito, que,
por sua vez, se estrutura em: comité de crédito 2, comité de crédito 1 e comité de crédito executivo.

O Cedente possui, ainda, um departamento juridico para a analise e formalizacdo de garantias mais
especificas e/ou estruturadas, outorgadas no ambito das operacGes de crédito.

AREA DE CREDITO — DIRETORIA DE CREDITO
Geréncia de Analise de Crédito

Possui a fungdo primordial de viabilizar a concessao, renovacgdo e/ou a alavancagem de crédito aos
Clientes, por meio do enquadramento das caracteristicas e do volume de risco de uma operagdo de
crédito em relacdo a capacidade de pagamento e caracteristicas do respectivo Cliente, de forma a
prover o Cedente com a seguranga necessaria quanto ao retorno dos recursos das operagdes de
crédito.

Previamente ao inicio dos demais procedimentos envolvidos na concessdo de crédito aos Clientes, a
geréncia de andlise de crédito procede a analise e verifica¢do da “pesquisa cadastral” realizada pelo
cadastro. Nesta etapa inicial sdo (i) elaboradas planilhas com base nos balangos e balancetes dos
Clientes, e analisado (ii) o risco de inadimpléncia dos Clientes, e (iii) o histérico de relacionamento
do Cliente com o Cedente.

De forma complementar, a geréncia de analise de crédito realiza, ainda, andlises setoriais dos
diferentes ramos da atividade econémica nos quais o Cedente possui, ou venha a possuir, operacdes
de crédito, notadamente daqueles setores em que possa haver concentracdo de operagdes de crédito.
Apuram-se, entdo, quais os fatores de risco e as possibilidades de alavancagem de negdcios.
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A geréncia de analise de crédito realiza visitas a Clientes, pratica essencial para conhecer melhor
seu negdcio e o nivel de sua atividade, bem como para identificar eventuais riscos de credito, de
forma a contribuir para a identificacdo de novas oportunidades de negécios e venda de novos
produtos. Nessas visitas sdo levados em consideracao critérios, tais como: (i) localizacdo do Cliente,
para fins de determinacdo de logistica; (ii) instalacBes fisicas, com relacdo a capacidade
produtiva/vendas; (iii) fluxo de pessoas; (iv) fluxo de materiais; (v) estoque; (vi) precos praticados
com relag&o ao mercado.

Os procedimentos adotados pela geréncia de andlise de crédito em conjunto com as demais equipes
da érea de crédito tem por objetivo verificar e registrar o nivel de risco de crédito de determinado
Cliente, com vistas a agilizar decisdes, monitorar a qualidade da carteira de crédito do Cedente, ou,
ainda, fixar limites para a concessdo de crédito aos Clientes.

Para fins de celebracdo de operagdes de crédito, os Clientes sdo classificados pelo Cedente de
acordo com determinados fatores que possam afetar a qualidade de crédito, tais como, mas ndo se
limitando: (i) caracteristicas da operagéo de crédito (finalidade, valor, prazo e garantia); (ii) situaco
econémico-financeira do Cliente (endividamento, liquidez, fluxo de caixa); (iii) pontualidade do
Cliente no cumprimento de obrigaces (historico operacional); (iv) ramo de atividade econdmica.

O Cedente avalia o Cliente e o grupo econémico ao qual ele pertence, atribuindo classificacfes de
risco (rating) que refletem seu risco de crédito em relagdo ao Cedente. Os ratings atribuidos aos
Clientes visam a dar suporte as analises para a realizacdo de operacOes de crédito, agilizar decises
e aprimorar 0 acompanhamento da carteira de crédito do Cedente e sua adequacdo a politica de
crédito do Cedente.

A classificacdo dos Clientes varia entre os conceitos “AA” (muito bom) ¢ “D” (impedido de
operar).

Revisdo de Crédito

Possui a responsabilidade de monitorar a carteira de crédito do Cedente, avaliar e acompanhar as
condi¢des dos Clientes “pds-crédito”, bem como analisar e criticar o comportamento da carteira de
crédito.

Com relagdo aos Clientes “pds-crédito”, essa area realiza o acompanhamento (i) cadastral; (ii) de
formalizacdo das operacGes de crédito; (iii) das atividades e do setor econdmico do Cliente; bem
como (iv) de operacGes vencidas.

A revisdo de crédito realiza, ainda, um acompanhamento da carteira de crédito do Cedente com base
nos ativos do Cedente, classificando-os por (i) ramo de atividade; (ii) tipo de garantia; (iii) ativo por
grupo/cliente; e (iv) por modalidade de operacdo. Além disso, essa &rea faz ainda uma classificacéo
da carteira de crédito, discriminando-a por espécie de titulos de crédito (cheques e duplicatas).

Ha ainda diversas outras fungdes de responsabilidade dessa area, que compreendem a analise: (i) do
fluxo de recebimento das operagdes de crédito; (ii) das Garantias; e ainda (iii) da reviséo de risco
por Cliente.

Cadastro

Responsavel por dar suporte & geréncia de andlise de crédito e a revisdo de crédito, antes da
formalizacdo de operagdes de crédito, conforme o caso.
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Para tanto, realiza a elaboracdo de fichas cadastrais dos Clientes, mediante a coleta de diversas
informacBes sobre os Clientes, inclusive junto ao comércio em geral, 6rgdos governamentais e
outras instituicdes financeiras.

Para a elaboragdo e/ou atualiza¢do das “fichas cadastrais” dos Clientes, o cadastro realiza, ainda,
andlise de duplicatas, apontamentos restritivos (tais como pedidos de faléncia e recuperacéo judicial
ou extrajudicial), além de acompanhar os meios de comunicacdo com relacdo a eventuais noticias
desabonadoras de cada Cliente.

AREA DE CREDITO — COMITES DE CREDITO
Comité de Crédito 2

O comité de crédito 2 é composto por representantes das 3 (trés) areas que integram a diretoria de
crédito, quais sejam, geréncia de analise de crédito, revisdo de crédito e cadastro, observado que é
imprescindivel a participacdo do gerente de crédito neste comité.

E responsavel pela analise e aprovacéo de operacdes de crédito cujas garantias sejam representadas
por duplicatas e/ou cheques. No que diz respeito a alcada de aprovacdo, o comité de crédito 2 pode
aprovar operacdo de crédito de valores correspondentes a até R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais),
em operacdes garantidas por, no minimo, 100% (cem por cento) de titulos de crédito (duplicatas ou
cheques) e com prazo maximo de até 120 (cento e vinte) dias.

A competéncia do comité de crédito 2 para analise de operacbes de crédito abrange atividades
integrantes de todos os setores econdmicos, exceto: (i) associacBes sindicais e religiosas; (ii)
distribuidoras de petréleo e afins; (iii) frigorificos e afins; (iv) sociedades de factoring; (v) 6rgaos
publicos; e (vi) partidos politicos (com os quais 0 Cedente ndo opera).

O Comité de Crédito 2 relne-se diariamente.
Comité de Crédito 1

E composto pelo diretor de crédito e pelas 3 (trés) areas que integram a diretoria de crédito, quais
sejam, geréncia de andlise de crédito, revisao de crédito e cadastro.

O comité de credito 1 é responsavel pela analise e aprovacdo de operagdes de crédito cujas garantias
sejam representadas por cheques, duplicatas, recebiveis de contratos de fornecimento, alienacdo de
veiculos e/ou certificados de depdsito bancarios.

No que diz respeito a alcada de aprovacdo, o comité de crédito 1 pode aprovar operacfes de crédito
de valores superiores aqueles do comité de crédito 2, tais como R$ 3.000.000,00 (trés milhdes de
reais), no caso de cheques, duplicatas e recebiveis (direitos creditérios) ou até R$ 10.000.000,00
(dez milhdes de reais), no caso de certificados de depdsito bancario.

O minimo de garantias representadas por titulos de crédito e/ou recebiveis para as operacfes de
crédito submetidas & analise e aprovacdo do comité de crédito 1 diminui para 70% (setenta por
cento) em relagdo a operagdes com prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias.
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A competéncia do comité de crédito 1 para analise de operacBes de crédito abrange atividades
integrantes de todos os setores econdmicos, exceto: (i) associacBes sindicais e religiosas; (ii)
distribuidoras de petroleo e afins; (iii) sociedades de factoring; (iv) 6rgdos publicos; e (v) partidos
politicos (com os quais o Cedente ndo opera).

O Comité de Crédito 1 retne-se diariamente.

Comité de Crédito Executivo

O comité de crédito executivo é composto pelo presidente executivo do cedente, pelo diretor de
crédito e pelo diretor comercial.

N&o hé limite de alcada para analise e aprovacao de operagdes de crédito.

O comité de crédito executivo reline-se 2 (duas) vezes por semana, as quartas e sextas-feiras.
Comité de Reviséo de Creédito

O comité de revisdo de crédito reline-se mensalmente para discutir os pontos mencionados acima,
bem como discutir quais Clientes deverédo ser acompanhados sob a rubrica de “curso anormal” ou

“em monitoramento”.

O comité de revisao de crédito é composto pelo(a) (i) comité executivo; (ii) diretoria de crédito; (iii)
geréncia de analise de crédito; (iv) revisao de crédito; e (v) cadastro.

Suas atribuic¢des sdo:

@) revisar os riscos significativos de crédito;

(b) revisar operacOes de crédito realizadas com grupos econdémicos ou segmentos econdmicos
afetados por tendéncias econdmicas adversas;

(c) revisar operagoes de crédito inadimplidas ou de liquidacdo duvidosa;

(d) acompanhar a situacdo econdmico-financeira dos Clientes; e

(e) outras ndo previstas na politica de crédito do Cedente.

O comité de revisdo de crédito reune-se mensalmente.

Os comités de crédito elaboram atas que sdo documentos representativos de suas decisdes finais.
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POLITICA DE COBRANCA DOS DIREITOS DE CREDITO
Procedimentos de Cobranca dos Direitos de Crédito Inadimplidos

Conforme estabelecido no Contrato de Depdsito e Cobranga, o Cedente é responséavel por cobrar,
judicial e/ou extrajudicialmente, os Direitos de Crédito Inadimplidos, observados os procedimentos
de cobranga descritos abaixo:

Do Comité de Recuperacgao de Crédito

Para as operagdes de crédito, o Cedente dispde de uma estrutura dividida em 5 (cinco) areas: (i)
comité executivo, (ii) analise de crédito, (iii) comité de crédito, (iv) back office; e (v) comité de
recuperacao de crédito.

O comité de recuperacdo de crédito esta diretamente relacionado aos procedimentos de cobranga e
recuperacao de Direitos de Crédito Inadimplidos, realizando, a partir do 1° (primeiro) dia contado
da data de vencimento de Direitos de Crédito, um acompanhamento da atuacdo da area comercial
em relacdo a cobranca dos referidos Direitos de Crédito Inadimplidos junto ao Cliente. Apds o 15°
(décimo quinto) dia contado da data de vencimento de Direitos de Crédito, o comité de recuperacéo
de crédito assume diretamente a responsabilidade pelos procedimentos de cobranca e recuperacao
dos Direitos de Crédito Inadimplidos, até o 90° (nonagésimo) dia contado da data de vencimento
dos Direitos de Crédito Inadimplidos, quando o responsavel direto pela cobranca dos Direitos de
Crédito Inadimplidos passara a ser o departamento juridico do Cedente.

O comité de recuperacdo de crédito possui um departamento juridico interno especializado e
exclusivo da area, o que lhe permite tomar decisbes de forma agil e eficaz, bem como se utiliza de
escritorios de cobranca e/ou de advocacia, que o auxilia na cobranca e recuperacdo dos Direitos de
Crédito Inadimplidos.

O comité de recuperacdo de crédito relne-se, quinzenalmente, com o seu departamento juridico
interno e/ou com os escritorios de cobranca e/ou de advocacia contratados pelo Cedente para definir
estratégias para novas acOes ou para acOes ja existentes, inclusive para discutir sobre as
possibilidades de celebracdo de acordos em cada caso especifico. O comité de recuperagdo de
crédito redne-se, ainda, mensalmente, com o objetivo de discutir os valores decorrentes de Direitos
de Crédito Inadimplidos, bem como acerca de prazos e estratégias para o recebimento desses
valores, reducdo de mora e/ou liberacdo de restricbes. As decisdes do comité de recuperacdo de
crédito sdo soberanas e contemplam a analise de probabilidades de recupera¢do de Direitos de
Credito, constituindo provisfes, analisando a viabilidade de propositura de agdes judiciais e
aperfeicoando os processos de recuperagdo dos Direitos de Crédito Inadimplidos.

O comité de recuperacéo de crédito elabora um relatério quinzenal de acompanhamento de todos os
Direitos de Crédito Inadimplidos, que contempla informagdes como: saldo devedor, saldo em
atraso, tempo de atraso, produto (natureza do crédito), acBes tomadas, proximos passos, entre
outros.

Os principais critérios adotados em relacdo a prioridade na recuperacdo de Direitos de Crédito
Inadimplidos sdo: saldo em atraso e garantias de operagéo.
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Cronograma da Recuperagdo e Cobranga dos Créditos

1.

Do 1° (primeiro) dia até o 15° (décimo quinto) dia contado da data de vencimento dos
Direitos de Crédito, a area comercial do Cedente realiza um acompanhamento do atraso
no pagamento dos Direitos de Crédito Inadimplidos diretamente junto ao Cliente. Nessa
primeira etapa o Cedente, por intermédio da area comercial, mantém contato diario com o
Cliente;

Do 16° (décimo sexto) dia até o 45° (quadragésimo quinto) dia contado da data de
vencimento dos Direitos de Crédito, o comité de recuperacdo de crédito assume
responsabilidade direta sobre o andamento da cobranca dos Direitos de Crédito
Inadimplidos e, a partir do 35° (trigésimo quinto) dia contado da data de vencimento dos
Direitos de Crédito, em ndo se verificando o pagamento do Direito de Crédito
Inadimplido, notifica, extrajudicialmente, os Clientes inadimplentes;

Do 46° (quadragésimo sexto) dia até o 60° (sexagésimo) dia contado da data de
vencimento dos Direitos de Crédito, o comité de recuperacdo de crédito do Cedente
providencia a inclusdo do nome do Cliente inadimplente e de eventuais avalistas,
conforme o caso, nos Orgdos de protecdo e restricdo ao crédito (SPC e SERASA, sem
prejuizo de outros eventualmente existentes a época);

Do 61° (sexagésimo primeiro) dia até o 90° (nonagésimo) dia contado da data de
vencimento dos Direitos de Crédito, o comité de recuperacdo de crédito avalia a
conveniéncia e providencia a tomada das medidas judiciais cabiveis de cobranca dos
Direitos de Crédito Inadimplidos junto aos Clientes; e

Ajuizada a medida judicial cabivel para a cobranga dos Direitos de Crédito Inadimplidos
junto aos Clientes, a responsabilidade direta pelo acompanhamento de eventuais agdes é
transferida para o departamento juridico do Cedente, que fica responsavel por todo o
procedimento, avaliando, inclusive, as possibilidades de acordos.
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FATORES DE RISCO

Antes de decidir investir nas Quotas do Fundo, os interessados devem analisar, cuidadosamente,
considerando sua propria situacdo financeira e objetivos de investimento, todas as informacdes
constantes deste Prospecto Definitivo e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta
Secao.

R1SCOs DE MERCADO
Efeitos da politica econbmica do Governo Federal

O Fundo, seus ativos, o Cedente e os Clientes estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica
praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém freqlentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
conseqlientemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal, para estabilizar a economia e controlar a inflacdo, compreendem controle de
salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e limitacGes no comércio exterior,
entre outras. O negdcio, a condicdo financeira e os resultados do Cedente, 0s setores econdmicos
especificos em que atua, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originacdo e pagamento dos
Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas governamentais,
bem como por: (i) flutuacBes das taxas de cambio; (ii) alteragdes na inflacdo; (iii) alteragdes nas
taxas de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais
e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou 0os mercados internacionais. Além disso, o Fundo nao
poderd realizar operacGes em mercados de derivativos, nem para fins de protecdo das posicBes
detidas a vista na Carteira. Dessa forma, as oscilacbes acima referidas podem impactar
negativamente o patriménio do Fundo e rentabilidade das Quotas.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a especulagéo sobre
eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior
volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negécios, a condicdo
financeira e os resultados do Cedente, bem como a liquidacdo dos Direitos de Crédito pelos
respectivos Clientes.

Risco de descasamento de taxas

O Fundo aplicard suas disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito.
Considerando-se que o valor das Quotas Seniores serd atualizado de acordo com a Meta de
Rentabilidade Prioritaria atreladas a Taxa DI, podera ocorrer o descasamento entre as taxas de
retorno (i) dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo e (ii)
das Quotas Seniores. Caso ocorram tais descasamentos, 0 Fundo poderéa sofrer perdas, sendo que o
Cedente, a Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo se responsabilizam por quaisquer perdas
sofridas pelos Quotistas, inclusive quando ocorridas em razdo de tais descasamentos. Esse risco esta
limitado a 10% (dez por cento) da Carteira, uma vez que, de acordo com alinea (m) do Artigo 11 do
Regulamento, somente 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido podera ser alocado em Direitos
de Crédito com taxa de juros pré-fixada.

Flutuacéo dos Ativos Financeiros

O valor dos ativos que integram a Carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuaces de precos e cotacdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patrimbnio do
Fundo pode ser afetado. A queda nos precos dos ativos integrantes da Carteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.
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RISco DE CREDITO
Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito

Decorre da capacidade dos Clientes em honrarem seus compromissos pontual e integralmente,
conforme contratados. O Fundo sofrera o impacto do inadimplemento dos Direitos de Crédito
detidos em Carteira que estejam vencidos e ndo pagos e do ndo cumprimento, pelos Clientes, de
suas obrigacGes para com o Cedente e o Fundo, conforme o caso. O Fundo somente procedera ao
resgate das Quotas em moeda corrente nacional na medida em que os Direitos de Créditos sejam
pagos pelos Clientes e o0s respectivos valores sejam transferidos ao Fundo, ndo havendo garantia de
gue a amortizacdo e 0 resgate das Quotas ocorrerd integralmente conforme estabelecido no
Regulamento. Nessas hipéteses, ndo sera devido pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora e
pelo Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Ademais, o Cedente somente tem responsabilidade pela correta originacdo e formalizagdo dos
Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, nos termos da legislagdo aplicavel, ndo assumindo qualquer
responsabilidade pelo seu pagamento ou pela solvéncia dos Clientes.

Risco de Crédito relativo aos Ativos Financeiros

Decorre da capacidade de pagamento dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das
contrapartes do Fundo em operagdes com tais ativos. Alteragdes no cenario macroeconémico que
possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como alteracdes nas condicBes financeiras
dos emissores dos referidos ativos e/ou na percepcdo do mercado acerca de tais emissores ou da
qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos precos e liquidez dos ativos desses
emissores, provocando perdas para o Fundo e para os Quotistas. Ademais, a falta de capacidade
e/ou disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas
operacdes integrantes da Carteira do Fundo acarretara perdas para o Fundo, podendo este, inclusive,
incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos. Além disso, a implementacao de outras
estratégias de investimento poderdo fazer com que o Fundo apresente Patrimonio Liquido negativo,
caso em que o0s Quotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a
possibilitar que o Fundo satisfaca suas obrigacoes.

Risco de Crédito relativo aos Recebiveis a Performar

Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo poderéo ser garantidos por Recebiveis a Performar detidos
pelos Clientes contra terceiros, oriundos de contratos de fornecimento ou de prestagdo de servigos.
Para que se tornem efetivamente devidos, os Recebiveis a Performar dependem de uma
contraprestacdo dos Clientes. Ndo se pode garantir que os Clientes satisfardo suas obrigagdes
constantes dos referidos contratos de fornecimento e de prestacdo de servicos.

Caso os Clientes ndo satisfagam suas obrigacGes nos referidos contratos, os Recebiveis a Performar
cedidos em garantia dos Direitos de Crédito ndo serdo devidos pelos respectivos devedores, 0 que
tornara a garantia sem valor. Adicionalmente, mesmo que os Clientes cumpram suas obrigacdes nos
referidos contratos, ndo ha garantia que os devedores dos Recebiveis a Performar efetivamente
pagarao tais recebiveis.
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Risco de Pré-pagamento dos Direitos de Crédito

A ocorréncia de pré-pagamentos em relacdo a um ou mais Direitos de Crédito poderd ocasionar
perdas ao Fundo. Isso porque a ocorréncia de pré-pagamentos de Direitos de Crédito reduz o
horizonte original de rendimentos referentes a tais Direitos de Crédito originalmente esperados pelo
Fundo, uma vez que o pré-pagamento de um Direito de Crédito é realizado pelo valor inicial do
Direito de Crédito atualizado somente até a data da realizacdo do pré-pagamento pela taxa de juros
pactuada entre o Cedente e o respectivo Cliente devedor do Direito de Crédito, de modo que 0s
juros remuneratorios incidentes desde a data da realizacdo do pré-pagamento até a data de
vencimento do respectivo Direito de Crédito deixam de ser devidos pelo respectivo devedor.

RISCO DE LIQUIDEZ
Liquidez relativa aos Ativos Financeiros

Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos mercados nos quais 0s titulos e valores
mobiliarios integrantes da Carteira sdo negociados, e/ou outras condic¢des atipicas de mercado. Caso
isso ocorra, 0 Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em Carteira,
situacdo em que o Fundo podera ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos a amortizacdo e
resgates de suas Quotas.

Liquidez relativa aos Direitos de Crédito

O investimento do Fundo em Direitos de Crédito apresenta peculiaridades em relacdo as aplicacGes
usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que ndo existe, no Brasil,
mercado secundario com liquidez para tais Direitos de Crédito. Caso o Fundo precise vender os
Direitos de Crédito detidos em Carteira, podera ndo haver mercado comprador ou o preco de
alienacdo de tais Direitos de Crédito podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de
patrimdnio do Fundo.

Liquidez para negociacdo das Quotas em mercado secundario

Os fundos de investimento em direitos creditérios sdo um novo e sofisticado tipo de investimento
no mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, com aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou
juridicas que se classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, 0s investidores
podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetard de forma adversa o
desenvolvimento do mercado secundario para negociacdo de quotas de fundos de investimento em
direitos creditérios e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Quotas do
Fundo. A baixa liquidez do investimento nas Quotas pode implicar impossibilidade de venda das
Quotas ou venda a prec¢o inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Quotistas.

Liquidacdo antecipada do Fundo

Por conta da falta de liquidez dos Direitos de Crédito e das Quotas, e pelo fato do Fundo ter sido
constituido na forma de condominio fechado, o que inviabiliza o resgate de suas Quotas antes do
prazo final de resgate, as Unicas formas que os Quotistas tém para se retirar antecipadamente do
Fundo sdo: (i) a ocorréncia de casos de liquidacdo antecipada do Fundo previstos no Regulamento,
e deliberacdo, pela Assembléia Geral, sobre a liquidacdo antecipada do Fundo e/ou (ii) venda de
suas Quotas no mercado secundario. Ocorrendo qualquer uma das hipéteses de liquidacdo
antecipada do Fundo, podera ndo haver recursos disponiveis em moeda corrente nacional para
realizar o pagamento aos Quotistas, que poderdo ser pagos com os Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros detidos em Carteira.
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Amortizacao e resgate condicionado das Quotas

As Unicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortizacdo e/ou resgate das
Quotas é a liquidacdo: (i) dos Direitos de Crédito pelos respectivos Clientes; e (ii) dos Ativos
Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos 0s meios cabiveis para a cobranca, extrajudicial ou judicial, dos referidos
ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizacdo e/ou o resgate,
total ou parcial, das Quotas, o que podera acarretar prejuizo aos Quotistas.

Ademais, o Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a
Gestora alienar ativos em caso de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a
inexisténcia de um mercado secundario ativo e organizado para a negocia¢do dessa espécie de ativo.
Considerando-se a sujeicdo da amortizacdo e/ou resgate das Quotas a liquidacdo dos Direitos de
Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no paragrafo acima, tanto a Administradora
guanto o Custodiante estdo impossibilitados de assegurar que as amortizaces e/ou resgates das
Quotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo
ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora e o Custodiante, qualquer multa ou
penalidade, de qualquer natureza.

R1sco OPERACIONAL
Falhas de Procedimentos

Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixacdo da politica de crédito e controles internos
adotados pelo Cedente podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito e sua
cobranca, em caso de inadimplemento.

Documentos Comprobatérios

O Custodiante é o responsavel legal pela guarda dos Documentos Comprobatérios dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo. O Custodiante podera delegar a terceiros a custédia dos Documentos
Comprobatorios, inclusive junto ao Cedente, sem afastar sua responsabilidade legal e sua
responsabilidade perante o Fundo e os Quotistas pela guarda dos referidos documentos. O
Custodiante realizard auditoria periddica, por amostragem, nos Documentos Comprobatérios dos
Direitos de Crédito cedidos para verificar a sua regularidade. Uma vez que essa auditoria é realizada
apos a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter Direitos de
Crédito cujos Documentos Comprobatorios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno
exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito.

Ademais, embora o Custodiante e a Administradora tenham o direito contratual de acesso irrestrito
aos referidos Documentos Comprobatoérios, a guarda de tais documentos pelo Cedente ou por
terceiros pode representar uma limitacdo ao Fundo de verificar a devida originacdo e formalizacdo
dos Direitos de Crédito e de realizar a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos.

Risco de sistemas

Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos creditérios, nao
ha garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletronicos do Cedente, do
Custodiante, da Administradora, da Gestora e do Fundo se dardo livres de erros. Caso qualquer
desses riscos venha a se materializar, a aquisicdo, cobranca ou realizacdo dos Direitos de Crédito
podera ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.
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Movimentagédo dos valores relativos aos Direitos de Crédito de titularidade do Fundo

Todos os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo
debitados das contas dos Clientes abertas e mantidas junto ao Cedente. Os valores debitados das
referidas contas serdo transferidos para a Conta do Fundo, nos termos do Contrato de Dep6sito e
Cobranca. Apesar do Fundo contar com a obrigacdo do Cedente de realizar as transferéncias dos
recursos depositados nas referidas contas para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Quotas
Seniores pode ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Quotistas, caso haja
inadimplemento pelo Cedente, no cumprimento de sua referida obrigacgéo, inclusive em razdo de
falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo.

OuUTROS RISCOS
Risco de descontinuidade

A politica de investimento do Fundo estabelece que o Fundo deve destinar-se, primordialmente, a
aplicacdo em Direitos de Crédito. Neste sentido, a continuidade do Fundo pode ser comprometida,
independentemente de qualquer expectativa por parte de Quotistas quanto ao tempo de duracdo de
seus investimentos no Fundo, em funcéo da continuidade das operacGes regulares do Cedente e da
capacidade deste de originar Direitos de Crédito para o Fundo conforme os Critérios de
Elegibilidade.

Os Clientes podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado dos Direitos de Crédito.
Este evento podera prejudicar o atendimento, pelo Fundo, de seus objetivos e/ou afetar sua
capacidade de atender aos indices, parametros e indicadores definidos no Regulamento.

Quanto ao Risco do Cedente destacam-se:

O Cedente ndo se encontra obrigado a ceder Direitos de Credito ao Fundo indefinidamente. A
existéncia do Fundo no tempo dependera da manutencdo do fluxo de cessdo de Direitos de Crédito
pelo Cedente.

O Regulamento estabelece algumas hip6teses nas quais os Quotistas, reunidos em Assembléia
Geral, poderdo optar pela liquidagdo antecipada do Fundo, exemplificativamente caso o Cedente
seja submetido a intervencdo ou liquidacdo extrajudicial, de acordo com o disposto na Lei n.°
6.024/74, bem como a Regime de Administracdo Especial Temporaria — “RAET”, nos termos do
Decreto Lei n.° 2.321/87, além de outras hipdteses em que o resgate das Quotas podera ser
realizado mediante a entrega de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros. Nessas situacfes, 0s
Quotistas poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros
recebidos quando do vencimento antecipado do Fundo ou (ii) cobrar os valores devidos pelos
Clientes devedores dos Direitos de Crédito.

O Fundo somente poderad adquirir Direitos de Crédito originados pelo Cedente, o qual ndo sera
obrigado a originar e/ou ceder Direitos de Crédito ao Fundo indefinidamente. Caso o Cedente (i)
deixe de originar Direitos de Crédito e/ou de cedé-los ao Fundo, ou (ii) decida terminar o Contrato
de Cessdo e a Assembléia Geral ndo resolva continuar as atividades do Fundo, mediante alteracédo
do Regulamento, de forma que o objetivo do Fundo seja adquirir outros direitos de crédito que ndo
os Direitos de Crédito, o Fundo podera ser liquidado antecipadamente, sendo que, neste caso, 0s
Quotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir
0s recursos recebidos quando da liquidacdo antecipada do Fundo com a mesma remuneracao
buscada pelo Fundo.
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Riscos e custos de cobranca

Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca dos
Direitos de Crédito e dos demais ativos integrantes da Carteira do Fundo e a salvaguarda dos
direitos, interesses ou garantias dos condéminos, sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do
Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu Patrimdnio Liquido, sempre observado o
que seja deliberado pelos Quotistas em Assembléia Geral. A Administradora, a Gestora, o
Custodiante, o Cedente e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por
estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum, ndo
sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdo ou manutencdo dos referidos
procedimentos, caso os titulares das Quotas Seniores e Subordinadas deixem de aportar 0s recursos
necessarios para tanto.

Limitacéo do gerenciamento de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, 0s
quais poderdo acarretar perdas para os Quotistas. Embora a Administradora mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagbes do Fundo, ndo h& qualquer garantia de completa eliminacéo
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em condic¢des adversas de mercado,
esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

Risco de inadimpléncia dos Direitos de Crédito

O Cedente é responsével somente pela existéncia, certeza, exigibilidade e boa formalizagdo dos
Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, ndo assumindo quaisquer responsabilidades pelo seu
pagamento ou pela solvéncia dos Clientes nos termos do Regulamento. Dessa forma, a
inadimpléncia, total ou parcial, por parte dos Clientes, no pagamento dos Direitos de Crédito,
podera causar prejuizos ao Fundo e, conseqiientemente, a seus Quaotistas.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos

Os ativos integrantes da Carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (‘“mark-to-market”), poderdo causar
variacBes nos valores dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, resultando em aumento ou
reducdo do valor das Quotas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Quotas € apenas uma
meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo a Meta de Rentabilidade Prioritaria garantia minima
de rentabilidade aos investidores, seja pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pelo
Cedente, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do
Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimdnio suficiente para a valorizagdo
das Quotas Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria, a rentabilidade dos Quotistas
sera afetada. Dados de rentabilidade verificados no passado com relacdo a qualquer fundo de
investimento em direitos creditorios no mercado, ou ao proprio Fundo, ndo representam garantia de
rentabilidade futura.
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Risco Especifico do Cedente - Existéncia de outros fundos de investimento em direitos creditérios
registrados na CVM.

Poderdo existir outros fundos de investimento em direitos creditérios registrados na CVM que
tenham por objeto a aquisicdo de direitos creditérios do Cedente. O Cedente ndo oferece garantias
guanto a quantidade ou percentual de Direitos de Crédito de sua originacdo que devera ser destinada
a cada fundo em particular ou qualquer forma de prioridade ou preferéncia de cessdo de Direitos de
Crédito entre os fundos em que figura como cedente. Caso o Cedente reduza por qualquer motivo o
volume de originacdo de Direitos de Crédito, o Cedente podera ndo possuir Direitos de Crédito em
montante suficiente para oferecer ao Fundo e para atender a outros eventuais acordos celebrados
com outros fundos de investimento ou instituicGes financeiras para cessdo de Direitos de Crédito.
Assim, podera haver insuficiéncia de Direitos de Crédito disponiveis para aquisi¢cdo pelo Fundo, o
que afetara seus resultados e colocard em risco sua continuidade, podendo ocorrer a liquidacdo do
Fundo. Mesmo nessa situacdo, ndo sera observado nenhum tipo de prioridade ou preferéncia na
cessdo de Direitos de Crédito, tanto para o Fundo quanto para quaisquer outros fundos de
investimento em direitos creditérios que tenham por objeto a aquisicdo de Direitos de Crédito do
Cedente.

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 (default),
mudanca nas regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, alteracdo na politica
monetaria, alteracdo da politica fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o
Fundo e para os Quotistas.

O regime de colocacdo das Quotas Seniores — melhores esfor¢os — ndo garante a colocacéo total
das Quotas Seniores.

O regime de colocacdo das Quotas Seniores estabelecido no Contrato de Distribui¢do, firmado entre
a Administradora, em nome do Fundo, e o Coordenador Lider, prevé a colocacdo das Quotas
Seniores em regime de melhores esforcos. Nenhuma garantia pode ser dada de que as Quotas
Seniores serdo efetivamente colocadas e, consequentemente, de que o volume total da emissao sera
efetivamente captado.

Além disso, na hipétese de ndo colocacdo do valor minimo de emissdo da Oferta, a emissdo de
Quotas Seniores do Fundo sera cancelada.

Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para concessao de crédito.

E o risco decorrente de falhas, falta de rigor ou liberalidade na concessao de crédito pelo Cedente a
seus Clientes em razdo (i) do grande numero de Clientes, e (ii) do risco relativo aos critérios de
analise de crédito utilizados pelo Cedente dos seus Clientes no momento da aquisicdo dos Direitos
de Crédito pelo Fundo.

Risco de obrigactes do originador ou de terceiros.

O Fundo podera incorrer no risco de os Direitos de Crédito serem alcancados por obrigacdes do
Cedente e/ou dos seus respectivos Clientes, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo
judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacdo extrajudicial, ou em outro procedimento de
natureza similar, contra o Cedente e/ou Clientes. Os principais eventos que podem afetar a cessédo
dos Direitos de Crédito consistem (i) na possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos de
Crédito, constituidas antes da sua cessdo ao Fundo, sem conhecimento do Fundo, (ii) na existéncia
de penhora ou outra forma de constri¢do judicial sobre os Direitos de Crédito, ocorridas antes da sua
cessdo ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo quando da cessdo, (iii) na verificacdo, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucdo praticadas pelo Cedente e/ou seus
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Clientes de tais Direitos de Crédito, e (iv) na revogacdo da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo
na hipétese de faléncia do respectivo Cedente e/ou originador, quando restar comprovado que tal
cessdo foi praticada com a intengdo de prejudicar os credores do Cedente e/ou de seus Clientes.
Nestas hip6teses os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo poderdo ser alcangados por obrigacdes do
Cedentes e/ou seus Clientes e o patrimonio do Fundo podera ser afetado negativamente.

SISTEMAS DE GERENCIAMENTO E CONTROLE DE RISCOS

A administracdo do Fundo e a gestdo da Carteira orientam-se pela transparéncia, competéncia e
cumprimento do Regulamento e da legislacdo vigente.

Para a parcela do Patrimdnio Liquido investida em Ativos Financeiros, a politica de investimento,
bem como o nivel desejavel de exposicdo a risco, sdo determinados em comités dos quais
participam os principais executivos da area de administracdo de recursos de terceiros da Gestora. A
Administradora e a Gestora privilegiam, como forma de controle de riscos, decisdes tomadas por
diferentes comités, que tracam os parametros de atuacdo do Fundo acompanhando as exposicfes a
riscos, mediante a avaliacdo das condi¢Ges dos mercados financeiro e de capitais e a andlise
criteriosa dos diversos setores da economia brasileira.

Para a parcela do Patrimdnio Liquido investida Direitos de Crédito Elegiveis, a Gestora acompanha
regularmente todos os eventos e indices descritos no Regulamento. Em caso da ocorréncia de um
evento ou descumprimento de algum indice, nos termos do Regulamento, deverdo ser tomadas as
medidas previstas no Regulamento.

A utilizacdo dos mecanismos de controle de riscos descritos acima ndo elimina a possibilidade de
ocorréncia de perdas ao Fundo e aos Quaotistas.
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ANEXOS

Anexol - Regulamento Consolidado do Fundo

Anexo I1 - Declaragdo da Administradora, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400

Anexo 111 - Declaragdo do Coordenador Lider, nos termos do artigo 56 da Instrug¢ao CVM 400

Anexo IV - Stmulas de Classificacao de Risco

AnexoV - Demonstragdes Financeiras do Cedente relativas aos exercicios sociais
encerrados em 2009 ¢ 2008
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Regnlamento
Ty
FINED DE INVESTIMENTO EM DIRENTOS CREDITORIOS
MULTSETORIAL BV A MASTER I

D “FuNDO DE INVESTIMENTO Ev DIREETOS CREDITORIOS MUTTIFETORIAL BV A
MASTER T, disciplinedo pela Resolugho n.° 2907, de 2¢ de novemimo da W01, do
Censelhe Monetario Macional (*CMN™), pela LustrugBn n® 358, de 17 de dexombro de 001,
da Comisedn de Valores Mobilidrics — CVM, conforme alterada {“Instracio CVM 336™), ¢
detais disposicdes itgais e regulamentares aplicivels (“Fundn'), sera regido pelo presents
regulamento {“Regulaments’™.

Os lemmos imiciados &m letra maiiscula tilizados neste Regnlamento, estejam no
singular ou no plural, terlo o significado yue lhes é atribuido no Anexn T ao peesente
Reguiamento,

CAFITULD I - FORMA, PRAZY 58 DURACAQ F COMPOSICAQ DO PATRIMONIO

Antige 1° O Fundo ¢ constituido sob a forma de condaminio techado e seu
prazo mixime de duragdo serd dz 48 (quarenta ¢ oito) meses, contados da primeira data de
subscricin, on @é 4 date em que todas as Quotas do Fundo tenhwn sido integralmente
wnorizadas e resgatades, nos termos da Capitulo XUI deste Regulamento, dentre os quais,
aquele que voerrer primeire “Prazo de Dumg#n). O Frazo de Duragdo poders ser alterado
wer deliberagiio dos Guotistas revnldos s Asseinkloia Garal.

ipo 2® G patrimbnio do Fundo serd Fortnado por Quotas Senjores e Quotas
Subordinadas. Asx caracteristicas & os direitos, ssaim coma a5 condigdes de emissio,
subsetigdo, intepralizagio, remumeraglo, amortizacio ¢ resgate das Quomas encoitram-se
descritas nos Capitwlos XII e XIII deste Regulamenta.

CATITULO 1Y« PORLICS ALYD

Artigo 3° O Funde ¢ destinado a Quotistas que sejam consideradus
vestidores Qualificados,
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to. EICIAL OF R.T.Go ARIIIOADY
N HICROFELME Mo, 1,923,156

CAPITULG NI - ORIGEM pDS DIRECTOS NE CREDITO

Attigo 4° O Funde ¢ wma comunhfio de  recursos  destinedes,
preponderantemente, @ aquisigie de dirsitos de crédile decomsmtes de umpréstimes e
financiamentos concudidos pale Banco BVA S.A. (“Cedeni™) a seus Clientes, representados
por Cédulas de Crédile Bancério (“Direitos de Crddite™). Os Dirsitos de Créditn serllo
odguiridos de acozda com z politica dz investimento descrita no Cupitalo IV abaixo « com o8
crilirios de compesigin de Careira estabzlecidon na legisiagio e na regulamentagiio vigenle.

CAPITOLY 1V - OBIETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAD B4 CARTERA

Artigs 5° O objutivo do Fundo & propereivnar aoe seus Juotistas a valorizagSo
de suas Quotas por mefo da oplicactio de scu Patrimdnio Liquido na aquisicho der (1) Direitos
de Crédite que atendam aos Critérios de Blegibilidade ¢ Condipfies dz Cessfio, estabelecidos
ne Copiulo ¥ deste Regulasnento, & (i) Ativos Financeiros listados no Antign 7 abaixo,
obzervados todos 08 indices de composizic e diversificacio da Cwrteira do Fumde,
estabelecidos neste Regulaments.

Bardgral 1* O Direios de Cnéditc deveriin contar com documenlagio que
svidencie & comprove a existéneis, validade & exeguibitidade dos Direlies de Crédita

& respectivas garantizs (MDocumentes Comprobotdrios™).

Pasigrafo X*  Os Dicsitos de Crédite serfo adquiridos pelo Fundo juntamente com
todos os direitos, privilégios, preferSncizs, prerrogativas e updes assepurados aos seus
titulares, nos retmos do Contrato de Cuastio.

Paghprafn 3 Oz Dirgitos de Créditc e Ativos Finanosiros deven ser registradns,
eustudizdos ou mantidas em conta de depdsila dirstamenta em nome o Fundo,
conforme o taso, em conlas sspacificas sberas no SELTC, no sistenta de Jiquidacly
financeina odministrudo pele CETIP on em mstituicSes ou cntidades autorizadas 4
prestaglio desss servige pelo BACEN ou pela CYM.

Artipg 6° Decorridos 90 (noveala) dizs do inicio das atividades do Fundw, este
diverd tee lovede, no minima, 50% (cinglients por cento) do sen Pattiménlo Liquido zm

4
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Anigo A parcela do Pairiménlo Liguidn do Funde que nfio estiver aloceda
em Dirgjtos de Crédite serd fieccszariamente alocada nos ativos fnanceims abaixe

relacionados (“Alivoz Financelros™y:

a) mueda corments nacional:

b} titulos de emizsdo do Tesours Nacional;

£) opetagiics compromissadas loatreadaz nps titulos mencicnados na alinea “b™
dcima; 2

dy quotas de fundos de investimento quz ssiam administrades por uma
Instituigfo Autrizas 2 que (i} invistam, pele momos, 95% (novenio & cinca
POT cento) da sue cartrita em tifulos de emissde da Tesoura Nacional & (ii)
sejam rerpenerades com hase na U'axa DL ou fa Taxa SELIC.

Actige: 8 A {Gesora envidard seus melhores esforgos parn adguirir Alivos
Finanosiros cujos vencimentos propiciem A Carteira clmsifivaghio de investimento de “longe
prazo”, para fins de tributagiie do Quotista.

Arlige ¥ A Gestora ndo poderd wtilizir imtrumentos derivativos & ndo
realizard operagdes de day frude, assim consideradas aquelss iniiadss = encerradas no
mesme dia, indopendentemente de o Fundn possuir estaque ou pesicBe anterior do mesma

Alivo Financeino,

Artigo 10 ) Fundo podert contrater oporagites com empresas contrabzdoras,
controlades, coligadus séov subsididrias da Adminisimders e/ou da Gestora ¢, ainda, com
carteiras efou fundos de investiments administrades e/bu geridos pela Adminigtradors efow
pela Gestora on pelas pessoas 2 clex ligadas acima mencionadas.

Artige 11 O Fundo deverd respeitar, em cada Dota dc Aquisiglo &
Pagamento, ox lidtas de comcentragiio cstabelecidos nas aliness sbaixo (“Limites da

b
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Conggyitracfn™}, em wdos o3 casus considerados pae jhrma, depois de compurada a cessin
pretendida, em relagio ac Pattimbnio Liquido do Fundo, ohesrvado que o Direilo de Crédito
ofirtadn tetd Seu valor caloulado com base no zen Preco de Aguisico:

(a} o ¥alor dos Diiveitos de Crédila relacionades o cada urrs dos 19 (dez} Clientes
fom maior repragentatividade denire da Carteire do Funde afo podcrd zer
superioe a 8.0% (oite por centv do Patriminio Liguide do Pundo, seadoe
certo que o somatério do Valor doa Direitos de Crédiw relasionades aos 1)
{dez) refieridos Clientes nlo poderd ser superior a 65% (sessenla e cinco por
<ente) do Patrimdnio Liquido do Fundg;

) o Valor dos Direitng de Crédito relecionados a cada Client compreendido
desde 0 11* {décimo primeire) msior Cliente 2l o 20° (vigésimo) malor
Cliente com represenlalividads dentro da Carteire de Fundp nfio poderd ser
KUPErioT a 6,0% {seis por cento) do Pairiméaic Liguido ¢ Fundo;

(e} o ¥alor dos Direitos de Crédite relacionados a cada um dos Clientes apis o
207 (vigdsima) malor Clieate ndv paderd ser superior a 2,5% {dais ¢ mein por
centa) do Patrimbnio Liguide do Fundo;

(@) com relagiio 2os actores de atuaglo dos Clientes, o ficzmnz foram definidos
para fins de concentracho tendo por base a Clessificagio Nacicnal de
Atividades Feondmices — CNAE {Anexo IV ao presentc), e deverSo ser
chservados os seguintes lintiles 2 concentragio:

Setor Miixiree
' (%Patrimbnic Liguido) |
Primeiro sator em el
maier

representatividade
dentro du Carteira de
Funde
Segundo sefor com

maior
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representatlvidede 13%
deniro da Carteira do
I Fundo
L__szais Setores 0%

eom relaglo a0 raffug alribuido pets Cedens ama Clienies, de acorda com a
sus polftica de concessfiv de crédito, deverfio sor ubservados os acpuintss
limites de conceitragho, sendo cero que o Fumic ndc poderd odquirir
Dreitoy de Crédiio de Clientes cam reving “D", mas 1o somente Maté-log
em sLe corlaira em caso e rebaixamentn do rafing sivibukdo .pain Cedante 30

respeczive Cliente:!

100%

AALA ' 30% 100%

AA+A+R B0% 100%

C 0% 15%

D 1% 5%

us Trirgitos de Crédito com vencimentn superior a 756 (setecentos o
vinguenta e zeis) Dins Ulteis contados du Data de Aguisigio e Pagamento
deverip represeniac om codjunto, no whxime, T5% (getsnta 2 cinco por
centa) o Patriminio Liquide do Fundeo;

no minime 25% (vinte e vingo por cento) do Parimdnie Liguido do Fundo
deverd ser represenlado por Tireitas ds Crédito garomtidos por alienaglo
fiduciaria de bem Imavel, cuju valor corresponda a, pale menos, 100% (conta
por cento) de vator do salde devedor de principal dos Direitas de Crédito
cfertados 3o lundo;

nu minima 650 {sessenty ¢ cinco por cents) do PatrimBrin Liguide do
Fundo dever ser representado por Diteitos de Orédite garantidos por pale
menos uma day guruntias listadas na alinen (o) do Addigo 18 deste
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Kepulamenta, cujo valor corresponda &, pelo meones, J00% {cente por centa}
de valor do saide deveder du principal dos Diraitos de Créditn oferrados zo
Fundo;

{i) W0% (cem por cénts) dos Direllos Creditdries adquirides pelo Fundo
duverSio comtar com uma gu majs garantisx Ystadas ne alinea () do Awmigo 18
deste Regulamento, cujo valor agrsgado comesponda a, pelo menos, 7%
(awtenta par cento) do valor do saldo devedsr de principal dos Dirsitos de
Crédito ofertados ap Funde;

) 100% {cem por cenfo) dos [irgitos de Crédita adquiridos pelo Fundo
deverdo contar con flanga on eval integrat dos soeios quotistas o acionisies
dos Clientes; &

{k) no mdximo 10% (dez por cente) do Palriménio Ligquide do Funda poderd ser
repressitado por Direftos de Crédits indexados com taxa d¢ juros prd- fixade.

Pargrafp 1°  Pasa us fing deste Begulamento, o valer ds qualsquer bens, direitos &
ativas dados em garantia pelos Clicntes com refagdo eos Direitos de Crédie
wlyuividos pele Fundo serd equivalents {f) no casc de direitos creditbeios
performados, vais como dupticatag, cheques e/ou notax promissériss, ag sew valor de
face nia dota em gue o Direits de Crédite au qual estd vincukdo € oferzcido ap
Fundo; (ii) i caso de Recebiveis a Performar, an sematdrio das parcelag 3 vencer,
previsas [o$ conbratos que originaram os rerpectivos ceebiveis ou, quande nio
houves, § média hsiérica mensal de pagamentos realizados no dmbite dos vefiridos
conmatos fo: 6 {seis) meses anteriores & cessdn do Direito do Crédiio ac Funds,
tultiplicado pelns meses até ¢ vencimenty do respective Direile de Crédito; (fii) ne
caso de bem imdvel, o seu valor de mercado, spurado som base em laude de
avaliagio emitide por umpresa especializada ou qualguer owira entidade eseolhida
pela Gestare; (iv) mo caso de bem wmdvel, an seu valor de mercado, se houver,
apurada com hase e lenéo de avaliagio emitide per empress eapecializada ou
qualquer cutra emidade cscolhida pela Gestora, () 1o casi de aplicagles financeiras,
extrato das aplicagBes smitido na data = gue o Dirite do Trédite ao gual extfio
vineuladas & oferecide 20 Fundo, e (vi) no caso de carty de flanga, o valar garantido !
pela InstituigBo Autorizads wa data em que o Dircite de Crédito a0 qual esté
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vinculada £ aferccido 8o Funde.

Parferain 3°  Parz os fins deste Regulomento, no case de cessBo fidusidria ds
direites creditérios relacionadas aos Direisos de Crédite adquiridos pale Fundo, os
mesmos deveric contar coms mecanisae de pogamenta pré-estabalecido por meie de
depdsite sm conts vinculada de movimertaolio exclusiva do Cedentc on pagamento
de boleto banclric cujos recursos serilo crediiados também em ronta vinculada de
mavimentecio exclusiva do Cedente. Adicionalhents, na hipdtese du zusfneia de
anudiciz pelo sacado & trava de domicilie bancirio perfeita, Serd acatada » trava de
domicilio simples, sem apudnela do sacada.

Pardgorafe 3°  Cabera cxclusivaments 3 Gestora a responsabilidada pela veriticagiic
dos Limites de Concenleagiio,

Artipe 12 (25 percentuais de somposigio & diversificaglo da careira do Pundo
indicados nest= Capitulo serfio observados diarinmente pela Gestora, apds 130 (eento o
citenta) dias contedos da Data da 1 Subscrigdie de Quotas, cont base no Patriménio Liguide
da Fundo do Die Uil imediatamente entorisr, Pari tanto, 8 Gestora hassar-se-d,
exclusivamente, em infbrmag@es sobre a carteia do Fundo fernecidas polo Custodiante.

Pargerafo Unico Para os fins de vorificagdo dos Limines de Concentragiio,
Clientes inseridos dentre de um mesme grupo conndmico deverdo ser ronsiderados
rala Gestara come om énige Cliente, sende portanto considerados curnulativaments
os Valores dos Direitos de Crédite relacionados a cada um dot respectivos Clientes.
Para tanto, a {estora basear-so-d, exclusivamente, ent informagBes sobre os Clientos

fomecidas pela Ceadense.

Arligo 13 ) Cedente serd responsivel peia éxisténcia, corteza, ligouidez,
asigikilidade, conveddo, exatiddo, veracidade, legitimidade, validade ¢ correla formatizagio
dos Direizns de Crédite adguiridos pelo Fundo e de suas respectivas garantias.

SN

FPardgrat Unigo Sem prejuizo no disposto acima, v Cedente deverd entregar
Geslors 58 instrumentos de pgarantia relacionados cos Thrsitos de Crédite
devidamente registrados ros cartdrios competentes no perlodo de #% (seszenta) dias

4
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apds 4 raspectiva Data de Aquizigfo ¢ Pagamentn.

Antigo 14 O Fundo, 2 Administradors, a Geslom & ¢ Cusiodiante, bems comp
seus conlecladores, sooiedades coligudas, coniroladas cu sob controle comum. efou
subsididrius, nfio 280 responsiveis pele certeza, liquidaz, exigibilidade, vonteldo, oxatidss,
veracidade, legilimidade, validade & correta focroalizag8o dos Diceitos de Crédilo adquirides
pela Fundo, tampouca pela salviacia dos Cliemes.

Artigo 15 > Pundo poderd realizar aplicuglies que rologuam ém risco purte ou
a totatidade de seu pukimdnin. A Carfeira 8, por conseqiiénein, zey patrimdnio, estdo sajeitos
a diverses riscos, dentre os queiz oz discriminados no Capllule ¥TI desie Regulamento. O
investider, antes de adquitir Quatas, deve ler cuidadosamente bz fatores de risce
diseriminados nesve Regulamneito, responeabilizando-se infegralnients peles conseqliénciag

de seq invesiimento nas Guotas.

Artigo L As aplicegdes ne Funde pfn contam com garaotie: (j) da
Administradora; (11} da Gestora; (fii) do Cedente; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer
ecantsme de sepura; ou (vi) do Fundo Garantider de Créditos ~ FGC.

CARTILO V — CRITEREOS DE ELEGIHILIDADE B CONDICOES i CESSAD

Arigo 17 Todis o quaisquer [¥reitos ds Crédlte o serem adquicidos peln
Fundo deverie atender, cumulstivesmcnte, ans seguintes critérios de elegibilidade, na
respectiva Dar de Aquisigo ¢ Pagamento (“Critdriqs de Elegibilidads™:

(= deverfio sor decorrentes de empréstimos concedides exglusivamente pelo
Cedente, tendo como L ds juros uecessarimente (i) CDT acrescido de taxa
pré-fixada; (it} percentual do DY, o (L) 12xa pré-fixads;

(b} deverda ser vinculzdos a Clientes que oo dpresenten:, no momesie de |
aguisigliy pelo Funde, autros THreitos de Crédite vencidos ¢ n¥o pagos oo s

Fundo; . 1‘

ix) nfio poderlio conter parcelas cujo vencimentn sefa posierior a0 tdimino do

19
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Praro de Duragfio do Fundu,

(@  deverdin wr praze maxime di vencimento da 1,008 fum mil 2 nitn) Dias Uteis
contedas d= vegpectiva Data de Ayuisigio & Pagamento; e

fe)  deverfiv chuervar, cummiativamente, ss Condighes de Cessiio, wnnforme
digposto no Artige 18 deste Ragulamanto,

Purdgrafe 1 O Custediant serd @ instituiclo responsfvs! por verificar ¢ validar o
atendimente dos Déreitos de Crédita aos Criterios de Elegibilidade em cada operagiio
du squisiclo da Direitos de Crédily pafs Fundo,

Pagigrafo 2°  Todas as infarmacdes que veokam a ger encaminhadas pelo Cedente
gion pela Gestorn uo Cystodiante, & Bm de que o Cuskdiante possa verificar o
stendimento dos Dirvitos de Crédito ofertados zoa Critérios de Elegibilidade, seric
encaminbadas por meio ge amquive elemdnico, em formaty previamente scordado
entre o Cedente, u Gestora € o Custodiants,

Artigo 18 Todos e quaisguer Direitos do Crddite 2 serem oferecidos pelo
Cedente ao lundo deverfio chservar, cumulativamente, as seguintes condigdes {“Condiciies
de Cesado™);

£3) deverio ter prazo médip de vencimentc nio superior a 672 (seis¢emmes e
setents & dois) Dias Utels contados da Data de Aquisiclo & Pagamento,
considerandn o Prego de Aquisicio na referida data;

b deverdo pbscrvar os 1imites de Concentraglo, conforme disposta no Artipo
11 deste Regulunente;

(c} deverds contar com Alguma das Garentius ubaixo Tistadas:

()] alienaglo fidueidria de bem imével;
{ify cesedo Aducidria de direitos creditdrios, inclaindn cessio fducitria
de aplicagBes financeirss;
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(iiiy  alienagio tiducidria de hens moveis,

{iv) punkor de bens miveis; ou

(&5 cartz de fianga bancéria umitida por qualquer umw dss Instimigdes
Auterizedas,

() deverio ser garantidos por fianga cu aval integral dos sdcios quotistas ou

acionigtas dos Clientes;

{z) deverfo 5er oriundos de Ciddulas de Cradlio Bancdriv nue wnoham como

devedores os {lientes;

{n deverSe observar a Taxa Minima de Cessdo prevista no Anigo 19 deste
Regpiamentsr,

(2)  nfo poderio ser devidor por Cliswte que tenlia quaisquer receias otfundas
das atividedes de indusirializagho, comerciolizes@iv efou distribuicSio de

atmas e fogo, pare quatquer finalidade, ¢ de cigatros ou produios similares;

{h}  ndo poderfio ser devidos por Clicnie que tenha atuagio principal nos setores
ugricola € agropecndric, incluindo frigarifices; e

i deverdo ser cedidos imegralmente, néio sendo possivel 4 cosslo parciel dos

Dirpitos de Crédito.
Parigrafo Unico Cabors exclusivamente & Gestora ¢ respanzabilidade pela

verifigagiio, em cada Data de Aquisicio & Pagamenio, das Condigdes de Cessiio, nos
termos deste Regulamento ¢ do Contrato de Cessag,

Artige 19 O Fundo adquiridh Direitos de Crédite 4 ome taxo de cossio
individuat minima equivalente, conforme o cEso, 4 £i) CDI+4% {quaito par centn) a0 ano,
guande o Direlto de Crédito for indexads 3 wind taxa dz juros composta por CDL screscido de
uma taxa pré-finads; au i) 150% (cento e cingquenta por cento) do CIN, quando ¢ Dirsitc de
Cridito for jpdexado a wma taxa di juros composta por um percentuol da T (em qualquer

<asa, a "Taxa Minfua de Cessbio™).

jo—
e —
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Aftigo 20 O Fimde adquirini Direitos de Crédito ¢ todos & quaisquer dircitos,
garantias, privilépios. prerropativas e epfivs, em cardter definitive c vem direito de regresan
contra o Cedente ou coabrigagho deste, cbtervados:

{a) 05 demais termns & condigbies dest Repulameno;

thy o8 tenhos, condigics e procedimentos do Contrate de Cessio;

() 05 progedimentos perfinenies A aquisiclio dos Direitos de Crédite e
atendimento aos Critéricu de Elegibilidade definidos ficste Regulamento: ¢

(d)  apolitica de investimente defirida ro Capitula 1v.
C AP0 VE— POEITICA DE CONCESSAG 2 CREDITO

Anieo 21 O} procediments a ser observado pelo Sedente para a concessdio da
crédira eacontra-se previsto no Anexo [T dests Regulamento.

CAMTULO VI = FATORES DE RESC0O

Artige 22 A Caneire de Fondo, e, por conseqliéncia, sau patrimdnio, esiio
subinetidos o diverses riscos, denife 08 quais destacamos, de forma ndo taxative, o5 abaixe
relacionedoy. Artes de adquirir Quotas, 2 investidor deve ler cuidadoramente este Capltulo.

Parderafo 1 Risce de Mercado:

{a) Efeitos do polifica zzonbmica do Governoe Federal, O Fundo, seus ativos, o

Cedente & o5 Clientes cutio sujeitos aox efsitos da politice cundmica
praticada pele Governo Federal.

{ Governo Faders| jntervém freqUememuenic nz polftica monetaria, fscal ¢
cambial, e, conseglientenicnte, também na ecoorhin do Pais. Az medides que
poden vir a ser adotadus pele Governo Federal, para estobilizar u goonomia &

——
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controiar & inflaglo, compreendem contrale de saldzios ¢ precos,
dervalgrizag8o cambiaf, controle de capimis o limitagdes no comdreio
exlerior, gnire outras. O asgdcin, a condighe finerceira ¢ 0s resnltados do
Cedente, oz selores econdmicos especificos em que slus, oF Ativos
Financeimy do Fundo, bem como a vriginagda o gagamenta dou Tircitos de
Crédito podem ser adversamente wfetados por modangas nmas polfticas
governamenlais, bem como por. {i} flutuagbes dag taxas de cdmbio; (i)
alteracfies na infMagdo: (iii) alteragbes nes wuxas de juros; (iv) alteraglies na
palftics fiseal; e (v) outeos evemios politicos, dipiomaticos, sotiais e
econbmicos que possem afetar o Brasil, ou o8 mercados interracionais. Além
disse, 0 Indo nido poderd realizar operagdes em mercedos de derivativos,
nem para fing de protecho das porigdes detidas 3 viste ne Cartgira, Lezsa
forma, as oscilacBes acima referidus podem impactar negativamente o
patrimnio do Fundo & rentabilidade das Quistzs.

Medidas do Governo Federal pare manter a cutabilidade econdmica, bem
como 2 expeculasio sobre sventuais atos fllwos do govemo podem gerar
incertezas sobre a economiz bragileim e uma maior volatilidadz no mercado
de capitais nacional, afetando adversamente w3 ncpdcios, ® condigho
financeira ¢ os resiliados do Cedente, bem como a liquidagZo des Direitos de
Crédite palos respectivos Clieates.

M Risco de desessamgenio de taxes, O Fundo aplicard suas digponibilidades
fineneeiras primordizimente em Dircitos de Crédito. Considerando-se gue o
valor das Quotas Sepiorer serd amalizedo de zcordo com a Mem de
Hentabitidads Pricriiria streladas a Taxa DI penferme estabelecida no
Artigo 40 deste Regulamrente, paders ooomer o descasamento enire as {axas
de retorne (1) des Dircitax de Crédilo & dos Atlves Financeizos iniegrantes da
Catteira de Fundo ¢ (i) das Quotas Saniones. Caso oeotram tuis
descssamentes, o Funde poders wofrey perdas, sendo que ¢ Cedente, &
Adwiinistradora, a Gestora ¢ @ Custodiznie nio se responsabilizam por
quuizquer perdas sofridas pelos Quotistes, inclusive quande ccorridas em
ta2io du tzis descasamentos. Hsse risco estd limiado a 10% (der por centa)
da Corleira, uma vez que, de acorde com alinea (m) do Arige 11 deate

14 "
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Regulamento, somente 10% {dez por cstre) do Pattimdnia Liquide poderd
ser alocadn am Direites de Crédile com taxa de juras pré-fixeds,

(=} Flutyaclio dos Atives Financeires, £ valor dos atives que intégram a Carleira

da Fundo pode emeniar oy dimincir de acordo sam as flutuagse de pregos
& cotaghss de mercado. Fm caso de queda do valer dos ativos, o patriméniv
do lunde pode ser afeladn, A queda nos pregos doz ativos integrantes da
Carleira da Fundo pode sex lempordria, allo existindo, no entunto, garantia de
yuc rila se estenda par periodos lungos e/ou indererminadoes.

Parfigrafo 2*  Rizco de Crédiro:

{a) Rigco de Criditn relativo ags Dirsltos de Crédit. Decorne da capacidade dos
Clientes em honterem azuy compromissos pontual e integralmente, sonforme
contratados. O Funde sofrera o impacto do inadimaiementa dos Direitos de
Credito detidos em Cartelmn que estejam vencidos e niio pagos e do ndo
cumpriments, pefos Clientes, de auas ohrigaghas para com o Cedenle & o
Fundo, conforme ¢ case. O Funde somente procederd a0 resgobe das Quatss
tm maeda corrente nacional na medida em que os Dreitas de Créditos scjam
papos pelog Clientes £ o3 respectivos valores sejum transferidos ae Funde,
niio havendn garantia de que & amortizegdo ¢ o reypute da Quotss oeorserd
imegralments conforme estabslacido neste Regulamentn. Mareys hipdissss,
nio serd devide pele Fundo, pela Adminiswadors, pela Gesiora e pelo
Coustediante, qualguer mults ou penaiidade, de Hualguer natucezs.

Ademais, o Cedente somente tem responsabilidade pela comesa originagle e
formalizaglio dox Direitos do Crédito cedidos ae Fundo, nos termes da
legislagdo aplicavel, n¥io assumindo qualquer responsabilidade pelo sew
pagamenito ou pela sohvéncia dos Clientes.

() Riseo de Cradity relaziva, aps, Atives Finapceiros. Decorre da capscidade de

pegameats Joe devadores efou emissorss dos Adivos Financeiras efvu das
centrapares do Fundo om operagies com tais ativos. AlteragBes no condria
macreecondmico que possam compromster A capacidads de pagamenta, bet
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camo alieragSes nas condigdey financeiras dos enissores das referidas ativos
efou nu percepgdn do mercado acerca de taiz emissorss ou da qualidude dos
ctéditos, podim trazer impactos significstives ans precos ¢ liguidez dou
ativos desses emissores, provocando perdas pem ¢ Fundo & pama os
Cruntistas. Adersais, o faltx de capacidade s/ou dispeigiiv de pagaments da
gualquer dos emissores duvw stivos ou das comirapartes eas qperagBes
infegrantes da Carteira do Fundo aparrefard perdas para ¢ Fundo, podende
cely, inglusive, InCotrer em custos wom o fim de tecuperar o5 seus créditos,
Além disso, = implemsntdgio de outras evralégizz de investimento poderio
fazer com gue ¢ Funde apresente Patriménic Liguide negativo, caso em gue
o3 Quotistas poderiio ser chamados a reafizar aportes adicismais de regurses,
de forina a possitiilitar yue o Fundo satisfaga suas obripaglics.

Risco de Crédiro relative aos Rucebiveiz a Perfonmar. Os Bireilos de Créditn

cedidos a0 Iunde pederdio ser gerantidns por Recebivels o Perforiar dotidos
peloz Clientes contra (sr¢eiros, oriundus de contratos de fomeciments ou de
prestagiio de servipos. Para que se lomem efetivamente devidos, os
Recehiveix o Performar dependem de uma contraprestagio dos Clientes, Niio
se pode garantiv que os Clientes salisfardio auns obrigagdes comstamies dos
referidos ontrtos de fornecimento & 88 prestaglio de servigon.

tias0 o3 Clisntes nie satisfagam suas obripacses nos referidos contraiog, o3
Recebiveic & Performar cedides em garantia dos Direitos de Ceédits o
zerin devidos pelos respectivos devedares, o que tornard a garantia sem
valor. Adicionalmente, mesmo que 65 Clicniez cumpram suas ohrigaclies nos
referidos contratos, nfio hé garantio que os devedores dor Recebiveis a
Perfommar efetivamente pagario tals recebiveis.

Risco de Pré-papamento dos Direjtos de Ceédits. A ocorréncia de pre-

pagamenios em relaclio a wm ou mais Dircitos de Crédite poderd ocasionar
perdas ac Fundo. Tsso poryue o ocoméncia de pré-pagamentos de Direiloy de
Crédite reduz o horizonle original de rendimentos referentes a tain Dirgitos
de Crédite originalmente esperados pelo Funda, ums vez que o pré-
pagaments da um Direite de Crédito ¢ reslizado pelo vator inisial do Direlte

1%
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de Crédito atunlizade somente alé 2 data da reafizagZo do pré-pagamanin pela
tna de jurns pactuade entre o Cedents € o respsctive Clients devedor do
Dirvita de Trédito, de moda gue os juros remuneratérion incidentes desde a
data da realizagiio do pré-pagamento até a data de vencimenta do respeative
Lirsiw ¢e Créditn deixamn de ser devidos pelo respectivo devador.

Pardgrulo 3°  Rizco de Liquidez:

ia) Ligwidez relotive aos Ativos Finaneeiros. Divarsos motives podem onasionar

a fala d¢ fiquider dos mcreados nos quals os timfos & valeres mnbiliarios
integrantce da Caneira s&0 negociadns, efon vulras condiedes atfpicas de
mercada. Caao isso ocoma, o Funde cstard sujeito a riscos de liguidez dos
Ativoy Financeiros detides em Carteirs, situagdio em gue o Fundo poderd n#o
estar apto @ efelusr pagamentos relalivos & amortizacdo e resgates de suas
Qunias.

i) Liguidez relativa_gps Tireitns de Crédito. & investimente de Funde em
Direitos de Crédito apresente peculiaridades em rzlugdn 45 aplicagies uaumis
da maiorn dos fundos de luvestimento brasilelros, hafa visis que ndp existe,
1o Brasil, mercado gecundiric com liquidez para wis DHreites de Créditn,
Caso o Fundo precise vendar os Dirgites d¢ Crédita detides em Curedm,
podecd nlio haver mercade comprador ou ¢ prego de alicnagfe de i
Liireitos de Crédito podera refletir vaza f2iz de liguidez, vsusande perda de
patriménio do Fundo.

3] Liguidez para négociacdn das Oriotas 2 mereado secundssio, Os fundos de

invertimento em Qireitos creditbrios sBic um novo & sofisticede lipo de
imveslimente no mercado Mnzrceirn brasileice & por esss razde, com
aplicacdo restrita A pessons fisican ou juridicas que se cizzsifiquem como
Investidores Quulificados. Considerando-se 580, of investidores podem
preferir tormes de investimentos meis trodivionais, ¢ que afetars de fornia
adversa o desenvolvimenio do mercado seeunddrio para negociagSo de
quatus de fundos de iavestimento em direltos wrediidrios e o lquidez desse
tipo de investimento, nclusive a liguidez dus Quotas do Iyundo. A baixa ;
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liquidez do investimerto has Quotas pode Implicar impossibitidade ds vendz
das Quotas ¢n vendu o pragn infctfor a0 seu valor patrimanial, causande

prejuize avs Qunlistas,

{d} Liquidacin anlecipads da Fundo, Por conle da falta de liguidez do= Direllos
de Créditn © das Quatan, & pele fatn da Pundo ter gido constituido na fonta

de condominie fechadn, o que invizhiliza o resgate dr sups (uotas antes do
prazn final de rezgats, 85 Yinicas formas que 08 Quolistas tén para se retivar
antecipadaments de Fundo s (i)} a ocoréncia de casos de liquidagfo
antecipada de Fundo previsios no Regulimento, & deliberagia, pela
Assembigia Cezal, sobre a liguidagdo antecipada do Fundo efou (i} vende de
suas Qunlas a6 mercadn securddrio. Ocorrendo qualquer uma das hiphteses
de liquideclio antecipada do Fundo. puderd nfie hawer reeursos disponiveis
em moeda coment: nacional parz realizar o pagamento aos Cuotistas, que
poderio ser pagos com os Direitus de Crédite & Ativos Financeires detidas
esn Carteira.

(e} Amortizacdo e tasgste condicipngdo das Quolag. As tnicas Rmies de
recursns do Fundo pama cfenar o pagamente da amortizagdo efou resgadc das
Ductas 6 o liguidngic: (i) dos Direitas de Crédito pslos respeetivos Clientes;
e (i) du= Alivos Finangeiros pelos respectivas conlrapames Apfs o
recebimenta desses Tecursos &, s for @ 6380, Oepoin de esgitados 1odos os
rieios cabiveis para a cobrangs, extrajudicial ou judicial, dos veferidos ativas,
o Fundo nio dispors de quaisguer ouras verbas pard efetuar & amortizagla
e/au o resgate, total ou parcial, das Quotas, o que podera acametar psiufza
ans Puotistas.

Ademais, o Fundo e5té exposto 2 delerminedes riscos inerctes ags Diseitos
de Crédito e Alives Fipancairos ¢ aus mercados om yue sdo negociados,
inchtindn a eventual impossibilidede de a Gestora alienar atives em caso du
necessidule, especialments ox Direitos de Crédito, devido A inexisténciu de
um meseado secunddrio ativo ¢ crganizado para a egosiagio dessa cupdeis
do atlvo, Contiferando-se g sujeigho da amortizajiio efon resgate das Quotas
4 liquidaglo dos Dirciles de Crédito e'ou dos Ativos Financeiros, canforme
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descritn no Pardgeafd acima, fanto a Adminicladors quante o Custodiants
ssifio impossibilitadas de assegurar que as amortizagdes e/eu respates das
Quotas ocormerda nas datus originalments previstas, ndo sendo devido, nesta
hipdtess, pelo Fundo ou qualouer outra pessaa, incluinda 2 Adirinistradoss 8
o Custediante, qualyuer melta ou penalidade, de qualguer natureza,

Paragrafo 4°  Wiscn Operacional:

{a) Falhaw de Procedimentes, Palhas nos procediienios de cadastro, cobrnga &
[xagie da politica de crédite ¢ coniroles intemos adotades pela Cedente
podem afetar negativamentc 2 qualidade dos Direifos de Crédito & sna
cabranga, em case de inadimalemento.

[19] Documenios Cpmprobaetérios. U Custodiante & o responsével jepal pela
puarda dos Documentos Comprobatérina dus Direitos de Crédin vedidos ao

Fundo. & Custodiante poderd delegar u lerceinos a custddia dos Potumenlos
Comprobatéries, inclusive jumta a0 Cedente, sem  afastar  sun
responsabilidace legal & sua responsahilidade perante o Funda e ex Quatistas
pela guanda des referides dovcumentes. Q Custodiante realizani auditoria
periddica, por amestragreet, nos Docomentos Comprobalérios dos Direitos de
Lrédino cedidos para verificar » sua regularidade. Uina vez que ¢52a aaditoria
¢ realizada apdy a cessde dos Direitos de Crédito a0 Fundo, a Carteira dn
Funilo puderd conter Direitos de Crédito eujos Docuimenos Comprobatdrios
aprosentens irregularidades, que poderBo obstar o plena exercicio, pelo
Fundy, das prerrogativas decorrentes da titwleridade dos Direilos de Crédito.

Ademais, embora o Custodiagte e a Adminisiradora techam o direito
conteatual de acesso irrestrito aos referidos Documenios Comprebatorios, a
guarda de tair documentes pelo Cedente ou por (erceiroy poda reprasentar
umiz limitacin au Futido de verificar a devida originagio & formalizaglo das
Direitaz de Crédito & de realizar @ cobrangy, judicial ou extrajudicial, dou
Diretitas de Crédite vencidos & nib pugoes,

{c) Risgo de gistemas. {Fda a complenidade operacional propria dos fumles de

"
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investimento em dirgitos creditérios, ndo bd paramtia de que 9 wocas de
informagBes entre os sistemag ;&Ietrénicc-a iy Cedznte, do Custodlante, da
Administradera, ds Gestora @ do Fundo se dorio livres de emros. Cuse
qualquer desses riscos vemha a s¢ materializar, a oquisipBo, cobranga on
realizegdo dos Direilos de Créditn poderd ser adversementc sfetada,
prejudicando e desemperho do Funda.

(d} Movimentacic dug valores refativos ang Direitos de Crédite de reylaridude
da Fundo. Todos o8 recarsos decoreentes da liquidagBs dos Dicsitos de
Lridilo cedidos a0 Fundo serfic debitades das contes dos Clientes ahertas ¢
muntidas junin a0 Cedente. O valeres debitades das refiridas contas serdo
transfuridos para z Confa do Fundo, nos termos do Contrato de: Depdsilo e
Cobranga. Apesar do Funde confar com 4 obrigagdio do Cedente de reafizar
as wansferéncios dow recursos deporitadas pas referidas cositas para & Conla
do Fiundo, a rentabilidade das Quolar Semioves pode ser negativamente
“aferada, causande prefuizo o Fundo = aon Quotistas, cagze haja
inadimplemento pelo Cedente, no cumprimente de swa referida obrigagho,
inclusivs om raz¥o de falhas operacionais no processamemie @ na
transferéneia dos recurses para 2 Conta do Funda.

Parigrafo 3*  Outros Risccs:

{a) Risco de descontinuidade. A politica de investimento do Funde descritz no

Cepitulo [V estabelece gque o Funde deve destinar-se, primordiaiments, 4
aplicaglio em Direitos de Crédite. Neste sentido, a continuidade do Funde
pode ser comprometida, independenteinente de qualyuer expectativa por
parte de Cwolislas quanto a0 tempo de durpeée de scus investimening no
Fundo, tm fungEn du continuidade das operagdes regulares do Cedente e da
capacidede deste de originar Dirgites de Crédiio para o Fundo conforme os
Critétios de Elegibilidade cstabelecidos ne Capfiulo ¥ deste Regulamento e

de acordo com a polltica de inveslimante descrita ne Capltalo 1V acima.

Os Clientes podem, a qualquar tempo, proceder ao pagamento antecipado
dog Direitos de Crédito, Est¢ ¢vento poderd prejudicas o niendimento, pelo

1
pilg “{

108



(k)

100, BFICIAL 9E R.T.D. ARRLYVADG

Fundo, de seus abjetivos efou afttar xua capacidade de atender aes indices,
partnetros 2 indicadores definidos neste Reguinmenta,

Cuanin ap Risco do Cedente destacami-se:

O Cedente 3o se encontra obrigado a ceder Direitos de Crédito an Fundo
indefinidamente. A existéneiz do Fyndo no tetipo dependerd da menutengdo
do fluxo de cessdio de Direitos de Crédiin pelo Cedente,

Esic Regalamenic sstabslece algumas hipélesus nus quais os Quotistas,
reunidos erm Assemhléia Geral, poderie optar pelu liyuidagdo antecipada do
Fundu, exsmplificativamente caso ¢ Cedente sefa submetido a intervenglo
ok liquidagde extrajudicial, de acordo com o disposto na Eei n.° 6.024/74,
bem como a Regime du Adminisiragfo Lispecial Temporério — “RAET™, nos
termos do Decretw Lei n® 2321/87, além de owiras hipdteses em gue e
Tesgate das Quotas poderd ser realizade mediante a entrega de Direitos de
Crédito e Atives Finonceires, Messas siluagles, 05 Quatistas poderdio
encontrar dificaldades {i} para vender os Dirciton de Créditn & Atvos
Financeims recebidos quande do vencimento antecipuds do Fundy ou (i)
vobrar oz valores devidos pelos Clientes devedores dos Direites de Crédita.

Q Fundo somente pedurd adguirir Direftos de Orédite originades pelo
Cedente, o qual alo serd obripudo 2 originar efou cedsr Diceitos de Crédite
a0 Fisdo indetinidaments. Case ¢ Cedente (i} deixe de originar Direitos de
Crddite e/ou de cedé-los go Funde, wu (ii) decida terminar o Contrato de
Cesslio 8 2 Assembléia Geral nio resolva cortinuar as atividades do Fundo,
mediante alteracsio deste Regulamento, de fuoms que o objetive do Fundo
acia adquiric owros dirsios de crédite que ude os Direitos de Crédita, o
Fundo pederd sor tiquidade antecipadamente, sendo que, neste case, ox
Quotistas terda seu harizonte original de investiments redugide e poderis
ndo conseguir reinvestir vs recursos recebidos quande da liguidagdc
antecipada do Fundo com & mesma remeneragie buscada pelo Fundo.

Riscos & custoy ds cobrapes. Os cusios incomidas com o procedimentos
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Judiciais ou extrajudiciais necescirios 3 cobranga dos Direitos de Crédite &
doz demais ativos Integmantes da Cereira do Pundo & 4 salvaguarda dou
direitos, interesses ou garantias dos conddminos, sio de inteira o exclusiva
responsabilidade do Frmdo, devande ser saponadas até o limite total de seu
Fatriménio Liguido, sempre observade o que seja deliberads pelas Quotistas
em Aszembléin Geral. A Adminisradora, 2 Gesters, ¢ Custodiants, o
Cedente e quaisquer de suus respectivas pessoas controfadoras, as sociedades
pot estes direls ou indirctamente conroladas ¢ coligadas ou outras
sociedades sob controle comut, nio sSn responséveis, em conjonlo ou
isoladamente, pele adagSo ou manutengo dos referidos procedimentos, case
08 titulwes das Quotes Seniores ¢ Scbordinadas deixem de aporear os

feturoos necesgdArios para tante.

{ck Limzhaciio do gurpnciumento de riscos. A realizagiio de investimentos no

Funde expde o investidor aos riscos a gre o Funde estd sujeito, o qusis
poderfio acarretar perdan par mx Quotistas, Embora n Admsinistrudera
manionha sistema de gerenciamento de riscos das aplizagles & Funde, ndo
ha qualquer garantia de completa eliminagin da possibilidade de perdas para
o Fundos & para o5 Quetistas, Em condigdes adversas de mercade, esse
gisterny di: gorenclamento de yiscos poderd ter sua eficibneia redvzida,

() Risca de inadimpléngia dos Dircitos_ds Trédite. © Cedente & Tesponsivel

soneme pelz existéncig, certezs, exigibilidade o boa formalizegde dos
Direitos de Crédito cedides ao Fundo, nio assumindo quaisquer
responsabilidades pelo seu pagamentn ou pela salvénois dos Cliestes nos
termos deste Regulamenio, Dessa forma, 3 inadimpiéneia, total oo parcial,
por paris dos Clientes, no pagamento dos Direitos de Crédite, poderd causar
prejuizos ao Funde e, conseqiientemente, 8 scuy Quotistas.

(e} Rizeo decorrente da precificacio dos ativos, Os ativos ibtegrartes da Carteira

do Funde scric avaliados de acorde comt critdrios e procedimentos
estabelecidos paru repistro e avaliagso conforme regulameniaglo em vigor.
Referidos cricérfos, lais como o3 de maragle 2 mercade dos Ativos
Einanceires (“mark-tomurker™), poderfio causar variagdes nos valores dow

2
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ativos integrenies da Cartsira de Fundo, resultands em aurmento ou redugiio
do valor das Quolas,

mexisténcin de garantie de rentsbilidade. O indicador de desermpeniho

adatado pelo Fondo para a reatabilidade de suas Quotas é apenas oma mzte
¢slabelecida pele Funde, nio consliuinde a3 Mera de Reptabilidade
Frioritiria garantia minima de renabilidede mor investidores, scja pela
Adminisiradora, pels Gastora, pelo Cuslodiante, pele Cedente, pelo Fundo
Garantider de Créditos — FGU o qualquer outra garntin. Casn 08 atives da
Fundo, inciluinde oz Direijos de Crédits, ndo conslittum pairimdnio
suficiente para o valorizagio des Quotas Seniores, com bese na Meta de
Rentabilidade Prioritirin, a rentabilidade dos [uotistas serd inferior 4 mata
indicadz ne Artigo 40 deste Regulamentn, Pados de rentabilidade verificados
na passada com rélegdv a gualquer fimde de investimento em direitos
ereditdrics no mercady, ou ae propric Fuado, nio representam parantin de
rentabilidade fitara.

Risco Especifice do Cedente - Existdnci fundos de investimento
g ireites creditdring registradoz na CVM, Poderdc existir outros fundos de
mvestimento e dircitos creditdrios registtades pa CVM que lenham por
objeta a aquisighio de direftos ereditérios do Cedente. O Cedente ndo oﬂm:t.-r;
garantias quante & quantidads vu porcentual de Direitos da Crédito de sua
originacio que deverd ser destinads a cada furdo em particular ou qualquer
forma de prioridade on preferéncio de ceselio de Dirsitos de Crédito entre os
fundoe em gue figura como cedente, Caso ¢ Crdente reduza por qualguer
mativo o volume de originagha de Direitos de Crédito, o Cedente poders nia
possuir Direitos de Crédito em montante suficiente para oferecer sn Fundo ¢
pare atender @ vutros evenfuais acerdos cejebrados com owtros Tundns de
investimento ou instituiglics Ananceims pars cessfa de Dirsitos de Crédito,
Assim, pederd haver Insuficitneia de Direitos de Crédite disponiveis para
aquisicEa pela Fundo, ¢ que afetaré seus resultadns e colncard am rseo soa
contipuidade, podends ccomrer a linuidagiu do Fundo, Mesmo nhessa
siluagico, nio serd observado nenhum tipo de prioridade on preferénoia na
cessiiv de Direitor de Cradite, tanto para ¢ Funde quants para guaisquer
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outros fundos de investimento em direitas aredildiring que tonbam por objeto
a aquisigifo de Dircius de Crédito da Cedente.

O tegime de eolowugdo das Quotss Senjores — melhares caforcos - nie
garaute a colocacho total das Ouoigs Seniores. O repgime de colocaglie das
Quates Seniores sstabelecido no Contrato de Distribuicio, fitmadn entre a

Administradora, em netie do Fundo, ¢ o Coordenador Lider, prevé a
ceipcogio das Quetas Seniores em regime e malhores esforcos, Neahuton
gorsntiz pode ser dada de que s Quotss Seniores serfio efetivaments
colocudas e, consequentemente, de gue o voluine total da eimizsdio sera
efetivamaiite capiade.

Além disso, na hipstese de ndio colocagio de valor minimo de emisudo
estabslezido no Asiige 40 dest: Regulamenio, 5 emisso de Quatss Seniores
do Fundo serd cancchuta.

Rizco decorrenta dos critérios adotndes pels Codenie para concessio de

arédils, E o risco decorrente de falhas, falta de rizor ou liberalidade na
concessfie de crédito pelo Cedente a seus Clientss e rawn (i) do grands
nimera de Clicntes, e {ii} do risco telativo gos crildrios de andlise de crédito
ulifizados pels Cedeate des sens Clivntos no momento da aquisicio dos
Trireitos de Crédito pelo Fundo.

Riseo de obrigocdes do oripinador ou de t¢pueirps. € Fundo poderd incorver

no tlseo de os Bireitos de Crédito serem aleangados por obripagles do
Cedeme e/ou dos seus respectives Clientes, inclusive em decorsnci de
pedidos de reouperagde judicial ou de fai@ncia, ou plenos de recuperagso
extrajudicial, su em outte procedimente de rmlureza similar, contrz o
Cedenle ofou Clientes. 05 principais eventos que podem afetat a cessio dow
Direitos. de Crédito consistem (i) na possivel existéngia de garaniia resiz
subre 05 Direitos de Crédiio, constinuidas antes da sue ceasdo ur Pundo, sem
conhecimento do Fumdy, {i)) na exisncin d¢ penhora ou oulra forna de
eonlziglia judieial sobre o3 Direites de Crédite, ocorridas antes da san cesulle
an Fuyndo e sem o conheeimenta do Furde guando da cesslio, (iii) na
vetitlcaghio, em pracesso judicial, de fraude contre credores ou fraude &
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axscugdo oraticadas pelo Cedente wlon seus Clientes de tsis Direitoz de
Crédite, < (iv) na revogagho da cessdn doa Direitos de Crédito an Funde na
higiteye de faléngia de respective Cedende efuu originador, quandn restar
womprovado que tal cersiio i praticada com 2 intenyBo de prefudicar o3
credores do Cedente e/ou de ssus Cliesites, Nestas hipteses os Direitos de
Ceédite cedilos so0 Fundo pedsrio sec alcangades por obrigaghes de
Cedennes efou seus Clientes ¢ o patriménic do Funde poderd ser sfctado

negelivaments,

Padprafo 6° O Fundo também poders estar sujeiln 3 ouiros rlscos advindns de
mativos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais coms muraldria,
inadimplemento de papunentos (defaud), mudinga nas regras aplichveix nos Direitos
de Crédito e Alvos Financeiros, atteragin na politica motetéria, alteraglio da politiea
fiscal aplicavel uo Fundo, 08 quais poderin vausar prejuizes para ¢ Fundo e para 08

Catistas,
CAPITULO VTN - ADMINES TRADGRA
Arlipo 23 Q) Fundo rert administrado pelx Citibank Diswlbuidera de Titulos &

Valores Mobiligros 5.4., socigdade anbnime com sede na cidede de Sio Paolo, Bstado de Sdo
Puuly, no Avenids Panlista, n® 1111, 2° endar - parie, inscrita sob o CNPI/MF b o
n® 33.868. 59700 40 (“Adminjstradora”},

Parfgraln Unico A Administradora deverd administrar o Funda cumprinde
com suax ubrigecles de asarda cors os mals altos padrdes de diligéneia & corregle do
mercatdy, entendides fe minims como aqueles que tods homem glivo ¢ prebe deve
cinpregar na condugly du scus propries regécios, praticande todos o3 seus alos com
a estrita observinciaz {i) da lei & das normas regelatentares aplicaveis, (i) desle
Regulamento, (i) dos deliberaghes dz Aasermbléia Geral, ¢ (v das deveres
fiduciarios de ditigineia e fealdade, de informaglo ¢ de preservagho dos dirgitos dos
Juotistas.

Artign 24 Observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulumento e nas
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demzis disposigies lepuis ¢ regulamentares viganres, a Administradoms 1em poderes pars
pratica: todos os wios necessiries A administrag®o de Fundo e pare exercer of direitos
inerentex anu Dirafos de Crédit ¢ acs outros stivis gue inteprem a Carleira do Fundo.

10 1°  Incluem-se entre as obrigepdes da Administradora;

£a) manter atualizates £ am perfeia ordem;

] a documentagio relativa is operagdes do Fundo;

(ii} © ragiettd dos Quotistar;

(liiy o livro de utas de assembléias gerais;

(ivi o liveo de presenga de Quotisias;

{v) os demonstrvtivos rimestrais do Funda;

{vi) o registro de iodex os fzlex contdbeis referentes ap Funde; o

(i) s nelatdrios do Avdilor Independente;

(b}  receber quuisguer rendimentos ou valores do Fundo por meio do
Custediante;

(3] enircgar aos Quotlstes, gratuitamente, exemplar deste Regukunente e do
Pruspecto do Funde, bem comn cientifics-la do neme do Periddico & da Taxa
de Administragic;

{d} divulgar, na periodicidade prevista neste Regulamento, no Feriddico, ulém de
manter dizpeniveis em sua sede 5 apdneias e nas instiluigBes que coloquem
quoles do Fundo, o valar do Pamimdnic Liguide, o valor da Quota, a¢
rentebiidades acurmuladas no més e no ano civil 8 que se referirem, @ os
relatdrios da Agénoia de Classificagsio de Risco;

26
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{e) sustaar 83 deapesas de propagandz do Fundo;

) farpecer anunliente 205 Duolistas decuments centendo informagdes sobre
24 rendimettos auferidos w0 ano civil e, com bass nos dades reletivos ao
ilsimo din do més de dezembrs, sobre o almere d@ quotas de sua

propriadade e respeclive valor,

(=} manter, separzdumente, registros anakitices com informaghies completas
sebre toda ¢ qualquer modalidude de negociagdo realizada enme 3
Administradora € o Fundo; ¢

{h} providenciat trimestralmonte, o misime, & atunlizagiy do classificagdo de
rigco do Fundo ou slos Direivos de Crédite e demais atlves integrantes de

Carteira do Funda,

Perdgrafo 2  Sem projuizo do disposto po Purigrato amterier, © da legislagio e
regclsmentagso aplivivel, sho obrigaghes da Administradora:

fa) informar imadistarmenye 3 Agénvia de Classificagdo de Rizeo & avs Quotistas:

(i} o substiteicho da Adminiswradora, do Auditor Independente, da
Gestora 0w do Custediants;

(i) 2 ocorréncia de qualquer Bvento de Aveliaghio ou de Liguidagiia;

i) a celebragio de aditamentos ao Contrato de Cessdo, na Ceaxtrae de
Guuido & ao Contrata fe Depdsite & Cobranga;

by franquear o acessa da Agénein de Classificaglo de Risce e do Auditar
Independents aos relutérias prepatados pelo Custodiante;

) informar 208 Quotivias, ra forma previzia no Artigo 74 deste Repulamento,
sobre svantual rebaixamento da classificagily de risce das uotas do Fundo,

——
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an prazn méxima de 3 (wés) Dias Uieis contados da sua cidacia de ral fain; o

{d) a0 coso de pedido ou decretacds de secaperagdo judisial ow exirajudicial,
Zaléncia, interveng3o ov liquidacEo extrajudicial do Custodiante, ou qualquer
Quira. instituigho financeira onde esicjam drposilados qualsquer recurses Cu
Dirsites de Crédito da Carfeits do Furde, requerer o imediato
direcionamento do Moxo de reciursos provenientes de¢ tis Dirgitos de Crédito
para outra conta de depdsitos, de titularidade 4o Fundo,

Pargralo 3  E vedade & Administradora:

(m) prestar fianga, aval, aceite ou cochrigar-se sob yualguer outra forma nas
operaghes praticadas peis Fundo;

(b)  utilizar ativos de sus prdpria cmissdio ou coobrigagde tome garmntia das
operaghes praticadaz pele Funde; €

{¢)  efetusr sporics de recurses no Funde, de farma direta ou indireta, a qualquer
Litulo, ressalvada a hip&iese de aquisigdo da Quotas,

Fardgrofo 4 As vedagher disposias no Pardgralio 3° ocimu abrangeny os recurscs
proprios das pesseas tisicas e das pessoas juridicas controludaras da Administradera,
das sociedades por elas direta ou indiretamentc controladas ¢ de coligadas ov outras
sociedades sob compule comom, bem camo os ativos integrantes das respestives

carieiras e o de emizsBo ou coobrigaciio dessas.

Fard 5 Excctuamn-se do disposto no Pardgrafo antsrior os titulns de emissén
do Tasourm Nacional, €5 titulos de emissfo do BACLN o os endditos sscuritizados
pelo Tesouro Naciomal, além dos Haules publicos estaduais, integrantes da Carieira do
Fundo.

pardprafo 6 E wedado 2 Administratiora, ein nome do Fundo:

{a) preatar finnga, aval, uceile aw ooobrigar-se sob qualquer oytrs forma;

2%
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{tx) realizar operagfics e nepociar com alivos finskcairos ou modalidades de
investimenio nio previstos neste Regulamente;

© aplicar recursos diretamente no cxlerion:
{(d) adquirir Quatas do Fundo;

(e} pagar cu ressarcir-se de multas impostas em razhe do descumprimento de

normas previktzs nesbe Regulamento;
{f) vender Guetas do Fundo a prestagio;

(g vender Quotas do Munde ap Cedents, cxceto quando se fratar de Quotas
Subordinadas;

i prometer cendimentn precelcrminado aos Quotistas:

{i} fager. @m sus propagenda ou em ouwtres documenics aprescntades s
investidovey, promnessas de retitadas ou de rendimentos, comt base em seu
pripric desempenho, no dessmpenho alheio ou ne de atives financeiros on

modalidudes de investimente disponiveis ne 4mbito da mercado financeiny;

G} delegar pederes de gostie da Carteira do Funde, ressalvado o disposto no art.
39, inciso 11, da Instrugsio OWVM 356,

k) ebter ou concader empréstimas; &

[1h) afetuar tocagEo, cmpréstime, penlior on cauglio doa direilos & demais ativos
integrantes da Caneira do Fundo,

Padgrafo 7 Q Diretor Designads deverd eleborar demenstrative wimestal, 3 ser
colocado 4 disposighe da CVM & des Quatistas, evidenciando que a8 opersgiits

praticadas palo lundo esédn em consodneia com sua politica de investimento, com
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os limites de composiplo e de diversiticaclio pravisfes neste Regulamento e ne
regulameniaglic vigente e qué 23 modalidades de nepociaglo realizadas foram

efctivadas & taxas de mercado,
Artigo 25 Fales servigns de adminislracio do Fundo, neles compreendidna az

atividades de admimistraghc do Funde, pestio da Careies, Tesouraris, controle ¢
processantents dog titulos e velores mobilidries integrantes de sua Carleira, distribuiggo,
esetituracio da emissdo ¢ esgate de suas Cruotas, o Lunde pagard uma laxa de administragic
sauivalente 34 somaldrin dos seguintes maontantes, calculados individualmente (“Taxa de

Administragao™):

{a) taza de administracio equivalente & 0,208 {vinte centésimos pot cente) ao
ane, calculsda por D¥ia Uitil, & buwe de 17252 {um inteito ¢ duzentos o
cinquenta e dois avaa), incidente sobre o valor didrio do Patriménin Liguido
4o Fundo, garantindo-se 4 Administraders o valor minimn munsal de
RE15.000,00 (quinee mil reais),

h) taxa de gealfn a ser paga i Gestora, conforme prevists na tabela abaixo:

Taw e Gatho Tase de Inchincia

1,27% (vinle e dois cansésinas per-cente} 0o | Parcela do Pemmdnin Tdguide sté RS 50.000-000,00
. {eingquente milves de reais).

O, 195% (canto 2 povedts, @ since mikaimos | Parcein  Jn Panimdnic  Ligeide que  oxpeder
[OF CENTG) &0 M, HY SO.000.000,60 {cinquetts milkiics B2 weais) #ig
R5150,000 50400 deemto & crmgiaendn milfies de raaix).

T17% Gbmacta senlisimes por stme) 30 | Marczla o Peirimdess  Liguida  que  exteder
BTHE R L50.5HHLEHHEH (icanto = cinquanis mdlhSes 42 meais)

{© {axa du distribuiglio tixa #o valer de REM0.000,00 (dez mil reais). 4 ser paga
ap Condensdor Lider, nes termos do Contrato de DistribuigHo.

Parigmfn 1° A Taxa de Administragio serd caleyleda e provisionada todo dia il
& base de 14252 {um inteirn ¢ dozentos = cinguenta ¢ dois avos), sobre o valor do
Patrimdnio Liguido do Funde verificado o dia dtil anterior § reelizagio do referide
caleulo.
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Pardgrafo 2 A Taxa de Administracdo serd pega mensalmente 3 Administradons,
par perindo vencido, 1¢ quinte dia (i) de més subseqibente & prestagiio dos servigos,
8 parir do més em que ocorer a primeira integralizacic de Guotas do Fundo.

Pariigrafa 3* Os valores expressos em reais dispostns nesla Artigo serdio
s;llz.ali:radm a cada periodn de {2 {dozc) meses contado a partir do més em que
peorrer a primein integralizaglo de Quotas, pelo indice Geral de Pregos — Mercadn
("KiB-M™ ou, na sua falts, pelo ndice que vier & substilui-lo. Me hipdicuc de
extingde de IGP-M, nde divulgacEo ou hmpossibilidade de sua utilizsgfio, serd
wilizado o fndice Geral de Pregos — Disponibilidoée Intrna, divulgeds pela
Fundagiio Getilio Varges, ou, na faha de ambos, pela varizsdo do IPC - fndice de
Pregos a0 Consumidor, divilgade pela Fundaghe lastitute de Pesquisas Econdmicas
—FIPE.

Artipo 76 A Admimisiradora poderd estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragio sejam papas diretamente peto Fundo aos prestadores de sarvigos contratados,
desde que p aomatfrin dessas parcelss o exceds o montznte iotel da Toa de

HAdmimistragin,
CAMTULS IX — SUBSTITUICAD E RENONCEA DA ADMINISTRADORA

Anmige 27 Mediante aviso prévio de 60 (sessental dias, per meio eletrdnico
através de carta eotk aviso de recsbimanto endensgada a cada Quotists, a Administradors
poderd tennciar 4 administrago do Fundo, desde que canveque, no mesma ato, Amsembléis
Geral para decidir sobre sua substituigiio ou sobre a figuidagiio do Fundo, wos termoa da

legisTagda aplicivel v da dispoato ne Capitulo XXT shaixo.

Ardigp 38 Mo caso de remincia, » Administradoro deverd permanscer ne
excreleic de suas fungdes até sua efesiva substituigilo, gque deverd ocorrer no prazo méximo
de 30 (trinta) Stas contados da data de realizaghio da Assembidin Geral convocada para decidir
scbra sua substituigin ou liquidagae du Fundo.

Paréprafs Unico A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para
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o Fundn, colocar & dispesicie da institwiclo qus vier a substibui-la, no praxe de 10
(tuz} dies corridos comados da data da deliberagds da cuw substituigho, todos o5
registros, relatdrios, exiratos, bances de dadus « demeis informacSes sobrve 0 Fundo,_ e
sui respectiva adminigtragde, gque lenham sido obtidos, geradas, preperades cu
desenvolvidas pela Adminintradora, eu por quelguer torceiro envolvido diretaments
na &dministragdo do Funds, de forma gue a instituigfo substituta possa cumprir, sem
soluglo de continuidade, com o3 deveres e a3 obrigacdies da Administradors, nos
termoas deste Regulamemo.

Ariipo 29 Nas hipteses de substituigio da Administrudors e de liquidagdo do
Funde aphicarse-ga, ne que couber, as normas ent vigor que displicm sobre responsabilidade
civil oo criminal de ndministraderes, diretores ¢ gerentes do inutituigdes financeiras,
independentaments das que regem A respensahilidade civil da préprin Adminizradora.

CAPHTUIO X —CONTRATACAO DE TERCEIROS

Artipn 30 O= servigos de custodia gualificads 9 contraladoria dos Dinsitos de
Crédito & demais stivos de Fundo, benm: cowmo a de eserituragdn das Quates do Fundo, serfio
prestadas prla Administradors, instituigio financeira regularmente sulorizada & operar pelo
Banen Central de Brosil, bem como credenciada psramte u CWM pars 2 prestagdo de tais
servigos, Em se tratando de dispozichss relativas & alividade de custodia, de controladeria e
de escrituragio de Quotas a Administradors sent denominade “Custodisnte” ou “Agents
Eseriturador™, conformiie 0 6250, para efeilns desie Regulamenso,

Parigrate 1° Os servigos de custodia qualificads, controladoria e escrilumgio,
conforme indicrils ne caput deste Artigo, serle prestados peln Custodianta,

Paderafo 28 A verificaglio do lastro des Direitos de Crédito serd realizadu pofe
Cuslodiante, eu terceiro per sste conrstado, S0 sug  vesponsabilidade,
timestralmente, sendo que pare 4 priceira verificagdo 3 ser realizedn, o Custodiante
deverd considerar a totalidade dos Direitos de Crédito de titelaridade da Fundo,
eNguante qué para as demais verificaglics serdln considerndes apenas os Liireitos de
Crédlite cedides ae Funde no periode compreendido entre a data-base da Ghima
vefificagio e a duls-base da verificac o a ser realizady.
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Parigrafo 3* A anélise da documentaciin seed realizada utilizando-ze o5
pracedimentos de audiioria por amosiragers, conferms faculta o Artigo 3%, § 1" da
Insmmagit CVM 0 356, A verificapBo dependard de alguns estudos setatisticos, & sard
redlizade com base am amostras de registros operaciongis e contibeis, podendo varier
de acorde com o tamanho da Carteira e n nivel de concentragfio dos Direitos da

Crédito,

Pardgrafe 4% As  verificagles  serlio realizadsz por meio dos  sepuintes
ptocedimentos:

{a) obiengic de arguivo com o Dirsilas de Crédito adguirides pelo Fundo, na

data base da revizdo;
(h} apuragin da guantidade de Direitos de Crédilo 2 serem vori feadas;
ic} selegile dos Direitos de Crddito; e

(d)  conferéncie flsica dos Direltos de Crédito com o3 rapisiros alemrdnicos do
Custodiape,

Pardprafo 5 Para atendimenio ao disposto no § 3°, incisa HI, do Artigo £° da
Tnstrugic CVM 356, a Admimialadera sonsidernrd as informegides fornecidas pela
Cintediante, upée o tmmine do trimestre do exercicio seclal, retroativas a0z Gliimos

trés meses, v heuver,

Artigo 3L G Custodiante contratard, A% suas expansas, por meis do (Contrate de
Depésity ¢ Cobvangs, & Cedente para (i} que adole todas a5 medidas cablvels com relagdo a
cobranga dos Direitas de Crédito a vencer e, de acordoe com 05 procedimentos de cobranga
previstos no Anexo If, as medidas cabiveis com relagia & cobranga judicial ¢ extrajudicizl
dos Direitos de Crédito Inadimplidos, senda que e Fundo, por meio da svu representante
legal, deverd atuar no phlo ative de qualguer cobranga judicial centra wis Clientes, e {ii)
realizer & guands fisicn dos originzis des Direitos de Crédite e doz Dovcumentos

Comprabatdrics.

n
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Artige 32 Cono gestor da Carteira 4o Funde foi contratads a Pantigone Tiust
Porticipactes 14da., sociedads com sede na Uidade de 550 Paule, Estado de $3c Pavlo, na
FRua Tabapug, n” 1,123, 4° andar, ltaim Bibi, inscrita no ONPIYME sab o n® 07.659.4 140001 -
37, credenciada e autorizada peta VM, conforme Ato Beclasitdsio n® 10802 ds 25 de
fevereire de 2010 {"Gestory™).

Artign 33 Cuma Awditor Independente do Fundo foi contratada a4 KPMG
Auwditores Independeates, socledade de auditeria independente com sede aa Cidade ds 530
Paule, Estado de Biio Paule, Rua Renaty Paes d¢ Barrds, o° 33, CEF 04530-994, inscrita no
CHWPJ sob & 1° 057,755 217/0001-29, devidamente cadasirads ra CVM para prestar servigas
de auditoria independents {Anditor 1ndependenis™).

Artigo 34 Como Agéncia de Classificaciio de Risgo du Funde foi contratada a
Anglin Rating Servicos Finunceirs, com sede na cidede e S#o Paulo, Estado de Siic Paule,
nag Rua Leapufdn Coute Megalhiies 110, coni. 73, Iaim, insczita no CMPMMFE sob o
n* 05.803 483000109 (“Agéncia de Classificacdo de Kisco™).

Pardgrafo ¥ As Quotas Seniores serfo trimestralmente avaliadas pela Apdncia

Classificadora de Risco. A Agntia Classificadora de Risco ndo realizari avaliagdo

das Quotas Subordinatas.

Pariprafo 2*  ‘lende em vista o dispeste no Artigo 30 destc Regulamento, o

relatério da Agdneia Clazsificadors de Risco aneliseri, inclusive, a adegeagio dos

<ritérios e procedimentos relacionados & verificagBo, pelo Custodiame, do fastre dus

Ivireitos de Crédita {ou seja, doa Docwmentos Comprobatrios) por amostrages.

Artiga 35 © Cedente serd responsdvel, nos termos do Contrato de Casalio |, pels
supervisio e monitoramenio das Garantias, de fozina a garantir o enquadramiento da Caneira
de Tundo aos percentuzis estabelscidor nag alineas (g, (AY. (i 2 () do Adigo (1 desie
Regulaménta,

TapfTeLo XT—irmTas
Arligo 16 O Fundo emitiré Quotas Senioses e Quotas Subordinadas, com as
34
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caractzristicas descritas nos paragrafos & seguir.

Paragrafo 1*  As Quotas Seniores 18m as scpuintes ceracteristices, vaniogens,

dirgitos e obrigaeBes comuns:

() prioridade de amortizagio efey resgate em relagSo 45 Quotas Subordinadas,
observado o disposte nests Regulaments;

(b} Valor Unitdrio de Kmissio fixado ne Artigo 40 deste Reyulamenta;

(e} valor pnitéric eoloulade lodo Diz Uk, para efeite de defisigiio de sen valor
de integrzlizagan, amartizaghe au respate, obaervados os critéries definidos
no Artign 44 deste Regubuments,

{dj dircity de vote em todas ¢ quaisquer marérizs objere de deliberagio nas
Assembléias Gerais, sende que 5 cada Duota Sénier corresponderd 1 {um)

Vo, &

(e} € expressaiente vedado gralquer tipe de subordinagin ou tatamente Ao
igualitirip enre os titulares de Quotas Seniires,

Artign 37 O Funda emitini Quotas Subcrdinedas, a serem volocadas el urs
ou mais distribuiplics, pedeade sar mantide em circnlag8o um niimers indeterminado de

Quatas Subordinadas.

Parfprefe 1°  As Quotes Subordinadas t8m as seguindes caracterfstices, vantayens,
dirgitos e obrigacdes:

{a) subordinam-se &1 Quotas Senieres pura efeito de zmornizagic e resgats,
vbacrvado o dispasio mesic Regulanents;

(k2 sament= poderilo ser resgatadas opos o resgate intogral das CGuolas Seniores
wm Circulagdo, sdmitinde-se ¢ resgats em Dirsites de Crédito;
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e} Valor Unitario de LmissSo de R% 1.000,00 (mil reais) na Data da
1* Bubscrigho de Quatas Subordinadas, sendo quz as Quotas Subordinadas
distribuldas postericrmente terin seu Valor Unildrie de Emisuiio calculade

covm base na alinea (d) abaixa,

(dy  wvalor unitirio calculado tedo Dia UL, para efelto de definigho de sen valor
de integralizagdn, smorfizag¥o ou resgate, observados of critétios definidos
no Artigo 45 deste Regulamento;

{e)  dirciio de voto em iodas = gquaisguer matérisa ohieo de deliberag@o nas
Assembldins Lerais, zendo que a enda Quats Subordinuda comespenders

{um) vota; e
4] =erdits subucrilus exclusivamente pelo Cedente,

Pardgrefn 2° Az Quotas Subordinadas no serde objeto de oferta piblica ¢ serfio
subacrites pelo Cedeme nos termos do Compromisso de Subscrigio de Quotas
Suboidinadas.

Pardgrato 3°  Ae (Quomas Subordinadas ndio terfio pardmetre 2 remuneragiio
definide.

Pardgrafe4® O Compromisso de Subscrice de Quotas Scbordinadas tems por
ohjelive cstabelecer os termos e condigdes stgunds os quais o Cedsnte s&
compromute i subscrever 3 & intepralizar as Quotns Subordinadas repressntativas do
periménie do Funde, até o liguidaghe do Fundo, de forma & garantir o atendimento 3
Ruoziio de Garantia, bem como a subsericio ¢ integralizagio de Quotaz Subordinadas
na hipdtese de que trats 0 Cepitulo XV deste Regulamento,

Parigrafo &  Apds o encerrumenis da  primeira  distribuiglc de  Quotas
Subordinadar, s Administrudora poderd realizor noves distibuighes de Ouotas

Subordinadas, em namers indeterminado.

Artigo 3 As Quotas sio ransferivels e 1exdio a forma ssoritural, permanacends
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em contas de deposito em nome de seus tinlares

Artigo 19 As Quotas poderiio ser objete de espate antecipado ma hipbtese de
acorréncia de qualguer Evento de Liguidagho, observado o dispusto no Capflule XIX deste
Regulasmento.

Artigo 40 Q Funde contard com uma tnica emissio de Quotas Senigres, gom
as caracterleticas dispostas a seguir:

Emissor: Funda de Investimema #m Direfios Creditérios
Multisatorial BYs Master LI

Coordenadnr Lider:  Banen BVA 5.A., cootalalo pela Administradora,
em nome do Fundo, para realizar a distribuiclio <das
Quotas Seniores sob o regime de melhores esfiorges,
nes termos do Coneio de DistribuigZo;

Vular Tolal du Envkasido: awd RE130.000.600,00 (cento e Winta milhdes de
Reals).

Valor Minimo

da Emissdo: REQ0.000.000,00 (novenia mithtes de Reais).
Atingido o wvalor minimo de smissiin, as Cuolas
Senicres ndo subscritas até a data de enczerramento da
disrribuigho serfo imediatwnente canceludas pela
Administradora, nos termoz do Armige %, 1T da
Instruglo C¥M 336, Para tanto, fica autorizado o
cancelamento do saldo mlo colocado das Quotas
emitidas pely Fundo.

Niimero de Séries: Rérie Goica,

Valor Upitério de Emissdo
das Quotns: RE1.000,00 {mil Reais).
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Quantidade de

Quotas Seniores:

Mein de Reatabilidade
Prienitdria das Quotas

Senipres:

Duta de Emissin

das Quutax Senieres:

Periodo de Cardncia

paca Amoriizagio:

Amortizapies

daxg Quntas Seninres;

100. OFICIAL BE R.T.D, aRGUIVAD]

até 30,000 {cento e trinta mil) quotas,

Juzos remungratdrics cormespondentes o 100% {aem
por cemn) da veriaglie acumuluda dax taxazs médias
digrias das Depésitos Interfinanceiros D1, over extrs-
grupe  ("lzka DI
diariwmente pela CETIP, oo informative  didrio
dispenivel em  sua Lrtermst
(hitpffaarw cotigcom br)  capitalizada de ume
sobretava de 3,5% {Urds ¢ meio por cento} gxpmessa
na forma percentual ao ano, base 252 (duzenios e
cinguenta e dois) dias Geis, Os Juros Remuneratdrios

caleuladas e divuigadas

pigina na

serdo caleulados de forma cxponencial & cumulativa,
pro rgia izmporie por dias  Gteis  decorridos,
incidentes schre o valor nominal unltdrie de cada
BuMa Sénicr, desde g Dota de Emissfio eté

reapectiva Data de Resyate,

Bala da primeira integralizagio de Quotas Senteres
do Fundo,

06 {sels) meses & conlar de 1" inteprabizagin das

Quotis Senipres.

Na forma do Uapituls XL deste Regulamento,
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observada a ordem de alocagdo de  revurios
estabelecida ne Artige 54 deste Regulamento.

Prazo de Resgate dog

Quotas Senlores: 48 {quarenta e nilo} meszs & conlar da 1Y
integralizag3o das (juotas Semiores, ohservada a
ordem de alocagdio de recursgs estabelecida o Artigo
54 deste Regulamento,

Forma de distribuicho das

Quatas Seniores: Piklica, nes termey da Instrugiio CWM 400, a ser
realizada pols Coordenador Lider.

Frazu de Distribuigo

das Cuotas Seniores: atd 180 (cento e oitenta) diss, contados da data de
publicagiio 4o anQncio de infcio relalivo A oferta
pabilea das Quotas Seriores,

Reglstro de distrituicho das

Quctas Seniores: Ax Queoltas  Senjores  serfic  registradas  pars
distribvigiic  primiria no MDA - Mbdulo de
Distribuigao du Ativos, organizado e
operacicrulizade  pela CETIP 3.A. -  Balclo
Drmnizade de Alivos ¢ Derivativos {"CETIP™),

CAPITULO X1 - EMISRAO, INTEGRALIZACAD E VALUR DAS QUOTAS

Adtigo 4] Aa Quotan Seaistes e as Quoltes Subordinadas serfo smitidas por seu
valor caloufady na forme dos Astigos 44 e 45 deste Regulamento, réspociivamente, na daia
€m que &8 rEeLsos sejom colocados petes Investidores Quaiificadns 4 dispasigin do Fuady
(isto &, valor da Quota para a Dia Ut em questic), por meio de gualquer forma de
wensteréngia de recursos surgrizada pelo BACEN, servinda o compravante de depésito como
recibo de quitaghio.
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Aniga 42 A condigio de Quntista caracteriza-se pels aberura, pelo Agente
Lscriturador, de conts de depasito em nosw de Quetisla.

Parfprafo I° Mo ato de subseriplio de Quotas, o sgbscritor (i) assinard o boletio de
subacricio (que também serd assinado pela Administradera), ¢ (i} s¢ comprometera
a inlegrulizar a5 Quetas sobscritas, conforme o previsto no boletim de subsorigao,
reypeitadas as demais condicdes proviotas nesie Regulamento.

Pardgrafo2° O extrato da conta de depisite, emitide pelo Agemie Eseriturador,
serg o docuntento hibil para comprovar (i} a obrigagia da Administradora, perante o
Quotista, de cumprir as prescrighes constantes deste Hegulamento e des demals
HorsHas aplicaveds ac Fundng & {ii) a propriedude do nimeno de Quotas pertencentes a
cada Quiotisia,

Artigo 43 Nio seriio cobradas taxas de ingresse, performance ou de saida pela
Administradara

Artigo 44 A putir da Date da 14 Subscriglo das Quains Seniores, seuw
respective valor unitanio serd calonlado 1edo Dia Util, para efeita de detcrminagio de sew
valor Je ineepralizache, amortizagdv wu resgale, devende corresponder an menor dos
seguinies valores:

(a} o Patriménin Liguido dividide pelo ninserc de Quatas Scrmiores em
Chretalaging vu

b} o Valor Unitério ¢ Referdncia (conforme definido no Pardgrafc 4° abaixo).

PBerigrafp i® O critdrios de determinagdio do valor dus Quotas Senieres, definidos
no capw deste Anigo, 18m como finalidade dafinir (i) ¢ valor de integratizacio das
Quotas Seniores durante o respectivo periode de distribnico ¢ (i) a parcela do
Pacimdnn Liguide que deve ser prictileriamente afocada aos titulares das Qluotss
Seniores, nz hipdtese d2 amortizagde ¢/ou resgate de suas Quotss, 2 n8o representam ;
e mem devem ser considerades, em hipdtese alguma, somo promessa ou ohrigagic i

4
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fezal ou contrelual de TemuneragSo por parte da Adminisiradors, do Fundo, do
LCodeante ou do Custodianie,

Parigrafo 2*  Independemiemente do valor do Patriménio Liguico, os tilulares das
{untus Senforas nda farko jus, quands da emortizaglo ou fesgate de suas Quulns, 1
uma remuneragio superior ao valor de tain Quotas, caleulada conforme o capuf deste
Arlign, n& respoctiva Data de Amortizayio ou Uata de Resgale, ¢ que representa o

limile méxima da remunerage possivel para cssn classe de Quatas.

Pardgesfo °  Fm todo Diia Util, apés a incerperagde dos resultados descrites na
alinea (k) do caput deste Artigo 55 Quetas Seniores, o evenlual excedente decornente
da velorizagio da Carteira do Fundo ne periodo sedd incomporado s Quotas
Subordinades,

Parkgiafo 4" O Valor Unitkrio de Referéncia das Quaias Seniores serd {i) na Deta
de Emissdo de Quotas Seniores, o respectiva Valor Unitdrio de Emissde, e (ii) nes
Dins Ulteis subseqizntes A Dala de: Emissfio, ¢ Valor Unitirio de Referénciz do Dis
Utif imedistamente anterior, acrescido dos rendimemos no periodo com base na Meta
da Reneabilidade Prioritiria estbelecide parm as Quolas Seniones; sendo certe que,
quando do pagamento de amortizagdes, o Valor Unidiric de Refergncia serd deduzido
dn mnntante efetivaments pago a titule de amortizagEn das Quotss Jeaiores,

Artigo 45 A partit da Diatz 42 1° Subscrigto de Quotas Subordinedas, seu valor
unitirio sed calcutado todo Din Ui, para efeitc de determinagdo de seu valor de
imegralizatio, smortizagin ou resgate, devendo corresponder ao valor do Patrimbnio
Liquido, deduzido do valor das Quistax Senieres em Circulagio, dividido pele nimeco de
Duotas Suberdinadas em Circulagdo na data de wilewla,

CAPITULO X111 - AMORTIZACAG E RESGATE DS QUGTAS

Artigo 46 Obearvads a ordem de afocaglic dos recurses prevista no Arigo 54
deste Regulamento, 25 Quotas Seniores da Fundo serfo amortizadas todo o dia 5 (cinen) de
cada més {cads duts, wma “Dzta de Amortizaglo™), a partir do més subsequente ac do
térming do Periode de Carfroia, {
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Parigrofo Unicte Az Quolas Scnimxs poderin, ainda, sofrer Amortizagdes
Extraordindrias, nos termos do Anigo 58 deste Repulamenta,

Artign 47 A amortizagio prevista ne Artigo 46 acima compreendera todes os
recurens lfquides existsnfes no caixa do Funde, provenientes do pagamtento dos Direitos de
Crédito, que excedororn o valor da Reserva de Liquidez.

Fantgrain Unica A Reserva de Liguider deverd ser uiilizada exclasivaments
pars pagements dos Encargos do Fundo o serd restabelecida va forma do Anige 54
deste Regulwnento.

Artigo 4 As Quotas Subordinadas seriio amortizadas tods die 20 {vinte) de
cada mig, & partit do més subsequente a0 término do Periods de Caréncin, somente nos casos
de Lxcesso de Cobertura, conforme o disposte no Amigs 5% deste Regolaments.

Artigo 49 Qs titulares das Quotas Scniores & das fuoetas Subordinadas pfe
poderin, em nenhuma hipdtese, exigir do Funda 2 amortizagdo ou o respate de suas Quotas

em condigics diversus dus previatas neste Regulaments.
CAPITIILO XIV = PAGAMENT ADS QUOTISTAS

Artigs 50 Dbservada a ocdem de alocagdo dos racursos prevista no Artige 54
dests Hegulamento, 2 Administradora deverd tansferis oy creditar os recursos financeiros do
Funde correspondentes {i) sos tinlares das Quotas Seniores, em cada Data de Amortlzadio
ou Dtz de Resgate, conforme o case, nos montantes apurados conforme o Artigo 44 desis
Regulamente, a (ii) aos tiulares das Quotas Subordinadas na hipélese previsia no Artige 5%
deste Regulamento ou apos o resgate integral das Quotas Seniores, nos momlantes apurados
conferme o Artipe 45 desle Regulaenio.

Pardgrafo 1° A Adminlswedera efemari ¢ pagamemo das amortizsgfes ou

resgates de Quotas par meio de quolguer forma de transferéncin de recutses
autarizada pele BACEN.

a |
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Parfgrafo 2° Qs recurses depositadas na Cotila do Funde doverlin ser transferidos
a0s fitulares das Quotss, quande dé suz amerizecdo ou resgate, de acords vom os
ragistros de  iularidade mantidos pelo Agemte Escriturador, no Die i
imedislsmente anlerior 38 respectivas datas de pagsmanto.

Parfgrafs 3° Qg pagamunlos serie efetuados em mosds comrente nacional ow, na
ipotesz pravista no Arligo 63 duste Regulzmanto, ém Direitos de Crédita.

Artige 51 Caso a data de pagamento dos velores devidos aos Quolizis nin AejE
um L Util, a Administradora efetusrd ¢ pagamento no Dia (i imediotarente subseylienle,
sem qualquer acréscima nos valores devidas,

CAFITELO XV -N EGBCIACAD BAS QUOTAS

Artign 52 As Quotss Seniores serfio registradas para negociagdo o mercado
secundirio no SF - Médule de Fundos, mantido ¢ cperacionalizade pela CETTF, de acardo
com o legislicdo vigente, observado que os Quotislay serfio responudveis palo pugaments de
todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéneis de suas
Quertas,

Attigo 53 Na hipotese de negociagia de Quotas Senjores, a transferéneia de
litularidade para a conta de depésito do novo Quotista e o respactivo pagamento do preco
seré processado pele Apente Escriturador apts a verificacin, pelo intermedidrio que
reaziseniy o adguitenty, de condipie de Frvestidor Qualifieado do novo Quotista.

CAPITILG XVI —ORDEM BE ALNTACAT DE RECURSOS
Artigo 54 Diarinmente, a partir da Data da 1" Subscricie de CQuotas Seniores
até 2 Hquidaglio integral das DbrigacBes do Fundo, a Administradota se obriga a wtilizar os
recursos disponiveis para arender s exigibilidades do Funde, obrigatoriamante, na seguints

ordem de preferfncia;

(=) pagamante dez Encarpes do Fundo,
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(b} provisiomamento de recurses equivalentes a0 menlante estimade dos
Encurgos do Fundo, a serem incorridos ne més calenddisio imedintamente
subgeqilonte a0 més calenddric em que for efewnads o Tzzpective
provisionemento, bern como dos recursos necessdrio 4 constiluigha ou
restabelecimento da Reserva de Liquider;

(cy aquisicle pei> Fundo de Dircilox de Crédito 2 serem originados pelo
{adaries, em observéncie & politica de investimente descrita neste
Regulamento, obgervado o disposto no Pardgralu Unice abaixe;

id) apts ¢ encerramento do Periodo de Caréncia, devolugZo, ass tiulares das
Quotaz Senjores, dos walores =sportados 40 Fundo, acrescidos dos
rendimentos previslos ne Artigo 40 deste Ragulamenta, pot melo do resgate

ou wnortizagio des Quotas Seniores; e

(¢} =pds o encermmnente do Puriodo de Cardncia, pagamenta dos valores
neferanies & mmortizagio &/ow 20 resgale das Quotas Subordinadas,

Pasdgrafo Unico Durante e Periodo de Carncia, 8 Admisistradora podecs
utilizar as recorsas depesitados 53 Conta do Fundo, provenientes do pagameato das
Direitos de Crédite adgniridas pele Funde, na aquisicio de noves Bireitos de Crédilo
para ¢ Fundo. Apds ¢ lérmino do Pericdo de Cardneia, ¢ depois de pagos elou
provisionadon os valores csizbelecidos nos ftens (%) & (b) deste Astipo 54. a
Administradora deverd utilizar o8 recuros remanescentes na Confa do Funds
euclusivamente pars o amortizagio dan Quotas Seniores € dus Quotas Subordinadas,

observadas as dertais disposigles dests Regulamente.
CartTuLo XV - METOMILDGIA DE AVALIACAO DNS ATIVNS DO FUNTO

Artige 55 Us arivos qus coraplem a Carteira do Funde terfip seus valores
caloulados todo THa U1, mediante a utilizagdo dos sepuintes critérios: (i) 03 Ativos
Financeirns serdo precificados de acordo com procedinrentos pacs registre ¢ avallagBo de
liwlix ¢ valores mehilidrios. sonforme estabelecido na regulamentaglo em vigor {1ats como o
critérie de marcagio a mereada), utilizando-se os eritérion de marcagie a mercads adotados
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pelo Custodiante; e {ii) os Diraitos de Crédito serfio contabilizados com base em s2u custo 42
aguisigiin, com apropriagdo de rendimentos feita em base exponencisl, com base em um ano
de 252 dias dicis, pelo nimmern de Dias Uteiz a decorrer aré o sen vencimento, sempre
observadas as rcprax apliciveis emunadas pelo BACEN, pelfa CVM e pela legislaghio »
regulamentacio eplicdvel.

Pardgrafo Unico Os rendimenios auferidos com os Dircitos de Crédito,
inglusive o Axic ou o desdgio apurade na sua aquisiclio, zerio reconhecidos em rasdia
da fludncia dw seus prazos de vencimenta (semgre com calculo de sendimento feiio
de forma exponencial, com base em om ano ds 252 dias Gieis e considerando o
nimerc de Dias DMeis a decorrer), computanda-se a valorlzagie on desvalorizagio
«m contraparlida i adequada conta de receita ou deepesa no resultado do periodo.

Artigo 5§ As perdas e provishes relecionades sos Dirgilow de Crédito
Inadinzplidos serfio suportados (nica e exchusivamente pels Funde ¢ serlio reconhecidas o
résultade do pericdo, confornie os procedimentos definidos no erligo 6° da Resolugio do
Conselhp Monetdrio Nagional n® 2.682, de 21 de dezembro dz 1999, conforme alerada, ou
saja, os percemmais de provisBo somente $orio aplicados opds constatado o atroso ko
pagaments do direito creditdrio sm cada Dia Uril, de acorde com a tabela abaixo:

Faixa Feriodo de Atrase Percentunl de Provisio |
A alraza entr: & e 14 diax 0 5%
B arvaso ens 15 ¢ 30 diac 1%
C atraso entre 31 o 60 diss ki
D atraso entre 63 & 90 dias H1%
E Atraso entre 91 & 120 dias 30%.
F atraso entve 121 e 150 dias 50% ]
[} wtrawer pnlre 151 ¢ 180 dizs T0%
11 Atraso superior a LED) dias 100%

Parigrafo 1* O valor ajustado em razlle do secanhezimento dus seferides perdas ¢
provistes passard ¢ constituir & nova base de custo, admitindo-se 2 reversilo de lais
perdas ¢ provisdies, desde que por motive justilicade subseqlicnts 50 que levou ao asun
reconhecinento, Himitada aos seus respectivos walores, acrescidos des rendimentos
auferidos
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Parigrafn 2* O Funde considerard como perds todos os Direites de Crddite ¢
Ativos Financeiras em atraso a patic de 181 {cento e pitenta & wm) dias apds o seu
veiciments. Nesses casos, & Castodiante deverd contab?lizar 2 totalidade dos velores
devidos e niio pagos au Fundo coma parda,

Pardgeafo 3@  Caso os Dirites ds Crédite Inadimplidos sgjam de alguma forma
recuporados, apds o provisionsmento ou contabilizaclio de perdas srima referidos, os
referidos créditos serido destinsdos exclusiva ¢ integralmente ac Fundo, & a
Administradora devers entdo reverter a provishio ou o8 prejilizos, conforme & caan,

CAFITULD XVIIT - ENQUADRAMENTO A RAZLO DECARANTIA E AQ iNDICE D LIGUINET

Artige 57 Desde & Dais da 1* Subscriclio de Quotas Seniores alé a filtima Dara
de Resgae, a Administrudera verificars, rodo Dia Uil se & relagliv, expressa em valores
percentuais, entre o valor do Patrimfnio Liguido d¢ Funde e o valor tolsl dax Quotas
Seniores em Circulagio (“Razdp de Garantia®} € igual ou superior & £ 54% {cento e oinquenta
& guatro por cento).

Artipn 58 Caso & Razlic de Gurantia sein inferior a 154% (ceats e ciaquents ¢
quAtra por centd) por 5 (cince) Dias Theis conseeutivos, e o Fundo possua recursos em caixs,
ohzervads @ Reserva de Liguidez, a Administadore deverd realizar uma amortizacio
extrosdindriz das Quotss Seniorss {“Amofizacko Extrsondindria™), na Dia Uil
Imediatamente subsequente ac tdrmine do prazs de § (cince) Dies Ulteis, wiilizando o
montante que scbejar 1 Reserva de Liquidez para restabolecer a Razio de Garantia. Caso &
Amortizagio Extraordindria ngio tenha sido suficiants para restabelecer a Razlio de Garenlis,
sero pdotades os zeguintes proced imentos:

(a) & Adminlsvedora comunicard, imediatznegnte, fal ocoréneia ao Cedente,
mediants 9 énvio de comespondéneia ou por meio gletrdnico, em amEos o5
cas0s cotn avise de recebimento, para reslisar apore adiciopal de Tecursos
para o reenquadrasnerdo do Funde 4 Razéo de Garanlia, mediante & emissdo e
subscrigle da novas Quotas Subordinadas; ¢

46

134



o, DFICIAL BE R.7.D. ARRUIVADG
B MICROFILME Mo.1.%23.134

(b} o Cedente deverd subscrever, no praze ménimo de 3 (cince) Dias Uieis,
cofitadns 3 partir 9o recekimenie dz comiicaclo prevista na allnea “g™ deste
Pardgraf, tantas Quotas Subordinadss quantas scjam necsssdrias pars

restabelecer 3 Razio de Garantia
Parsgrsto Unico Casa o Cedente nio realize o aporte adiciomal de recursos

conforme o alinea (b)Y do capi deste Artigo, a Administtadors deverd adotar of
procedimenios do Artige 61 deste Repulamenio.

Artigo 59 Caso a Hazdln de Garantia seja, a qualquer momentg apos ¢ 1erming
do Periodo de Caréncin, superior a 187% {centc ¢ sesseirla ¢ scte por cento) {“Exgesso de
Coberwra™), a Administradore podert meslizer uma amortizagdo parcial das Quotes
Subordinaday, até o Timite da Rardo de Garantia (oo seja, de mado que a relegdo enire o valor
40 Pariménio Liguido do Fundo ¢ o velor tolal dar Quotas Seniores em Circulagdo figue

igual a, no minimo, £54% [¢ento e cinquenla ¢ quairoe POT cento), mediante solicilagie dos
titulares de Quotas Subordinadas, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

{a) & Reserva de Liquidez esteja devidamcente constituida de acordd com o
perimetros pstabelecidos neste Regulamento;

{b o Fundo tenha Yiguidado todes o5 ssus encargns < duspesag vencidos, bem
como tenfe fuite us provigdes exigidas pela regulamentegiio pertinente;

(6] na data da amertizagio, os fimites de concenmagdo dispostos no Capltulo TV
deste Regulamento nic tenham sida excedidos; e

(o 268 2 data da amortizac#o, nio se lenhs verificado qualquer dos Evenos de
Avuliagdo oo Eventas de Liquidaglio, ou, cuso tenham ocorride tais eventos,
clus tenham sida adequadamente sangdos.

Pariipraty 1°  Para fing do previsto o capw deste Artigo, o Admitisieadora devers
comunicar a ocomémcin de Excessa de Cobertera aoy Hiulares de Quetas

Spbordinadas mensaimente. |
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Dariprafe 2*  Os  tlares das Quolas Svbordinadas deverllo comumicar 3
Adminisiudors, em até 15 (quinze) dizs contadnz dr comuonicagho prevista no
Purigraft: 1* axima, o valor a ser amorizado com relaglin = Quotas Subordinadas,

Pspigrafo ¥ Mo poderd haves amerfizacie de Qustas Subordinadas, na forma
prevista neste Artigo, nos § (cinco) meses qué aateeederem o resgsie das Quotas
Seniorés #m Circulagiiv.

CAPFTULO XX — EVENTOS DE AVALIACAC E EVENTOR DE LIQ UEBAGAD

Artipy 60 Sac conciderados eventes do avaliagio do lundo gquaisquer dos
seguintes eventos (“Eventos de AvaliscBo™):

{a) qualquer evento que impligue em transferéncia ou alteragiiv, direts ou
indireta, do centrale do Cedents, para qualquer pessod diferente  dos
acicnistas do Cedente & época da Data da 1 Subserigio das Quolas Seniores,
ot relagho ao gue prevalecis £ época da conetitnigho do Funde, bem comn
gualquer aperacio de cisiic, fusde ou reorpanizagio societaria que envolva o
Cedente, ou qualquer operacdo com efeitoy similares;

(b} caso o Codeniz passe a &star sujeito 4 Regime de Adminiaimgac Especial
Temporithh — RAET, nos termes da Lei 2° 232187,

{c) caso o Cedente sefe cbjuto de intervengdo ou llquidacio extrajudicial de
acordo com o disposw ne Lei n* 6.024/74;

(¥ inobservancia, pelo Cedente, de seus deveres e obrigagdes ne &mbite do
Compromisse de Subsericio de Quotas Subordinadas, desde qua, notificado
pela Administradora para sanar ou justiffear ¢ deseumprimento, ndo o faga 00
prazo dhe § (zinco) Dias Uais sontada do recebimento da referids otificagao;

i) case g Razdo de Gasanlia njo sgja atendida dentro do prazo estabelecido para
o reenquadramento, nog termog do Capliule XVT deste Regulamenta; i
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£y rebaixamento da classificaglio de risco das Quotss Seniores e Clrulagio
em dois niveis abaixo da classificagiio de risco originalmente atribuide;

@) inohservancia, pelo Custodiante, de seus deveres ¢ obrigacdes previstos nesie
Regulaments e mo Contrate de Cessto, desds que, natifiade, pov escrito,
pela Gestora, mediante comprovanie de recebimento, pars sanar ol justificar
o descumpriments, nfio o faga no prazo de 05 (cinco) Dinx [itaix contads do
recehimentn da referida notificagio.

th} na hipdlese de seoom realizming pugamentor de amortizag3io ou resgate de
Guotas Subordinades em desacordo com o dispesty neste Regulemento;

(i impussibilldade, por qualguer motivo, de aquisicio de Direitos de Crédito
que preencham: os Tritérios de Elegibilidade;

(G inobservincia da constituigio ¢ manutenglo da Reserva de Ligeidez nos
termos deste Regulamento;

(k) inubserviinein, pela Administradora, do seus deverss e obrigagiies, previgtos
nesle Regularsento, varifiende por liulares de Qualas Senicres representando
a0 menus $% {einco por cenfo) dos Guolas Scriores em Circulagiio, desde
que, se nolificada por estes parn saner ou fuslificar o descumprimento, nfic o
faga na prazo de 3 (cinco) Dias Utels contado do recebimento da referide
notificagio;

{1y aquisisdio, pelo Fundo, de Direftos de Crédite que sstavan em desacordo com
os Uritdrios de Liegibilidade efou cem as Condiches de CessBo previstos

neste Regulamanto no momants de sua aquisigsiol

{m) caso 8 Taxa DI seja maior ou igual & 130% (cente e trinta pot cento) da Taxa
DI do Dia Util imediatamente anterior;

{n} cringdo de novos tribubes, elevaglo das aliquotas i existentes ou modificagio
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de soas bases de calewlo em relogio 4 Carteira do Funde, que pnssa
compramster negativamente 3 boa ordem legal, administrativa e operacional
da Funito e os dirsitos, as garantias, a rentabifidade efov as prerrogativas daos

lilularcs das Quotas Seniares;

{a} a resiligho, extingfio ou términe, por gualquer motive, do Compromisse de
Promezsse de Subscripdie de Quotas Subordinadas;

(1] slevaglo éa inadimpléncia da Canteira para indice superior = 15% (guinze por
centq), caleulsdo diariamente pelo Custodiante com basz nu totzl de Direitos
de Crédite Inadimplidos em atrase até 30 (wrinm) dias apds as respectivas
datas do venciments em relaglo as Patrimdnio Liguido do Funde;

(3}  etevaglo da inadimpléncia da Carteira para indice superior o 10% (dez pot
centn), calculado diariamente pela Custadiante ¢oim base no wial de Brireitos
de Créditn Tnadimplidos em araso entme 31 (Iwinta ¢ um) & 60 {sessenta) dias
apbs ws respectivas datas de vencimente em relagie a0 Pstriménio Liquido
to Fundo;

(r) elevagiie da inadimpléncia da Carieirs pura fndice superior 2 8% (ofto por
¢enta), caleulado diariamente pelo Cuslodiante soen base na total de Dirsitos
de Crédite Inadimplidas em atreso entre 61 (zessentz ¢ um} ¢ 90 {novenis)
dias apds as respectivas datas de vencimento em relsgdio oo Potriméaio
Liguide do Fundo;

(=) elevagie da inadimgléncia da Carteira para [adice supsricr a 6% (5418 por
cenin), caleuladn diariamante psls Custodiante com hase no total de Direites
du Crédite Inadimplidas em atraso acima de 91 (noventa e um) dias apas a5
respectivas datas de veneimnto em neligiio ao Patriménio Liguido do Pundo;
e

it} cago o Cedente deixe de cumnprir com sun obrigegiio descrita no Pardgrafic
Unica do Attigo 13 deste Regulamento,
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Farigrafs Unico Os indices de inadinpléncia previstos nes itens (p), Q). (1) e
) deste ARigo 69 serdo observades diariamente pela Gestora, com bese mp
Parimémio Liquide do Fundo do Dia Uhil imedistamente anteriot, fornecido ke
Custodiente.

Antigo 61 Nu ocorrénciz de quaiquer Everto de Avaliagin, serd convocada
Assembleie Geral, nes termns do Capitule XXI, para evaliar o grau de comprometimento das
arividades do Funde cm rezfio do Evenio de Avalingdo, podendn a Assembléia Geral
deliberar (i) pela nio liquidaghio do Funde, ou {ii} que o Events de Avaliagio que dey causa 4
Asgsembléia Geral constitui wn Evento de Liquidaglo. estipulando os procedimentos para a
liguidzgdo do lunde independemtemente ds convocagio ds nova Assembléia Gural nos
termon do Pardgrats 2¢ do Artigo 62 aboixo.

Fathgrafp [@°  Mesmo que o Evaneo de Avalingdo seja sanado antes da realizagio
iz Asaembléia Geral prevista no cipne deste Adigo, a referida Assembléia Geral serd
inglaluda e deliberard normalmente, oodendo inclusive decidir pela fiquidagic do

Fardo,

Pardgrafc 2°  No momento de verificago de qualquer Evento de Avaliagio, of
procediimentos de squizicio de noves Direitos de Crédita deverdo sor imediatamends

interromzpidos,

Artigo 62 30 cansiderados cventos de lquidagdo atwecipada do Funde
{"Eventos de Liquidscio™) quaisquer dos seguinies cventos:

(8) caso seja deliberado em Assembléia Ceral que wm Evenio de Avalizgio
constitui i Evente de LiguidagEo;

(b}  nshipotese de resiliglo, extingdo ou vérmino de Contrate de Cessio;

(¢} cessagio ou remineia puty Administradora, @ qualquer tempe & por qualquer
motive, da prestagie dou servigoa de administragfio do Funde, previstos neste
Regulamente, sem gue tznhy havidoe sua substituicdo por outra Mstituiglo, de
acatdo ¢om ¢35 procedimentos estabelveidog neste Regutamento;
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{d} na hipttese de reniincia do Custediante, com a consequents 180 asaungdn de

#ua3 fUngifes por uma nova institigaa;

(e}  inobservéincia dy Razly dc Garantia por § (cinco) Dias Uieis cansecutivos apés
o térming do pruse pere reznquadraments previsto no Caplulo XVILL; ¢

{}  nio papamento dos vilores de smortizagio ou resgate das Quotax Saricres nag
drtes ¢ bipdleses previsias nests Repulumentn.

Pacdgrafo 1° Ocemende qualquer Evente de Liquidagtio seima indicade, a
Administredora deverd dar inicio aos procedimentes de liguidagie antocipads da
Fundo, definidos nos préximos Pardgrafos deste Artigo.

Pardgrafn 2% Na hip6tese prevista no Pardgrafo 17 deste Artige, 4 Administradora
devers convocar imediatamente vma Assembleia Geral, a fim de que os titulares das
Quotzs Seniores deliberem sobre os procedimentos que serSo adotados par preseryar
seuy dircilos, intcresses e prermogativas, sssegurando-se, no case de dasisie
wisent lear pela inlermupgly dos procedimentos de liquidasio antecipada do Punda, o
tesgate das Quiotas Seniores delidas peloz Quotistas Disstdentes, peln zeu valor, aa
forma prevista nestz Regulamento,

Parggrafp 3*  Cass ¢ Fundo nfic tenha recursos, em moeda commenta nacicnal,
suficientss para sfetuar o resgate das Quotas Seniores dos Quotistas Dissidentes, no
prazo previsto no Purigrafo anterior, todos 08 recursos em moeda courente nacional
dispongveis no Fundo serfs pricritariaments wilizados para o resgals de 1ads Quotns.

Parfigrafn 4  {aso 2z deliberagdo da Assembléia Geral referida no Fardgrafo 2°
desie Artipe determine 2 liquidugSo antecipads do Furds, restard comprovada a
ovarréncia de giluago que cologue » cessiin dos Dirvitns de Crédit em risco, motive
prelo qual o Funde resgalend todes pg Quok Seniores compulsoriamente, no mesmo
tempo, em igualdade de candiedes ¢ considerando o valor da participagiio de cada
Cnotista no valer total das Quuias_ Seniores em Circufagdo, observados as seguintes
procedimentos;
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{(a) 4 Adminisludora (7) liquidard todos o3 investimenmtos & aplicaghes delides
pelo Fundo, e {ii) transferirs todos o recursns recebidos A Conta do Fundo;

{t) # Cederte devers enviar & Adminisiradora planilhes detathudas informando o

direcionamento dos pagamenios;

{c} todos o5 7ecursas decorrentes do recebimento, pelo Funds, dos valopes dos
Diccitps de Crédite, serdo imedialwments destinados 4 Conta do Fundo; e

{d) ohservada a ordem de alocagio dos recersos definida no Capitulo XVI em
conjunls zam a5 informagBes envindas pela Cedente de acondo com o alinca
{b) acima, a Administradors debitard a Conta do Punde e procederd ao
resgate anecipade das Quotas Seniores em Clrculagls mté o limite dos

récursos disponiveia.

Pardgeafp 57 Na hipdiese de insuficiéncia de recursos pora o pagaments integral
das Quotas Seniores, & Administradora poders convocar Agstmbléia Geral para
deliberar sobre a poasibilidade do resgate dessas uotas em Direitos de Crédito, nos
termos & condigles constantes du lepizlagdo em vigor.

Pardprafp §°  Afé o pagaiiento iztegral das Quotas Seniores, quer em dinheiro ou
¢m Direitos de Crédito, ficard suspenso o reagale siax Quolas Snbordinadas, que
samente serdo resgatadas apds o resgate integral das Quolns Semiores,

Artigo #3 Case o Funde nie detenha, na data de liguidacia antecipada de
Fundo, recurzes cm moeda corrente nacional suficientes para efetuar o pagamento do resgate
devido Az Quoras em cirulaydo, ax Quotas e circulagho poderfio ser resgatedas mediante a
earegs da totalidade dos Direitos de Crédite e dos Ativos Vinanceites integrantes da Carivir
em pagamento ao0s Quatistas, desde yue o referide resgate seja veatizado fora do dmbite da
CETIP.

Pardgrafo 1°  Qualquer entrage de Direitos de Créditn efou Atives Pinanceiros para
fing de pagamento de resgate aos (Juetistas deverd wer realizula mediante a utilizacio
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de procedimento de ratcio, considerandn a proporgis do rmmers de Quotas defido
por cada um dos Guotistas ne momenio do raleic em relagio ac Patrimanie Liquido
do Fundo, observades os exatos termos dos procedimentos estabelocidos neste
Capituln.

Parbpraln 2 A Asssmbléia Geral devers deliberar sobre 04 procedimentos de
cnlnega dos Direitos ds Crédita & Ativos Finaoceiros em pagamentn ans Quotistas
para inx de pagamento de vesgate das Quotas, ebservado o quorum de defiberagia de
que Lrata o Capitula XXT ¢ o disposte na regulamentagfio aplicavel.

Borigrafe 3°  Caso a Asserbléiu Geral referida no parigrafe 2° acima niio chegue
4 urn acordo comum referente aus procedimentos de entrega dns Distitos de Crédito
e dos Atives Flnanceiros em pagamento aos Quotistes, para fins de pagamento de
resgate das Quatas, os Direitos de Crédito € 05 Alives Financeiros scrio entregues
tm pagamento ags Quatistas madiznte 4 constituiglio de um condominie, caja fragio
ideal de cada Quetista serd calculads de ucorde com 2 proporglio de Quntss detida
pot cads bitular sobre o wvaler total das Quolas em circuloglio & dpoca. Apds &
canslituigin do comlominio acima rafarids, a Adrinistredora estard dusobrigada em
sefagily &s responsabilidades estabelesidas neste Regulamento, ficando awtarizads 3
Iiguidar o Funde porante s awtoridades compstentes.

Parderafo 47 A Administradors deverd notificar os Quetistas, por meio (f) de carta
enderegads 4 cade um dos Guotisias, (i) corrsio gletrinico endersgado 2 cada um dos
Quotistas &g (iii) por meio de peblicandio de avisa no Peritdica wilizado para
veicular ac lufitmagdes referenies w0 Fundo, pars que o5 mesmas slejam s
administrador para o referide condombic de Dirsitox de Crédito e Arivas
Financeiros, na forma do Artige 1.222 do Codige Civil Brasifeiro, informando g
proparzaz de Direitos de Crédito ¢ Atlvas Financeiros n que cadi Quetista faz jus,
sem yue ixso represente qualquer responsabilidade do Administrador pesanie os
Duotislas apde a canstitvicio do condominio.

Bardgrafo 5° Coso os tiubwus dax Quotss nSo. pracedam & cleigio do
administiador do condominic dentru do prazo de I (dex) dias comtades da
nmificagio acima referida, esse fungle serd exercida pele titular da Quatas SEpjor
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que datenhy 4 maioria dos Quulax Sénigr em cireulachs.

Pariprafb 67 O Cedente e/du ¢ Custodiante #/ou empresa por ele contatada (na
hipérese de o Codente n%o estar mais amando come fiel depositdrio) Grdfdo} a
gunrde dos Dircilos de Crédito, dos Atives Financoiroa ¢ dos respectivus
Documentos Comprobatirios pelo prazo improrcogével do 3 (irinta) dias coitado da
notificagho telerida no pardgrafe 5° acima, dentw do qual o administrador do
condoiitinio, eleizo pelos Quetistas ou a0 qual essa fungio tenka sido stribyida nos
termot do pardgrafe 4° acina, indicard zo Cedsnte efou oo Custndiants {conforme o
sunn). hora o local para que seja feits a emirega dos Dirsitos de Crédiio, dos
respectivos Documientos Comprobatérios € dos Ativos Finunceins. Expirnde ests
Frazo, & Administtadora paders promover 3 consignagde dos Direitos de Crédito, das
Dingumentos Comprobatdrios respectivor ¢ dog Ativos Financeiros, na ferma do
Arliga 334 do Cédige Civil Brasileir.

CAPITULG XX — DESPESAS E EKCARCOS B0 FENBO

Artige 64 Comatituern Encargos do Fundo, além da Tuxs e Administraclo, as
seguintes despesas:

(a} taxas, itpestos ou contefmighes federmis, estaduafs, municipais oy
durdrquicss, que recoiam ou venham a recair sobre os bens, dirvilez &
ObripacBes do Funde;

()] despesas com impressic, expediglo ¢ publicagio do relatdrios, formulirios &
informagdes periddicas, previsizs no presenle Regulamento ou na legislagdio

pertinente;

€} despesas com  corespondncias de imercsse do  Fundo,  inclusive

conumicapey nas Cuoiistas;

(d) honoré&rivs ¢ despesas do auditor encarregado da revisio das dethonutragdes
financeiras & das contas da Fundo, da andlise ds sua shuagdo e da atuaclio da
Administradora;
'£
!
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{g) faxas, emaolumentos e comissites pagag sobre as operagdss de Fundn,
inclusive ne realizagio da distribuigio das Qustas Senicres;

(ff  homorarios de advopados, custas o despesss correlatas feitas cm defoss dos
intetesses do Pundo, em juizo ou fora dele, inglnsive eventusis <obrangas
extrejodiciais que sejam necessdrias, ¢ a valor da eondenagliv, saso o Finda
verhz 4 ser venuidy, bem come en desposas do cobrange de Diveitos de
Crédito Inadimplidos incorridas pelo Cedente;

{g) quaisquer despesas inerenies 3 constituizdo ou 4 liquidagio do Fondo o 3
reatizacio de Assentblfin Creral;

111 taxaz de custddia de atives do Funde;
1) despesaz com a contrataclo de Apéncia de ClassificarZio de Risex;

) dexpesas comy profissional especialments contratede para relar pelos
interonves dos Quatistas, na forma de incise 1, do Artigo 31, da Tnstrugdo
CVM 356; e

&) contribuiglin anual devida & entidade de balcgio organizado em que o Funds
tenhz suss Quolas wdmitidas & negociacio,

Pardgiafo 1" As despesas o provistas neste Regulanicnic come Encargos do
Fundo devem correr por ponta da Administradora,

Egrggrafe 2°  Considerando que todos ou encarges pravistos ne capi deste Artiga
sero suporados pelo Fundo, quaisquer valores adiantados pels Administradors ou
pele Cedente para cobrir tais encarpos tornarsee3in automaticamente créditos destes
cofitd o Fundo, 0F quaiz deverfio set prontwmente reembolsados pelo Fundo,
mediante spresentagio da raspectiva neta fiscal & Administradora, sempre ¢ assim

due hauver disponibilidade de caixa,
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CARITULO XX T~ ASSEMELEIA GERAL

Attigo 65 Sem prejulzo dos demzis atriduighes previstas neste Repulamento,
compeie privativameniz 3 Assembléia Geral, obsorvmidos os pespectivos guoruns de
delibaragio:

ta) tomar anualments, no praze méximo de 4 (GUANG) meses apéz o
encerramento do exercicio soclal, as conlas wlativas ao Fundo ¢ deliberar
sebre as demonstraches financeiras gpreseniadas pela Administradora;

5} deliberar sobre a substiluicic da Adminjetradora ¢ dos demais prestadorss de
servicos 4o Fundo;

() deliberar sobre 4 elevaglo du Taxz da Admiinistragio cobruda pela
Adminiztradora, inclusive na hipdtese de reatabalecimento de taxa que tenha
sido objolo de redugpdo;

{d} deliberer sobre a incorporagio, fusbo, cisk ou liguidagio do Fundo,
observado o procedimento do XX deste Regulaments;

() apeovar qualquer atleraglio deste Regilzmento;

mn Tesolvar se, ma ecorénein de quaisquer dos Eventos de Awvalisgio, tais
Eventos de Avaliagis serfo considerados Bventos d Liquidagdo: ¢

(8 aprovar o3 procedinientos a serem adotados para 0 resgate das Quolas do
Fundo mediante dagdo en: pagamenta de [lireitos de Crédito,

Artigo 66 O Repulamente poderd ser alierado  independentemene de
Assembléia Gernl, sempre que ial alteragdo decorrer exelusivamenie da necestidade de
atendipiento a determinagdos das munoridades ¢ompetentes e de normas  legais ou
regulamentares, incluindo corncpdes e ajustes de cardter nic material nay definigdes o nos
parfmetros utikizados no cileule dos indices cstabolecides neste Regulamento, devendn tal
slicragzn ser providenciada, impreterivelmente. no prazo detenminado pelas sutoridades

I
'
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competentes.

Arligo 67 A convocagEo da Assembléfa Geral deve ser feita com 10 {dcz) das
somidos de antecedéncla, quands em primeirs convacagio, e com 5 (einen) diss corridos de
antecedéncin, nas demais convocaghes, & far-s¢-& por meio de (i} envio de carta simpies, ()
correio eletsdmico enderegado 2 cuda um dos Quotistas, gu (iil) por meio de publigagic no
Peritidico, dos quais constaerlio o dia, a kota ¢ 0 local em que serd realizals 3 Assembléia
Geral €, aindza que de forma sucinta, 2 erdem do dia, sempre acempanheds des informagdes ¢
dos elementos adicionais necessiriou & andlise prévia felos Guctistas 4as matérias objeto da
Azsenmbléin Gural_

Farfigralo I° A Assembléia Goral podera ser convucada (i) pela Administrudera
ou (ii} por Quatisias que representsm, a0 mitime, 5% (cinc por cento) dus Quotas

em circulacio.

Pardgrafio 2* A Aszembléin Oeval seri considerads validamente instalada em
primeits canvocacio com 8 presenga de Quotistas Senjores gue tepresontam, no
minimo, 51% (cinqUenta ¢ um por cente) daz Quotas Seniores € CirculagSo 8, em
segunde convacago, com 2 presence de qualguer némers de Quolislas Seniores.
Independeatemunte das formalidades previsias na lei o neste Repulamento, serd
considerada repolar a Assembléia Geral a que compareceren tados os Quolistas.

Cardprafo 3° A presidéncia da Assembléla Geral ceberd 4 Administradora,

Parfgrafo 4°  Sem prejuizo do dispeste ne Pardgrafo 5° abaixo, a Admipistradota
efont 05 Quatisias gue deterham, no minitho, 5% (cinco por centn) das Quotas em
circulagBo poderdo convousr reprazentantas do Auditer Independente, da Gestora, ou
quaisquer tetegitos, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presoncs
de guaiquer dessas pessoes for relevante para a delibeta¢lio da ordem do dia.

Paripgrafp 5°  Independentemente de quem tenha conveeado, o representante da

Adminisiradora devesh gomparecer a tedus as Assembldias Gerais ¢ prestar aos
Quotistax u informatbes que [he forem solicitsdas.

i
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Pordgrafo 6 Salvo metivo Je forga major, o Assembléia Geral deve renlizarse no
local onde = Adminisadera tiver a zeds, & quands for resfizads am outro local, a5
Anincies ou ay cartas endaresadas avs Quatistas evem indicar, com clareze, o lugar
da reunide, que ¢m nenbum ¢aso pode reslizar-se fora da locslidade da sede.
Aliernativaments, ¢ desde cue todes o3 Cluotistas esteiam de acordo o aptos o
parficipar, a Assembléia Geral poderd ser rezlizada por vidso-conferdneia, Scando &
Administradora respunsdvel por disponibilizar tode infra-estruturn necessdria para

fjuz todos 03 Quotistas scjam conectados,

Artigo 68 A cada Quots coresponde 1 (wmw) vois, sends admitida a
representagdo do Quotista por mandatério tegalmente constituide hi menas de | fwn) uno,
sendc que © instrumento de mandato deverd ser dapositade ne sede €8 Adminfsmadora no
prazo dz 2 {dois) Trias Uteis antes do dats de renlizags da Assembléia Geral,

Artigo 69 Ressalvado o disposte nos Parigrafos desie Antigy, inda e qualqyer
matéria submetida & deliberagio dos Quotistes devers zer aprovada pelos titnlares §a maioria
das Quotas Seniores proscntes 4 Assambléia Geral; exvelo com relagho ds smakrias indicadas
aos incises (b), () & (d) do Artipe 65 acima, ae quais deverSo cer aprevadas, em primeira
Convatagho, pelos titutaree da maieria das Quotan emitidas ¢, em segunda convocagio, pelos
titulares 43 majoria das Quotas prescnies & Assembléia Geral.

Perdemafo ¥ Ressadvado o disposto oo Fardgrafo 2° shaieo, 4 alteracho da Meta de
Rentabilidade Priorivirie das Quotas Seniores dependerd da aprovaglo dos tiulaes
de HHF¥% [tem por cento) das Quotas Seninres e circulagho,

Paragrafn 2 Sem: prejuizc do disposte no caput & nos Pardprafos anleriores, a
aprovagdo das seguintes matdrian dependers, ainda, do voto faverdvel dos titulares da
maioria das Quotas Suberdinadas: (i) substituigle de Custodiante, do Auditor
Indcpendente & da Agdacia de Classificngio de Risco; (i) alteragio da politica de
investimunia 8 da politica d» concessdio de er&lilo, spiabelecidas nos Anexes T ¢ 11
deste Regulamenio, respécrivammte; (iiij alterages dos Critérios de Elegibilidade o
das Condigles da Cessfe; {iv) zieracio da Razdio de Garantia & do Excesso de
Cobertura; (v) altcragio da composicho da Reserva de Liquider: @ {vi) alterache da
Meta de Rentabilidade Privritaria das Quotas Seniores,

39
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Pardgrufe 3 Para efeito da consthuighu de quaisquer dos quoruns de delibaragio
da Assenbléiz Geral, sarde sxcluidas as Ouotsa de ttularidade do Cedente da
quaisquer de suas pariex relacionadas, assim como de ugentes ow Tepresentamies de
quaisguer desshs pessons, solve quande 3 volagio acorrer conforme o disposto no
capyt deste Artigo.

Artizo 70 A5 deliberagies tomadas pelos Quotistas, observalos os quotuns
estabelocidos resle Repulamento, setfo cxistantes, validss ¢ eficazes peruntz o Fundo e
obrigaris tedos as Quotistas, idependentemente de terem companecido 2 Assembldia Geral

o do veto proferido na mesma.

Arlign 71 03 Quatistas poderio, a qualqusr tempo, rsunit-se em asscmbléia 5
fim de deliberar sobre matéria de sey interesse, abservadas as procedimentos de convocarin,
instalac¥o e deliberagln pravistos neste Regulaments,

Artigo 72 A Ausembliiz Geral pode, 2 qualquer mementa, remear um ou mais
TEprEsentanies para exercercm ax fungbes de fiscalizagdo e dr wontenle perenviel das
aplicagBes do Fundo, em defesa doz direitos & das interesses dos Quatisias,

Pariprafs Unico Someme pode exercer as fungdes de represcalants dos
Quotizlas pessoa fisics ou juridica que atenda ang saguintes requisitos:

@) s Quotista ou profissional esperigbmente conmatado para zeler seivs

interesses dos Quotistas.

(L) fde cxercer cargn ot fung¥o na Adminisiradora, em seu conwrolador, em
saciedades por ele direta ou indiretamente controludaz ¢ em coligadas ou
outras seciedades sab controle comum; e

{c) nio exercer corgo o Cedente dos Direitos de Crédit integrantus da Carteira
da Funde,

Artigo 73 As decisBes da Assembléis Geral devem ser divulgadas aow
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Quatistus no prazo mixnime de 30 {rine) dias contados da sua reslizagiio, o far-se-d por meio
de (i) envio de carta jinwplag, na (il) correio eletrdnivo enderegado a cade um das Quotisias,

CAPITVLO X XTI - PURIACIDARE £ REMESSA hE DOCUMENTOS

Attige 74 & Admiristradora ¢ obrigada & divulgar, ampla e imedistaments,
quaiquer ato ou falo relevapte reiative a0 Funde, por meio de publicagic ne Penddico
utilizade para @ divulgacéio de informegdes do Funde, devendo permanecer 4 disposiclo das
condéminos para consulta, na sede e mgfnciaz da Administradorz ¢ mas instituipies
aulorizadas a dlstribuir Quoias do Fundo, de mode a garantir a todos oz Quotistas acasso ds
informapdes gue possam, direta ou jmditetanente, influit em suas decisfor gquanm 2
reapectiva parmanéncin no mesma, s& For o caso.

Antigo A Adminfsiradera deve, no praze maxinto de 10 {dez) dias apas o
encorramento dé cada més, colncar 3 disposicfio dos Quotistas, em sua sede e duperdéncins,
informagties sobre: (i} 0 nimers de Quotas de propriedide de cada ym e o regpective valor;
fit} u rentabilidade do Fundv, com base nos dudos relativos ao dltimo dia da més; (i) o
comportaments da carteirs de Diveitos de Crédito e demais atives do Fuwde, abrangendo,
inelusive, dados s0bre o desempanho esperado ¢ realizedn; o {iv} A proporelio eatre o valar de
Patriménio Liquide do Funde e o vaior das Quoles Semiores, As obuigagbes aqui
estebelecidas na prejudicam e nBy se confondem Jom os obrigaybes de divolgagdo contidas
no artige 34, ingisn JV da Instruglio n® 355 CVM.

Artigo 76 A Administradora deve colocar a3 demonstragies Fnanceiras do
Fondu & dispnsigio de qualquer interessesds que as solicitar, observodos os seguintes prazos
féximos; (7) de 20 (vints) dias apds o enccrramento g0 periodo & que s¢ selerivem, om 32
tratande de demonsiragBes financeiras memssia; e {ii) de 60 (sessenia) diss apbs o
encerramento de cada exercicio social, em se (ralzndo de demonstragles financeisas unuais,

Antigo 77 As demenstragdes financeiras do Furnds gstarfio sujaitag 33 normas de
esoricuragho sxpedidas pela CVM e serfa anditadas por auditor independeonts agismrade na
VML

Parderato Unigo Deverd constar necessarigments de cada eelatorio de
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auditoria ¢ das respectivas notas ¢xplicativas descricio pormenorizada:

(=) aprestadando o comportamento e petlil de adimpilneia de carteira de
Diveites de Crdditos;

(by  referemts 86 cumprimcnlo pefa Administradors, no respective exetclein
secil, dos termos e condipdes deste Ragulameito « do Conirsto de Cessia,

fey  referente @0 cumprintenio, pelo Cedente, doy procedimentos definidos ta
politica de cencessio de crédite ¢ na paliticas de cobrange e das declaragfes
prestadag pele Cedento no Contrato de Cessn, ¢

(@} andlise dos dememstrativos preparados pela Diretor Desigrads nos lermos do
Parigrafo 7 do Artigs 24 deste Regulzmenta.

Artipo 78 A Adminisiadors cabs divulgar, timcetmlmente: (i) @ valor do
Patriménio Liquido do Fynde; {il) o valor da Quats; (i) a relagdo cotre o Patrimbnio Liguide
&0 velo: dus Quotas Senlores. {iv) as rentshifidades acumuladas no més 1 no o civil; {v) o3
relatdrios daw ayéncing classificadoras de risco contratadas pelo Fundo, e (vi} o demonsteative
elaboredo pein Diretor Degignado, nos termos do Pamdgrafo 7° do Artigo 24 deste
Regulaments, sum prejulze das demais tbrigaphies previstas neste Regulamente e ng
lepislaci> vigentie.

Eatigrafo Unico A divolpagde das informagdes pravistas neste Regulamento
deve ser feitz por meio de (i) andincio publicado, em forma de avise, ne Periddico
utilizado pam # divulgagio de informractes do Funda ou, sempre que possivel, por
meio de (H} corrcio eletrdnico e carta com avisn de Tecebimento enviedos an
Quotisty, Qualquer mudanga, som relaglo ac Periddive, deverd ser precedida de
aviso aos {Juotistas.

CAPITULO XX1Ll —CusTos REFKRENTES A DEFESA DO INTERESSES 1) FUNDO

Artign 19 Casn o Fundo ndo possua recursos disponiveds, em moeda corrents

nacionsd, suficientes para 3 adogio e manutengho, dircts on iRdirea, dos procedimentos
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Judiciais ¢ exmwjudiciais necessirics 4 cobrancs dos Dircites de Credits & dos Alives
Financeiros de tilularidade do Fundo ¢ & dafesa dos direitos, inleresses © prefrogativas do
Fundo, a maiorie do titulares das Quetas Senivres, reunidos em Assembléia Geral, podertio
Apruvar o aporte de recursos a0 Fundo, por melo de integralizagio de novas Quotas Senfores,
e &0 realizada por todos os tilutarss das Quctas Seaiores para assegurar, se (or o cass, &
adogiio e manutengdo dos procedimentos aeima referidos.

Artipo 80 Todas us custos & despesas refiridos neste Capitulo, inslusive para
salvaguardu de direites & precropativas da Fundo efou com a cobrange judicial sfon
extmajudiciel de Direitos de Crédito Inadimpiidos, serfo dz inteira rasponsabilidade do Fundn,
rdo estando a Adminisiradors, o Cedenic, o Custodisnte e quaisguer de suas respectives
pessozs controladuris, sociedades por estes direta eu indiretamente contraladas, a estes
voligadas ou autres anciedades sob contrali: comriem, em conjunte o isoladamente, obrigadus
pelo adiantamente cu pagamento de valorew reiscienados 208 procedimentos referidos tests
Capltsie,

Artige 21 A realizagho dé despesas ou a aszungfo de obrigagles, por conta
endern do Fundo, nos termos deste Capitulo, deverd ser previaments aprovads pelos (itulares
da maioria das Quotas Serieres reunidos na Assembléis Geral prevista Ao ariigo 74 acima.
Caso a realizagio das refiriduy despesas on a assuncio de vhrigagies sgja sprovada na farma
deste Capitulo, os Qeotistas deverfio definir 13 referida Assembidia Geral o eroncgzama Je
integralizagio das aovas Quotas Seninres, a5 quals deverdio ser intoeralizadas palos titulares
das Quotzz Semiores em Circufaglo, na proporglo de seus créditos, om moeda corrente
nacional, na medida em que o5 recursas sc fagam necessArios A realizacho dos procedimentas
deliberudoz na referida Assembléia Geral, sende vedadz quaiquer Torma de compensagsa,

Anipn 82 Nenhuths medida jwdlicial on extrajudicial serd iniciada oo mantida
pela Admivistmdora sntes do recebimento intcyra! do adiantimento a que se rufere esie
Capitalo e da assungie peles titelares das Quotas Senivres do compromisso de prover, nu
proporgdo de sens resprelivos crdditys, o5 tecurses necessdrios s pagamento de verba de
socumbtncia a gue o Fundo venha  ser eventualmente condenada.

Artige 83 A Adminivmdora, 2 Gestora, o Custedians, o Coordenador Lider, o
Codente, seus admisisradores, smprogados ¢ demais prepostus i wio responsiveis por

a3 1
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evenwals danos o0 prejuizos, de qualque: natureza, sofridos pelo Fundo e pelos tinulares das
{notas Scriares em decorrénuis da nfo propositura (ouf prosseguimento} de medidas judiclais
oy exugiudiuiais necessiries & sulvaguarda de scus direitog, garaniias ¢ prerroganivas, caso g
referidos Quotistas nflo aportem os recursos suficiontze para tanto, na forma previsia no
Aripo B acima

Artizn &4 Todos os vuleres aportados pelos Quatistas eo Fundo, nos termoa
deste Capltule, deverdio ser realizedoz em moeda cornente nzcisnal, livies e desembaragados
de quaisquer taxes, imposios, contribuicdes ou encargos, presentes ou futuros, que incidam
ou venhany a incidir aobye raig pagamentos, incluindo as despenas decorrentes de ributas oo
de contribuigiies incidentes sobre os papamentos intermedidrios, independentemente de quem
s@a ¢ contribuinle, de fora que o Fundo receba as verhnu devidaz pelos seus valores
integrais, sercseidps dos montantes necuessarios para que o Mesme passa honrds integralmenta
suas ¢brigagiics, nas respectivas datas de pagamento, sem qualguer disconto ou dedugdi,
zendo expressamenty vedada gualquer fonna de compensagiio.

CarlrFuLo XXTV = FACULDADE p0 CEDENTE DE REQOMPRAR DIRETTOS DE CREDITO

Autigo 85 Moz temas do Contrste de Cessfo, o Cedente terd u faculdade,
enquatto o Fundo cstiver em fingtonaniento, mediante notificaglio 6 Administradars, por
sserito ¢ com arlevedéncia dey no minimo, 2 {doist Tias Uiieis, de adquiriy, em meeda

corrente Nacicmal, qualyuer Direito de Crédin Inedimplido.

Artigo 36 O Cudente ters o direito, a quelquer momento durante ¢ Periodo de
Caréncia, thediante natificeglio a Administradora, por essrilo & com anteesdéncia de, no
minimo, 2 {dois) Dias Teeiz, de adquirir (em moeda corentz nacionsl) ou ds subsiitir,
aquaiquer Direito de Crédito que tenha cedide a0 Fundo, nos krmos do Contrato de Cessla,
Apds o tirmino do Perfodo de Carfneia, o Cedente terd & fucoldade de apresentar ofertas de
aquisigho dos Direitos de Crédite ac Fundo, sondn que a Administradora poded, ov ndo,
aceitar & referida ofenta, sempre no mrelhor interovie do Funde o de acordo com o digposto ne

Contreto de Ceusdin.

Axtigo 87 Sem prejuiza das opehes de agquisiviic referidas nos Anligos 85 & 36
acima, o Cedente led o direito de primeira recusa, veso o Administradora deseje alienar [
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queisguer Direitos de Crédite integrante da Carteire do Funde para tevcciron. Fara fins do
disposto neste Arligo, sempre gue ¢ Funde protender alienar Diireitos de Crédit, 3
Administradora envicr a0 Cedenrs uma notificacia Idemificanda os Diteitos de Crédito que
¢ Fundo pretende alienar ¢ o respective valor. O Cedente deverd exercer o se direin de
primzira recusd wo Prezo de Exercicip, informando 3 Administradora se dessja ou ndo
adguirir os raferidos Direitos de Crédito, Caso exerga o referide direitn, o Cedente deverd
renlizar o pagamenwe dos Diveftes de Crédito ao Funde, pele mesma prepo oferecidy por
teruiro ineressado, 316 o Gltioee dis du Prazs de Exercicio, observada v disposto no Caritrato
de Ciessfio. Por outte ladn, ciso o Cedente niln exerga o direlie de primeim recusz, ou deixe
de se maniftatar no NMrazo de Bxercicio, 3 Adminisradara estard Hwe pera alienar ox Dirsitos
#s Creédite e questdo. O Funde deverd notificar o Cedente, imediataments e por sscrito,
sobre eventual slienaglia de Direitos de Crédito pum tezceiros nos termos destc Arigo,
ficando desde & suondado entre as Partes que a referida akenacio de Direitos de Crédite para
tetceiros nde enscjard em quaisquer 4nus adicionals ao Cedents,

CAPITULO XXV — DISPOSICOES FINAIS

Artizo 88 Todas es disposicdes contidas neste Regulamento que se
caracterizem comio obtigacko de faxer ou ndo fazer a serem cumpridas pelo Fundo, deveriio
ser conrideradas, salvo referdncia expressa een contrdeio, camo de responsabilidade exclusiva
da Administraders,

Artigo 83 © presente Regulamento & suas slteragdes serdo levados a regisiro o
Candrio de Registio ¢ Titulns e Docuthentos lecalizados na sede da Admintstradora, em 10
{dex) Dias Utefs cantados da deliberag@o ds Assembiéia Gerel oc da Administradora, € em 30
ftrinta) dias quando o alterugin advir de exiglneia legol ou regulamentzr.

Artigo 80 ¢ Funde terd sscrituragdo coatibil priprie. O exercicio social do

Fundo tem duragdo de um ano, encerrando-se em 31 de margo de cada ane.

Avrlip &1 Pary 2 realizagfio de sssembiéias relativas aos Alivos Financelros
elencados no Artige 7%, item “(d)” deste Reguluments, conforme aplicavel, a Geatara deste
Futwlo adotaré politica de exercicio de direito de vowe que discipling os principies gerais, o

processo decistrin ¢ quis as matdrias relevantes obrigatdrias para o exercicio do discite de
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vita, A versfio integral de referida politica de weto da Gustors encontra-se disposta no
webgite do Gestora no sndereqo: www, pesttagonotrust.com briaite

Afizo 82 Fica eleite o forn da Comarcs de S8o Pauly, Exlado de S3o Puuln,
para diriviir quaisquer questdes orjunday do pressnte Regulamento.

L
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ANEXD [ - DEFINICOES

[ Administradom: Citibank Distribridare de Tiules o Valores Mobifiaros |
3.A., sociedade endnima com sede na cidade de Séu Paulo,
Ertado de S#o Puulo, na Avenida Paulista, n° 1.111, 2°
andar - parte, insorita s6b o CNPIMF swob o n°
33.868. 5870001 -40;

Agéneia de Clarsificacha de Risco:  Awustin Rating Servigos Financeivos, com sedz na cidade de
Siin Pavlo, Estado dz $3n Paclo, na Rus Lecpaldn Couto
Mapalhdes 110, conj. 73, Tmim, inscrita no CNEIMF sob o
o §5.805.458/0091-09, un =ua sucesser, a qualquer tulo;

Ageace Escriturador: ¢ u Citibank Distribuidera de Titulos e Valorzs Mobilidrias

§.A., oy sua sucessorz a qualguer tiulo;

Anortizacsio Exlraordindria: significa a amortizagho extracrdindria das Quotas Seniores
exclusivamente para fins de enquodraments do patriménio
do Fumin 3 Razia de Garantin, wonfirme prevista ne
Artigo 5§ deste Regularasntg;

A ia Geral: € a Assembléia Geral de Quotistas, ondindrin 2
extraordindria, realicada nos rermes do Capitulo XXT;

Ativos Fipanceirns: sie 95 bens, ativos, dircitoz e investimentos financeiros,
distintes dos Direitos de Crédito, que complem o
Tafriménio Liguide, conforme provislo no Artigo 7 deste
Rupulamento;

Auditor Independente; ¢ s KPMG Auditores Independentes, sociedade de auditeria
independente vam sede na Cidade de S¥o Paulo, Estada de
S0 Paulo, Rus Rennto Paes de Barvss, n® 33, CER 04520-

Y04, devidamenlc imscrita no CNP} sob ¢ n®

6T l

155



10o. OFICTAL 0E AT, MHAEM0
B SICRIFELME Mo.1,923.136

B57.755.217/0001-25, 0u sus su0essort & qulquer tiulo: |

BACEN: % ¢ Banco Central do Brasil:

Carteira: Fi a cameirs do Funda, formada por Diraitos de Crédito ¢
Ativos Financelros;

Cadente: o Bance BYA 8B.A., instinuigho tinenceira com sede na Av.

Almirante Barroso, n° 32, 19° andary, Centro, Cidade do Klo
de Jangiro, Estado do Rio de Janeirs, devidamente inscritn
no CNPF n® 33.254.1380001-03, o qual, de iempos e
tempas, cede of Direitos de Crédite ao Funde, 50s Lormos
do Contralo de Cassiz;

Cédulas de Créditg Banedrio: sdo as cédulas de erddito barcdrio emifidas peles Clientes
em favor do Cedonte, por meio das quais 550 formglizedos
o3 teemos e ag condiches 2o emprésting;

CETIP: ¢ a CETIP 5A. — DBalcie Organizada de Abivos e
Perivativos;
Clientes: afin 05 clientes pesseas juridicss do Cedenze, residentes e

demiciliados no Brasil, gque celebram empréstimos e
finapciamentes (ss quais dio origem aos Diteites de
Crédito], # gue tenhan: sido objete da politica de concessao
de crédito descrira no Anexo T deste Kegulamento;

CMN: Consellxe Monclirio Nacional;

Corpromisse de  Promessa_de € o “Compromisse de Subscripio ¢ Jmegrafizagdo de
Subscriptio ge Quolas  Qunias Subordinadas v Gutras Avengas”, celehrado entre &
Suborrdinadas: Adminisiradora & o Cedente;

Cendicfies da Cacsfia: tem o rignificado que Jhe € atribuldo no Arigo I8 deste
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Regukamento;

LConta do Fundo: A coita corrente a ser aberta ¢ muntida palo Funde junto as
Hance Cltibank 5.4, que serd utilizada pera wodas as
movimentaghes de recursos pelo Fundo, fnclusive pars
pagamenia das Obrigapiies do Fundo;

Contrato de Cussag: ¢ b “Cohtrato de Cepsdo ¢ Aguisicdn de Dircitos J&
Crédite ¢ Quiray  Avenges™  celebrade  soe 4
Administradora ¢ ¢ Cedente, tom a Intervenidneia da
Geslora, & que deverd ser registrado no Cartérin de Titules
e Documentos da sede da Adininistradora ¢ do Cedente;

Contato de Duepénitn e Cabranca: € o “Coniraio de Presmgdo de Servigos de Depdsito de
Documentos Comprobardrivs & Cobrange de Direltos de
Crifditn e Lairas Avengas” firmedo pole Custodiante com o
Cedente para veslizar a4 guarda fsica dos Tocumentos
Corprebatotios, 2 cobrangh ofdindrfe dos Thireitos de
Crédite e 2 eobranga dos Direhos de Crédike Inadimplidos;

i2oittrato de Dristribuiciio; & ¢ “Contrate e Caordenagdo e DistribuicGo Pithlico, em
Keghag o Methores Exforcor de Colacagdo, de Quotuy
Seriores de Emissdn Jdo Fandn de Investimerio exe Diveitos
Craditrioz Muftiseioriol BV2 Masier 177, firmado entre a
Administradora, em nome do Funda & o Baneo BVA 5.4 ;

Conrrato d2 Gestio: ¢ o “Contrara de Prostacdo de Servicoy de Gesiddo de
Cerivira de Fundo de imvestioenio ¢ Oulras Avengas’,
firmado cntre a Gestora & a Administradorz, em nomz do

Fundo;

Coordenador Uider: & 0 Banco BVA 8.A, ou scu zusessor a qualquer titulo;

Crivdtrios de Elezibilidade: tem © significade que lhe & awribuido no Artigo 17 deste
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Reguiamento;

Custodiants: 4 & Citibank Distribuidors de Titulos & Valores Mabilizrins

%_A.. DU sua sucessora a qualquer Lilulo;

CVM: € a Comisslo de Valores Mobilidrios:
Dala de Amortizactio: ¢ loda diz § {cineo) de cada ids, 4 partir do primeira més

subsequents a0 téring do Periodo de Caréncie;

Date de Aquiciclo e PASSMENNO: 4 4 wupyinte daa: () data de veriticagio pelo Custodiante
do atendimentn, peles Direjtas de Crédito, anx Critéries de
Etzgibilidade; ou (i} deta de pagamerte do Prego de
Aquisiglio; o que par altimo oeorer;

Data de Emjssdia: ¢ A data da primeira intcgralizagdo de Guetas Seniores do
Fundo;
LYata ca |* SubscricBo de Ouotas: & a data da 1* subsericlio das Quolm Seniores ou das

Quatas Subordinadas, cenfame o caso, em yue 08 recursos
sfiv  efstivamente  cologados, pelos Tovestidores
Qualificados, i dizposicdo do Fundo;

Data d Rangate: & u duta em que sa dara o resgave integral de cada classe de
Juotas;
Digs Treiw: Significa qualcuer dia, de segunda u rexta-feira, excers {§)

feriados ou dias e qus, por guelquer molive, néio houver
expediepte comercial ou bancdric no Estade ou na sede
social de Admirigtradora; o (i) farlados de dmbilo
necional, ressalvador D5 cases om que oS pagamentos
devasns ser efeluadns pela CETIP, hipétese em gue sumente
haver prorrogagdio quando a data do pagamento ceincidir
cem feriados nacionats, sabados sy Jomingos;
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Lirejtos de Crbdita: siio todos o3 direilos de cridito adquizidox pu a seram
adquiridos pele Fonde, oriundas de Cédulas de Crédito
Hancério emitidas pelos Clientes em favor do Cedents,
seido que rada parcela devida pelo Clisnte no dmbitn da
respecliva Cédula de Crédito Banciric serd considetsda,
individualmunta; pm Direito de Crédito:

Birgjtog de Crédite Tnadimplides: o8 Dirilos de Orédite vencidos e nio pagos pelos
respeciivon Clientes apes 15 (quinze} dias comados das
respectivas dalas de vencimento;

Diretor Deglgnado: ¢ o diretor da Ademinisiradora desighade pare, nos lemes
da legislagio oplicdvcl, wesponder civil ¢ criminelmenie,
pela gestie, supervisdo e ecompanhamétite do Fundw, bem
como pela prestagio de infyrmagdes a relativas so Funde;

Documertos Comprobatdrios: 830 08 INSITUMmENLG: que compdem as Direitos des Crédito,
quais sejam as Cédulas de Crédio Rancirio » o8
instrumentos ds garantia relacionados o cads Cédula de
Cr¥ditc Bancério e nela dagerite;

Encargos do Fundn: tém o significado que thes § atribuldo no Artigo 64 deate

Regulamento;

Evenios de Avaliagio: #m o significeds que lhes & atrthuido no Artipo 60 deste
Regulamento;
Exentos di Liguidacfin: tém o significads que lhe ¢ aribuide no Arlige 62 deste

Regulamento;

Excesso de Coberturg: tem o significado que [he ¢ mribuido no Axtigo 39 deste

Regubamenio;

i
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Fundo: ¢ o Fundo de Tnvestimests em Direitos Creditorios
Multisetorial BY A Master Ti;

Garantiag; $a2 az purantias listadas na alinea {c] do Artigo 18 deslc
Regulamento;
Gestorg: Pentdgona Trusi Participapties Lida., sociedade com sode

na Cidade de 520 Paulo, Estado de S8c Pauio, na Rua
Tavapud, 0° 1123, 4° andar, Itaim RBibi, inscrita no
CNEIRMEF sab o n® 07.669.414/0001-57;

instirniges Aumeizadas: Sao as sepuintes instituigdes financeiras: Banco do Brasil
S.A, VISBC Bank Brasil 5.4, - Banco Multiple, Banco
Bradesco 5.A., Rancu Citibank 8.4, Bango [atl Unjbance
5.A., Rane Santander S.A. ¢ Haneo Volorantim 3.4

lpstru M 356 & a Instruclo n” 356 da CVM, de |7 de dezembro de 2001,
conforme alterads;

Instruciio CYM 409: ¢ a Insttuglio CVM 1 409, de 18 de agosto de 2004,
canforme aherads;

Instrugdo LV 400: ¢é a Instrugo CVM n® 400, de 28 de dezembro de 2003,

Investidores Oualificados: sia lodos os investidores awtorizados nos termos da

regolameniaglo e vigor a investir em fundos de
investimenie em dirgitos credilérios incluindo, mas nio se
limitando a  instiligies  financeiras;  eompanhiss
seguredoras ¢ sociedades de capitalizagho; entidades
anertas € fechadas de previdéngia complementar, pessoas
fisicas ov jutidices gue possuam invesiimentos financeiros
em valor superior a R$ 300.000,00 (irezentos mil veais) e
que, adicionalmente, atestem por escrito sua condighio de

investidor qualificado mediante termo propro; fundos de

TZ
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investimento destinados cxclusivaments @ investidores
quatificades; administradores de carteira ¢ cousuliores ds
valores moahilidrios ausorizados pela CVM, em relngio a
$eus recursoe priprios; e regimes proprios de previdéncia
sacial institufdos pela Unillo, pelos Fstados, pelo Distritn
Pederal ou por Municlpios, conforme estsbelecide no ant.
199 da Instraglo CVM 419,

Limites de Concentradip: $%0 s limibes de concemiragSo estabelecidos na Artigo 11
deste Ragulamento;

eia de Rumtabilidads jthrin: £ = meta de temuneragSe das Quoias Senjores estsbelecida
nz Artigo 40 deste Reguloscnio;

ObrigagBes do Fundo: sfic todas a5 obrigagles do Fundo pravistas nsste
4 Reguluments, ingluindo, mas niin se limitando, po
pagaincnlo dox Encargos do Fundo, da remungragis & da

amortizagdo, ¢ ao reegare das Quotas;

Patriménip Liguida; Signitica o somaidrio dog valores dos Direitos de Ceddiw 7
dos Ativos Finanesiros integrantes da earteina de Fundg,
subtraldas as exigibilidades referentes sos Emcargos do
Fundo = as provistes referides na Capftule XVII deste

Regulamentd;

Periddico: & a jormal “0C) - Coméreia, Ind@sirie & Seevigas”, edigln

nacional

Pericdo de Carfncia; significa o perfodo de & {s¢ig) meses contado da Drala da 1*
Subserigiin da Quotas Sendores;

Erazo de Dusgcdo: £ ¢ perfede de 48 (quarenta ¢ aite) meses, contados da Dala
da 1 Subscricfio de Quotas;, ou até a dats em que todas a3
Quotas de Fundo tenham side integradments amottizadas ¢

73

Y

161



10g, OFIEIAL € R.T.0, ARGUIUADY
EK NICRGFIELME %u.1,%23.156

respatadag, deatre os guais, aquele que vcorrer primeiro;

Emzo de Exreicio: € o prazo outorgade ao Cudente de 15 (quinze) Dias Uheis
contades do recchimento de netificogse expedida pela
Administadors, para sxercer o dircita de primeita recuen,
na hipdtese de 3 Administradora desejar alienar quaisquer
Direitos do Crédinc pera lerzeiros;

Prego de Aquigjeiio: & o prego de aguisicio d2 cada Direito de Crédito pago pelo
Fundo ao Cedente, em moeda corcente nacional, conforme
indicads em cads Termn de Cessfo:

Prospscto: £ o prospecta definitive di distribuicZo poblica de quotas

seniores de emissio do Fundo,

Ountam; sZ0 ar Quotas Senitres e as Quolss Subordinadas:
Duaay Reniores: s80 as quotss de clusse sfnior, emitidas pelo Fundo ne

forma do Antige 4% deste Regulamanta:

Quotas Seniores em Circulagio: & o renalidade des Quotss Seniotes emitidas, excemadas as
Quotas Seniores resgatadas;

LIGEAS inadas: 840 A% quUOas d¢ classe subordinada, emitidas pela Fundo
£ Uma ou mais distribuigbes;

uotistas: sfin o5 titutares das Quaras,
Quatizta Dissidenre € 9 Duolisla que delibera a faver da Liquidagio Antevipads

do Fundo em Assembléia Geral, na hipdoese da ocorréneia
de Events de Liguidagio, quando a decisSo assemblear &
conia a liquidacio do Fundo,

Razio de Garantia: & a relagho, expressa em valores percentuais, anire ¢ velor

.
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44 Patrimdnio Liquido do Fundo ¢ o valor total das Quotas
Seniotes em Circulzgio, observado o dispesto ao Artigo 57
dests Ragulamentu;

Rogulamento: & ¢ repuiamento do Fundn;

Becehivein a Performar: siin receblveis dados em garantia do pagamenty de Direilos
de Crédito ofertados ao Fundo, nos termos do item (),
ulinga (c) do Anigo 13 desie Regulamente, decorrentes de
contratos de fomecimento de bens clou servigos celebrados
enirc os Clientes @ terceiros, cuja prestagin par pane 4
Cliente sinda ndo fenha oearsido ne momenio gm que o
Direilo de Crédite nbjete da parantin ¢ ofertade we Funda,
batn comic seus cveniuais documentos efou instroiinive
acessarios, senchy certe que tais recabiveis dewverdio conter
corm mecaniamo de pagamenta pré-estabelecido, por melo
de depdsito em conls vinculzda de movimantagso exclusiva
do Cedente cu pagetnenta de hojets bancirio cujos
recursns serdo creditados lambém em conda vinoulada de

movimentagio sx¢lusiva do Cedenie;

Boserva de Liquidez: A soma cowespondents 3, no minime, 2.0% (dvis por
cenin) do Pairiméaio Liquids do Fundo, qus deverdi ser
mantida, pela Administradors, em caixa, dopdsitos
bancirios 4 visla ofcu aplicagfes de liquidez imediata
(Uguidas dc queisquer fmpostos, taxas, contribuigdes,
encargos ou despesss  de qualquer namieza), pere
pagamento dos Encargou do Funda;

Resplugiio CMN 2.907: & & Resolugiio do Conselbe Monctino Nacional a° 2,907,
de 29 da novembre de 2001;

SELIC 4 o Sistema Especial de Liquidagho ¢ Custodia;
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Taza de Adwrinistragip: " lem o signifizads que lhe ¢ giribuido o Anipp 25 daste ]
Hagnlamenio;
Taxz DI Taxas médies referenciais dos depdsitos interfinanceirgs

{CD1 Extra-Grupa), apuradas pela CETIF e divmigedas pola
resenba didzin da ANDHIMA, expresuas na forma perseniual
e czlculpdas dlarismente, sob formma de capitalizaglio
compasta, coms base em um ane ds 252 dias Aiejs;

Ne cuse de indisponibitidade temporiria da Taxa D2
quande da disribuigde de rendimemtos provisia no
Regulamento, sepd utilizads, em sua substimiglio, 2 muema
taxa didria produzida pela dltima Taxa D) conhecida até a
deta de  célculo, mwio  sendu  devidas  quaisquer
compensagbes financsiras, tanto por parte do Fundo quanic
pelos titwlares das Quotas Benicres, quande das
distribuigéica de rendimentos posteriores;

Na zuséncia de upuragdo aou divillgaglio da Taxa DI por
praze superior a 30 (irinta) dins, su, ainda, no case de =us
extingdo ou por imposiglic legal, a1 Administradobi,
mediante aviso ans Quotistes, devars comvocar Assembléla
Geral para definir o nova taxa subetituia, Atd a deliberngie
da nova taxa substiare, serd ubilizada como Taxa DI e
iltima Taxa D1 comhecida antes da auséncia de apuragio
efou divalgagia, extinglio ov imposi¢Se lepsl da Taxa DI,

confurme o casy

Taxa Minima de Cessio: 1em o significade que lhe & giribuide no Arlge 1% deste
Regulasmenta;

Terme e Adesio ug Regulameznta; & o documento por meio de gual o {eotista adere o este
Regulamente e que deve ser firmado quandd de zew

ingresso ro Fundo;

T
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Tetma de Cessfior sdn o documentas pelos quais ¢ Fundo adqyire os Direitos
de Cridito do Cedente nag termos do Contrato de Cessiio, ©
que deverdo ser repistrados no Cartérin de Titulos &
Documentas ¢a sede du Administradora ¢ do Cedettte, nos

termnoa do Contrate de Cessdol
Valer dos Dirgitos de Crédito; zom relaglo e cada Diraito de Crédito, zigmifica o Prege de

Agnisigho, (i) acrescido dos rendimentos aufsrides a partir
da Datz de Aquisigio ¢ FPagrmento, <conforme
contabilizades dierismente pslo Fundo, & (if) decrescide
dos pegamenios realizados peie Cliente, ou 4 sua oxdem,
apds a Trata de Aduisigio ¢ Pagamento,

Walor Unildrio de Limisslio: ¢ n valor unitirio de emis=fio das Quotas Seniores on das
Duotas Subordinadas, na Date dz 12 Subscricdo de Quotas;

Velor Unilirin de Refecén ol Significa (i} na Data de Emiszio de Quotas Seniores, v
respective Valor Unitério de Emissée, ou (i) nos Dias
Uhteis subseqOentes 4 Data de Emissio, o Valor Unitério de
Refiréacia do Din U4 imedistamente zrericr, acrescido
dos rendimentos mo poriodo com base na Mek de
Rentabilidade Priprifftia estabelécida para ax Cuotas
Seniores; sendo certn que, mas Datas de Amortizagio, apss
0§ pagamentes de amortizaghes, ¢ Valor Unitdrio de
Raterdneia serd deduzida de montante efetlvamente pagoe 2

titule de amortizagiio das Quniss Senfores.

7
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ANEXG 11 DESCRICAD BA POLEFICA DE CONCESSAD DE CREDITO

Az operagdes de empréstimos & tlnanciamentes realizzdas polo Ranco BVA tém ooma fogo
empresay do segmunto de “middle warket” & sho garaniidas, via de regra, por tiulos de
orédito eftu recebiveiz originados o Ambito 08 conttatow de fornagimento {"Operacses de
Crédito™). A politica de crédito adotuda pelo Banco BVA visa 4 manutenglis de uma cartein
de crédite pulverizada, madiznle a mealizagio de Operagfies de Crédito de cuno prazo,
celebrades com uma quantidede vigrificativa de Clientcs integrantes dos diversas ramos de
atividades & setorss econdmicos, garantidas por titwlos de crédito s/on recebiveis originados
fir imhitn dos ooptratos de furnecimento,

I - Estraturs de Crédile

A formalizegiio do wma Operaglio de Crédike deve observar n estruturz de crédite do Baneo
BVA, que 3¢ encontra dividida da seguinte firma;

(3] Aren Comercial: responsivel pela venda das Opsragdies de Crédilo;
{iiy  Areade Crédito: responsével pelu aprovagle das Cperocdes dx Crédito;
(i}  Ancs de Back-Office: responsével pela fornelizogda das Operaglies do Crédito.

Hi una {otal segregasio entre & dreas gue comphen a estulura de enédito do Banco BVA,
da forma que as fungiies ¢ responsabilidades de cada unia ¥3o bem definidas durante todo o
processo d¢ fermalizagiie da Operagdo de Crédito.

Come prinieiro passo pera a ceiebragho de uma Operatdo de Cradite, © Bance BYA realiza ¢
cadastrg do Cliente o seu banzo de dadas,

& Arca de Crédito € composta, basicamente, pela Dirstoria da Crédie e pelo Comité de
Crédi, A aprovagio das Operagdes de Crédito & de responsabilidade do Comité de Crédito
com base em informagBes colhidas e conceilne firmulades pelas equipes gue cornpdem 3
Dirataria de Crédito, quais sejam: {3) Geréncia de Andlise de Crédite; (il) Revisio de Orédino
£ faii) Cadastro.

As alpadas pora a aprovagho des Opernglies de Cridito estio concentradas ro Comité de
Crédits, qus, por sua vezZ, s¢ evtrulura em: Comitd de Crédite 2, Comiti de Crédito [ e
Comite de Cradito Executive,

O Rance BYA possul, zinda, um depariamento juridico para a sndfise ¢ mrmelizagio de
garantias mais especificas efou estruturadas, nutorgadas no Smbile das Operaglics de Crédito.

T8
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. - Area de Créditn — Diretoria de Crédite
T.a, — Geréncia de Awndiise de Crédito

Passyi & fungdn primondial de visbilizar 5 concessdo, renovag®y efou x zlavancagem dc
crédito ans Clientes, por meio do enquadramento dos caracteristicas e do volume de zisco de
uma Operagio de Crédite em relagie A capacidude de pagamento e caractetisticas do
respeciive Cliente, de forma a grover & Banco BVA oom a segurenga necessdsia quanse so
refetie dos recursos das Opuragies da Crédito.

Previaments ao inicie dos demais procedivientus envolvidos 1a concessiio de orédito aow
Clientes, a Geréncie ds Andlise do Crédite prowede & andlise ¢ verificag@o da “pesquisa
cudastral” reglizada pelo Cadasirg. Nesta etapy inicial sdo {i) eloboradas planilhas com base
nos balanges ¢ bulancetes das Clientes, e analisado {ii) o risco de inadimpléncia dos Clientes,
e (jii} o histéricn Je relacienamento do Clienie com o Bance BVA.

De forma complenentay, & Geréncia de Anlise de Crédito realiza, ainda, andlises setoriais
dos difcrenies ramos da atividade counimica nos guais o Banen BYA possul, ou venha
ponsuir, Operaglies de Créditn, notadaments daquefes selores em que possa haver
comceniraglo de Operagies de Crédite. Apuram-se, entiio, quais os frtores de risco e as
possibilidades de alavancugem de nepécios.

A Gerénciz de Andline de Crédito realiza visitas a Clientes, pririca essencial para vomheger
methor seu negtcio & o nivel de sya atividade, bem como para identiflear eventualy ringos e
crédito, de foemm = contribuiz para ¢ identifieagio de novas oportunidades de negdcina e
venda de novam produtos. Nessas visites sdo levados um consideragho cxitérios, tis coma: ()
ipcalizagic do Clients, para fing de detersminagSs de logistics; (i) instalagdes fisicus. com
velagio 4 capacidade produtlvarvendas; (iii) fluxo de pesseas: {Iv) fluxo de maateriais; {v)
estaque; (i} pregos praticadas cam relugdia a0 mercado.

0Os procedimentes adotados pele Gerfnziu de Analise de Crédito em conjunte carm #e demais
cyuipes da Area de Crédito tem por objetive verificar & tegistrar o nivel e risco de crédito de
determrinade Clisnte, com vistas a agilizar decisbes, monitorar 3 qualidade da carteira de
cvidita do Bahto BYA, ou, inde, ixer ¥mites para a concessdo de crédito aus Chientes.

Para fing de celebragin de Operaghies da Crédito, os Cliemtes stio classificados pelo Banco
HYA d¢ agordo com determinmlos fatores que possam ofetar a qualidade de crédite, tais
como, mas ndo se lmitando: (1) caracteristicas da Operzglio de Crddita (fimalidade, vator,
prazo & garantia); (i) siluaglin econdmico-financeira do Cliente {endividemento, Hquidez,
fluxs de coixa) (i) pontulidade do Cliente no cumprimenls de vhrigagdes (histérico

%
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eperseional); (iv) ramo de atividade condrmicz.

O Banco BVA zvalia o Clisnrs ¢ ¢ grupo econdmico Bc qual zle perence, atribuindo
¢lassificagBes de risco (ruting} que refletem seu riscs de crédit em relaglo ao Banco BVA,
{1a ratings atribuides ans Clientes visan = dar supdrie s andlises pars a realizagio de
Operagfes de Crédito, agilizar decisSes e aprimorar o gcompanhzmenia da carteira de crédite
do Bance BVA e sra adequacio 4 polilica da grédime do Ranzp BVA.

A classificaciic dos Clisntes variu entre 08 conceitos “AA™ {muito bom) ¢ “I" (impadido de
operar).

ILb. — Reyisio de Crédito

Possui & responsobilidude de monitorar a corteira e crédits do Banco BYA, mvaiiar o
acompanhir 2 condiges dos Clientes “pds-crédito”, bem como analissr e crificar ¢
comportatento da carteira de crégdito,

Com relegdo aoa Clientes “pas-crédite™, essa frea resliza o scompanhamento (i) cadasteal;
(i} de formalizagio das Operagfes de Crédite; (ifi) das atividades e do seler econémico do
Cliente; bom como (iv) de operagbes vencidus,

A Revisdp de Crédibe realiza, otnda, um acompanhamento da cateia de crédito do Banco
RYA com base nos atives do Bance BY A, cisssificando-os por (1) rama de atividade: {ii) tipo
de garantia; (i} atlvoe per grupa/cliemte; o (iv) por modalided: e operagio. Além disso, essa
#rea faz 3indu wna classificagdo da cartaira de crédito, diseriminanda-a por espécie de titulos
de crédito ([cheques & dupliuilas),

Hi sinda diveruas outras fungdes de responsabilidade dessa drea, que compresnde: = undlise:
(1) do fluxo de recebiments das Operagdes de Crédito; {ji) das Garantias: e ainda {ii) da
revisio de risen per Cliente.

[M.c. —LCadastrp

Renponsdvel por dar suponte & Geréncia de Andlise de Crédito 2 3 Ravisio de Crédilo, mey
da formatizscso de Operagdes de Crédite, cenforme o case,

Para tanto, realiza 2 elaboragia de (uhus cadastrais dos Clisntes, medisute 2 colotn de
diversas informagBes sobre os Clientes, inclusive Junto ao comércio em geral, drgfios
guovernamentais & outras institvigdes fnaneeiras,

20
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Fara 2 eladboragae e/ou atalizagin das “fichas cadastrais™ dos Clienies, o Cadastro realiz,
ainda, snilize de duplicates, spontamentios restrilivas (tais como pedidog de taléncla e
recupcrugio judicial ou extrajudicial), além de acampanhar os meics de comunicapdo com
relagio a eventuals noticias dessbonadoras de cada Cliente,

HI— Area de Crédito — Cumitéis de Crédite
1It.a, — Comite de Créditp 2

0 Comite de Crédite 2 ¢ composte por represenéantes das 3 (s} dreas que integram »
Diretoria de Crédite, quais sejam, Gerfneiz de Andlise de Crédite, Revisdo de Crédito c
Cadastro, abscrvade que & imprescindivel a participagio do Gerente: de Crédits neste comits,

E respencivel pela andlise & aprovagiio de Operaghes de Crédito cujas garantins scjam
wpresentiadas por duplicatas elou cheques. Ne que dic sespeito & algads de aprovagiic, o
Comité de Crédito 2 pode aprovar Cperagho de Credito de valores correspondentss o atd RS
300.000,00 (quinkentes mil reis), em nparaglies garantidas por, no minimo, 100%% {esm: por
centa) de timios de crédito (duplicatas ou cheques) & com prmo méximo de até 126 (e=nta
vinte) dias,

A competéncie do Comité de Crédito 2 paro andlise de Operagdes de Credito ebranye
atividades integrantes de tedos a5 seiores econdmicos, eXcHO0; {i} nssociagdes sindicais ¢
religiosas; (i) distribuidoras de petréleo e aflng; (ii} frigorificos ¢ afins; {iv) socicdudes de
factoring; (v} drefcs publicos; e (vi) parsides pokittess {eom ¢% quais o Banco BVA n%o
opera).

0 Conite de Crédito I revine-se diariamente.
IM.b, - Camltd de Crédito |

E composte pzio Diretor de Créditn ¢ pelas 3 {irés) Areas que integrn a Direroria de Crédito,
quais sejam, Cerdneia de Andlize de Crédito, Esvisto de Crédite ¢ Cadastrn,

12 Comité de Crédits I ¢ responsdvel pela antlish ¢ sprovacin de Operagdes de Crédito cujas
pAratias sefun sepresentadas por cheques, duplicets, reechivein de contrates de
fornccimento, aliensgia de veigulos ofou CDE,

No que diz resprilo 2 algads de aprovaglio, o Comitd de Crddito 1 pode aprovar Operagdes de
Crédite de valoms superiores dqualss do Comité de Crédito 2, taiz eome RS 3.000.000,00
{més millidea de reais), o caso da cheques, duplicatas ¢ sucehiveia (fireitos creditdries) ou
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até RS 10.000.000,00 (dez milhdes ds reais), 1o casa de CHB, '

G minima de parantiog representadas per titulos de crédito fou secebiveis para as Operagiies
de Cridito subraetidas 4 analise & aprovagic do Comitd de Crédile | diminui pare 0%
(sutenta por canta) em relugdo a operagdies com prazo maximo de 120 {eontn & vinee) dias.

A competénele do Comité de Crédito 1 purn andlise de Operagbes de Crédite abranpe
arividades intcgruntes de todos os setares mcondmices, exesto: () associagles sindicais e
religiosas; (i) distribuidorss de petrilon e afins; i) sociedades de factoring: (iv) Grglus
publicos; v (v) partides politicos (com ox quais o Baneo BYA nis vpera).

O Comité de Crédita T reine-se diariamente,
IM.e — Comite de Crédite Executivn

O Comith de Crédite Expeutivo & composto peln President ds Banca BVA, pele Direlor du
Cridito & pelo Diretor Comercial,

Naa hi limite de alyais para andlise ¢ aprovagio de Oporapbes de Crédire.

O Comitt de Crédite Executivo ceine-se 2 (dues) vezes por semana, 46 quartas £ sexlis-
feiras,

I, ~ Comité de Revishio de Crédita

O Comitd de Kevisto de Crédito reme-se mensalmente pary discutir os pontos mencianades
no item ILb. agima, bem como discuiiv quals Clisntes deverfio ser acompanhudes sob a
rubrisa de “Curso Anooatal” au “Em Monitoraments”.

) Coruité de Reviefia de Crédita § somposte pela(a) (i) Comité Executivas (ii) Dicetoria de
Crédite; {iii} Gerdneia de Andliss de Crédieo; (iv) Revisio de Crédite, ¢ (v} Cadasiro.

Suas airibwighey so:

{i) revigar oy rincos significatives de rédito,

fify  revizar Operagdes de Crédito realizadas com grupod ocONdmIcGs CU SEEMENDS
ecandmicos aferados por tendéncias ecendmicas adversas:

(i) revisar Oparaghes de Crédito inadimplidas ou de liquidaghy duvidosa;

{iv)  acompanhara siuagho econdmico-fiaanceirs dos Clientes; e

(" putras n3o previstas na politica de créditc do Bunce BYA.
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(2 Comité de Bevislio de Crédito reunc-ae mensalments.

Os Comités de Crédito elaboram atus que 550 decumentos representativos de suas decisSes

firais. 1
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ANEXO [H - PESCRICAQ D4 POLITICA DE COBRANGA

Procedimentos de Cobsranga dos Direitos de Crédite Inadimplidos

Conforme estabelecido ne Contrato de Depésito ¢ Cobranga, o Banco BVA & respensivel por
cobrar, judicial efou extejudicilments, o5 Dirvilos de Crédite Insdimplidos, abservados og
pracedimenios de cobrangz dessyitos abaixo:

L Do Comif d¢ Recuperagio de Crédito

Para as operagdes de crédito, o Bance BYA dispde de uma estrutuea dividida em § {einco}
fineag; (f) Comité Execuliv, (i) Atdlise de Crédive, (ii) Comiid de Crédito, [iv) Back (ifice,
2 (v} Comité de Recuperagdo de Crédite.

0 Comité de Recuperaqdo de Crédile estd ditetamente ralacionade acs proccdimenios de
cobrange & reouperaglio de Dircitos d2 Crédito Inedimplidos, reslizando, & partir de 1°
(primeim) dia contado da data de vencimente de Direftos de Crédito, um acompanhaments da
atuacfe ds Ares Comercizl v relagio & cobrenge dos teferidos Direiton de Credito
Inadimplidos junto ae Cliente. Apoe o 15* {décimo quinly) dia contade da daga de vencimento
de Direitos de Crédio, © Comité de Becuperagiu de Crédito assume direlartente a
resprmsabilidade pelos procedimentes d¢ cobranga = recuparagho dos Dircilos de Crédite
Inadimplides, até o 3 (nonagdsimo) dia contade da data de vencimento dos Direitos de
Crédiro [wadimplidas, quando o responsdvel diretn pela cobranga dee Diveitos de Crédito
Inadimplidos passard a ser 9 dopartamsan juridico do Banco BYA.

O Comité de Recuperag@o de Crédite pessui um departamento juridico intemo espacializado
e excusivo de drea, o que the permite wmmur decisties de forma &gl < eficaz, bom como se
utiliza de escritdring de cobranes e/ou de edvoracia, que o auxilia na cebranga e recuperagio
dos Direitos de Crédito Inadimplidos.

0 Cemité de Rocuperagio de Crédilo Telne-se, quinzenalmeals, com ¢ 58 depariamentn
jurldice intarmo e/ou com os escrildrios de cobranca e/or du edvecacia contratndos pels
Batico BVA para definir estratégius para novas agBes ou para sylen jA existentes, inclusive
pare diseutic sobre as possibilidedes o= pelebragio de acordes 2m cada caso especifico. O
Comiié: de Recuperaclio de Crédile renne-se, ainda, mensalmente, com o ohjetivo de disculir
os walorgs decorreites de Direilos de Crédito Inadimplidos, bem como acerca de prazos e
calratéyias para & recebimento desses valores, redugio de mora gfow liberagse de restrigiles,
As decisfies 49 Comité de Recuperagio de Crédito silo soberanas ¢ contemplam o andlise de
probabilidades de tacuperagie de Direitos de Crédito, constitvindo provisBes, analisando s
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viabilidudz de propositura de acdes judicieis = aperfeigoande ox processos de recuperagiio dos
Direis de Crédito Inadimplidos,

0} Comité d2 Recupuragio de Créditr eluhora um relatéric quinzenal d¢ acompanhamento de
tudes o5 Direires de Crédito Inadimplidas, que contempla informagles coma: sabic devedor,
saldo &m araso, wmpe de atfase, produts (natreze do erddito), ades tomades, préximos
pass0s, ehtre oufros.

Qs principals sritérios adotados em relagdo 4 pricridade na recuperecio de Dirgitos d¢
Crédite Inadimplides s8a; saldo em atruso e garantias d= operagan.

IL. Cronugrams da Reeuperaclia & Cobranga dos Crédizas

1. Do 1° fprimeire) dia até o 15° {décime quinte) diz contade da data de vencimento dos
Dirzitos de Crédito, 2 Area Comearcial do Barcn BVA reallze wm acompankamerito
do atraso vio pegamenta dns Dirzites de Crédito Tnadimplidos dirctamente junto ao
Cliente. Nessa primeima etspa ¢ Baneo BVA, por intermédio da Arca Comercial,
mantém centato didrio com o Cliente;

2. Do L6° {décino sexte) dia ald o 45° (quadragésime quinio) dix contade da data de
venciments dos Direilos de Créditn, o Comité de Recuperagio de Urédito assumc
tesponsabilidade direta sobre o andamente da cobranga doz Dimeires de Crédile
loudimplides e, a partir do 33 (trigésime quinto) dia eontado da data de vencimenin
dos Direitos de Crédite, vm nio s verificands o pugarcento do Direite de Crédito
Inadimplido, notifizs, extrajudicisimente, os Clientes inadimplentes;

3. Do 46> {quadrogdsima sexto) dia até o 60° {sexagdsimo) dia contads da Jeta de
vercimenw dos Dirsitos de Crédito, o Comité de Recuperagio d¢ Crédito do Bango
BVA providencis » inclusiie do nome do Clicnte inadimplente & de eventuais
gvalistas, coniime o caso, nos drghos de protegio e rostrighe ap crédito (SPC @
SERASA, sem prejuizo de outros gventuaiment= gxistentes 3 dpoca);

4. Do 61° {sexagésime primeire) dla oif o 9 (nonagdsima) dia contada da data de
vencimenia das Trreites de Crédito, o Comild de Recuperagho de Crédito avalia
convenigneia  providenciz 4 tomada das inedidas judiciais cabiveis de cobrangs dos
Direitos de Crédito Tnadimplidas funte eos Clienles; &

5. Ajuizada a2 medida judicial cabivel pam a robranga dos Direitos de Crédito
Tnadimplides junto a0s Clientes, a responsshilidade direta pelo aeompadaments de
evenlunis agics & transferida para o Doepartamento Jurldico do Banco BVA, que fisa
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responsdvel por tode o procedimento, aveliandn, inclusive, ax possibilidades de

acordos,
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ANEX( TV — SETORES NE ATVACKD DOS CLIENTES
e -
Agricubiura, pecudria e serviges relucionados Agropecudric
Produgiio tlonestal Prodidas Florestaiz
Pesra ¢ aqliicultura Agrapecudrio
Eubagdo de carvio mineral Metais e mincris
Extracio de petrolen & pas natursl Patrdieo e zis
\_E:ftmr;.io de minerais metdlicoa Matais ¢ minerais
| Extragho d¢ minerais nfio-meldlicoy Metaiz e minerzis
| Atividades d apoio & extraghio dz mineraic Metais e minzrais
Fabricacio de produtes alimentinios Produtgs de Consumo
B Alimenticin
Fabricagiio de bebidas Babidas e Tehaco
Fabricagdc de proditos do feme 7 Bebidas & Tahace
Fabricayiio de produses (Exteis Westhirio ¢ Téxteis
Confiecgiio de artigos do vestudsio 2 acessdrios Vegtudrio v Téxtais
Preparagio de coures ¢ fahricagdo de anefutos de Vesmudrio e Téxteis
COMra, Arligos para viagein e calgados
Fabsicacin dt; produtos de madeira Meavels
Fabrigagdo de celulose, papei # produiox de pap;el Produtos Florestais
Impressao ¢ reprodugiio de pravagies ' Publicac@ien ¢ Gréificas
Fabricaq2o de coque, de produtos derivados do Quinticos e Plisticos ‘
preinilen & ds bivcombustiveis
FabricagSe de predutas quimicos Chiimicos & Plisticns
Fabrizagio de produtos farmoquitnicos & Medicamenios
farmustaticos
Fubricago de produlos de borracha o de material Quimicos & Plisticos
pidsticn
Fabrica;dn de prodoios de minerais ndo-metilicos Tetais e minerais
Metaturpia Metais ¢ mineraiz
Fabrieagio de produtos de metal, excete méquinas & Metals & minerais
equipanrznios
Febrizacto de equipamentos de informética, ’ Eléfrico & Eletrbnicos
Trodutos eletrdnicos e Gaticos .

&7
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Fabricagio de maguines, aparelhos € materia
eldtricos

Elétrico ¢ Eletrdnices

-

Fabricagio de méquinas ¢ squipamentos

Equipamento indusirial

Fabricugio de veiculns automotarez, rebogues e Automolive
carrecerias

e
Pabricaglio de oulros equipamentos da transporis, Transpartss
exctln veionios swtemotores
Fabricagio de mdyeis Mbveis
Fabricagdo e produtos diversos Cume

Manutenglio, reparagin 8 instalagho de méquinas ¢
equipamentos

Equipamento industrial

Elewricidade, gis e autras utilidadys

Servigos essencials (Energia,
puw e Saneamenis, etc.)

fr—
Caplaglo, tratamente e distriboicio de dgua Se:vigor essengiais (Engrgia,
Agui e Saneamenio, stc,)
Bsgatn = atividades relacionadas Serviges sssencials (Energin,
Agua ¢ Saneamento, stc.)

Coleta, tratainento « disp;)sigao de regiduos;

|

Servigos essencials (Enurgla,

Lalelfeluat
\_f : tocicielas

Lfﬂ:ipmgaa de muteriais Agun g Saneamento, stc.)
Diegcomtatinggio ¢ oumos servigos de gestlo de 1 Servigns essenciala (Energia,
residuns Agua g Saneamenta, ete.)
Construgio de edificios Comstrigio T

ﬂras de infra-estrutura _ Consrugie ]
Servigos especializados para construgde Construgiz

_E‘cmérciu € reparagds de veleulos surtomotores ¢ Auntometive __—1
motpcicletas
Comdreio por atacade, exceto veiculos automotores Comérgio Atacodists ﬁ

Comérclo varsjista

Varcjistas de Alimentos e

Iransportes

Parmicias
Transporte teirautra Transportes
| Transporte aguEviATic Transpottes ]
Transporte areo Transparte Adreo Comercial _‘
’—ﬁrmazenamamu e atividades auxiliares dos Transportes

Carreio & outras mtividades de entrego

Servigus cusenciais (Energia,
Agua e Sancamento, etc.)

ulujumemo

Chstro
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Alimentacic j Foed Service
Ediyin g ediglio imegrada A impiessic PublicagBes e Grificas
Atividndes cinemotograficas, produclo de videos & Rédio ¢ Televisin
de programas de televisio; gravagdo de som ¢ edigic
de misica
Atividades de rddio e de lelevisiio Ridio o Televisdio
Telecomunicagles Telecomunicagiics
Atividades dus servigos de recndlogie da informacho Tenologiz da nformaglc
Atividades de prestagiia de servigos de infurmagio Tecnologia da Infermagio
Atividades de servigos finangaires Coasas de invastitento, Brakers

¢ Blealers
Segures, resseguros, previdéncia complementar o Seguros
planos de salde ]
Atividades auiliares dos serviges finaneeiras, Sepuos
segurng, previdéncia somplementar ¢ planos de
safde
Atividades imobilidriax Imabilidria
Adividades juridicas, de contabilidade ¢ de melitoria Servigns Compleinentares

—— :
Atividades de seder de empresas e de consubloria em Servigns Complementases
pest3o empresarial
Servigos de arguitctura & engeiharia; tesies e Servigos Complementares
aclises Mécnicas
Fesquisa & desenvoivimente clentifico Servigos Complementires
Publicidade & pesquisa de mercade Servipns Complomentares
Juras atividades profissionats, cientifieas « técnicas Servigos Complementares
Alividades velerindrias Seryigos Compleinentares
Aluguéis nEo-imobilidrios & gestio de alivoa Servicos Complementares
itstangiveis nfo-financeiros
Selecdo, ageneiamento & logagio de miv-ie-obra Szrvigon Cumplemenms
Agdrcias de viapens, operadorss turisticoy & serviges Servigos Complementares
de reseivas
Atividudes de vigilaneia, seguranca e nveatigagdo Servipas Complamentares
Servigos para adificios e atividades paisagisticas Bervigos Complementares
Strvices de cacriténio, do apoio administrativo & Servieos Complementares
ourres servigos prestados As empresas
Administeagln piblica, defesa 8 segucidede suzial Servigos Complementanes
| Bducaglo Educagan
B
.
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Atividades esportivas ¢ de récreagiio e lazer

Atividades de clwengiin 2 saide humana Swlide

Adjvidades de atengiio & sadide humana integradas Satde

com assisténcla social, prestadas em residéncias

coletivas 8 partioulares

Servigos de asglsténcia social sem alujamentes Sande

Atividades artisticas, criativas e de espeticulos Lntretenimeinto

Avvidades Hpadas a0 pamimdnio culural e Lintrstastim ento

ambiental

Atividades de exploragiio de jogos de azar e apestns Enirotenimento
Eniretenimenta

Alividaden de organizaples associativas

Entreteniments

Reparardo ¢ manurancio de equipamentos de
ménrmitica & cemunicagit ¢ de obietos pessoals ¢
dumasticns

Tecnologia da Infarmaciio

Clutras atividades de servigos pesseais

Burvigns Cmmp-llamentares

Servigoa domésticos

Servigoz Complementarss

Orpanismaes intemacionais ¢ outras instimicdes
extraterritorials

Cutro
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ANEXO II

« Declaracao da Administradora, nos termos do artigo 56 da Instru¢ao CVM 400
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DECLARACAQ
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM 400/03

CITIBANK DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituic#o financeira
devidamente autorizada a administrar fundos de investimento e a gerir carteiras de valores
mobilidrios pela Comissio de Valores Mobilidrios (“CVM’), com sede na cidade de Sio Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Av, Paulista, 1.111, inscrita no CNPJ/MF sob n.® 33.868.597/0001-40
(“Administradora™), na qualidade de administradora do FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL BVA MASTER II, por meio do seu diretor
responsavel pelo Fundo perante a CVM, Sr. Erick Warner de Carvalho, declara, nos termos do
artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2008, conforme alterada, que: (a) o
Prospecto Definitivo do Fundo (i) contém as informagles relevantes, necessdrias ao
conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das Quotas Seniores, do Fundo, suas atividades,
situagdo ecortdmico-financeira, os riscos inerentes as suas atividades e quaisquer outras
informagdes relevantes; e (ii) foi elaborado de acordo com as normas pertinentes; (b) as
informagdes prestadas por ocasidio do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante a
distribuigdo das Quotas Seniores no ambito da Oferta sdo verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes; e (c¢) as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigéo,
inclusive aquelas eventuais ou periddicas e que venham a integrar o Prospecto Definitivo, séo

suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

W de Carvalhd
Diretor
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ANEXO III

« Declaracao do Coordenador Lider, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400
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DECLARACAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM 400/03

Banco BVA S.A., instituigdo financeira com sede na Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 501,
Leblon, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, devidamente inscrito no CNPJ

n° 32.254,138/0001-03, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social (“Coordenador

Lider™). na qualidade de Coordenador Lider da distribui¢io ptiblica de 130.000 (cento e trinta

mil) quotas seniores de emissdo do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISETORIAL BVA MASTER IT (“Quotas Seniores” e “Fundo”, respectivamente), em série

anica, com valor unitario de emissdo de R$ 1.000,00 (mil Reais), perfazendo o montante total

de R$130.000.000,00 (cento e trinta mithdes de reais) (“Oferta™), declara, nos termos do artigo
56 da Instrugao CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2008, conforme alterada, que:
(a) o Prospecto Definitivo do Fundo (i) contém as informagdes relevantes, necessarias ao
conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das Quotas Seniores, do Fundo, suas atividades,
situagdio ccondmico-financeira, 0s riscos inerentes as suas atividades e quaisquer outras
informagdes relevantes; . e (ii) foi elaborado de acordo com as normas pertinentes;
(b) as informagdes prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante
a distribuicao das Quotas Seniores no ambito da Oferta sio verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes; ¢ (c) as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicio,
inclusive aquelas eventuais ou periodicas e que venham a integrar o Prospecto Definitivo, sio

suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

Sdo Paulo, 18 de maio de 2010

)

Por: Por: !
Edison Gandolfi

Diretor Executivo

2 1Tz Rodolfo Palmeira Vasconcelos
. ED Diretor Executiva Cargo
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ANEXO IV

« Simulas de Classifica¢ao de Risco
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Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
FIDC MULTISETORIAL BVA MASTER 1l

Rating
Preliminar

AA

As cotas do FIDC encontram-
se suportadas por uma
carteira de recebiveis com
inadimpléncia baixissima, a
qual garante 6tima margem
de cobertura para o pagamento
do principal, acrescido do
rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo
apresenta uma relagéo muito
elevada entre os mecanismos
de protegéo e a inadimpléncia
da carteira. O risco & irrisorio.

Data: 10/mai/2010
Validade: 10/jul/2010

Sobre o Rating
Perspectiva: Estavel
Observacéao: -
Histérico:
Mai/10:Atribuigéo: AA

Analista:

Rodrigo Indiani
Tel.: 55 11 3377 0704
rodrigo.indiani@austin.com.br

Mauricio Bassi
Tel.: 55 11 3377 0709
mauricio.bassi@austin.com.br

Austin Rating Servigos Financeiros
Rua Leopoldo Couto Magalhées,
110 — conj. 73

Sé&o Paulo - SP

CEP 04542-000

Tel.: 55 11 3377 0707

Fax: 55 11 3377 0739
www.austin.com.br

Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 10 de
maio de 2010, atribuiu o rating preliminar AA (“duplo A”) e a perspectiva estavel para as
cotas seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial BVA Master ||
(FIDC BVA Master Il / Fundo).

Para a atribui¢do do rating, a Austin Rating baseou-se na analise da minuta do Regulamento
do Fundo, nas informagdes disponibilizadas sobre a carteira de crédito que ira lastrear o
Fundo, o nivel de subordinagédo, os ativos que poderdo compor o PL, entre outras. As
informacdes apresentadas a Austin Rating para o trabalho de classificagédo de risco foram
consideradas satisfatérias e permitiram uma andlise aderente a metodologia de rating de
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios.

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo maximo de duragéo
de 48 meses. Para a oferta das cotas seniores, no montante de at¢é R$ 130 milhdes, sera
adotado, pelo Coordenador Lider, o procedimento diferenciado de distribuicdo observado o
disposto na Instrugdo CVM n® 400. As Cotas Seniores serdo distribuidas sob o regime de
melhores esforgos pelo Banco BVA S.A., na qualidade de Coordenador Lider da Oferta. O
Patriménio Liquido (PL) do Fundo sera formado por uma Unica série de cotas seniores e
cotas subordinadas. O Fundo comprara uma carteira de crédito (sem revolvéncia) composta
por empréstimos e financiamentos concedidos pelo Banco BVA S.A. (Cedente dos créditos e
classificado com rating BBB+ pela Austin) aos seus clientes, representados por Cédulas de
Crédito Bancario (CCBs - Direitos de Crédito). Durante o periodo de investimento (6 meses
da primeira integralizagéo de cotas), podera adquirir novos direitos creditérios, ficando com
uma carteira definitiva apos este periodo. O saldo remanescente sera necessariamente
alocado em titulos de emissdo do Tesouro Nacional, operagées compromissadas lastreadas
em titulos do tesouro nacional e cotas de fundos de investimento que sejam administrados
por uma instituicdo autorizada e que invistam, pelo menos, 95% da sua carteira em titulos do
tesouro nacional e sejam remunerados com base na taxa DI ou SELIC. A Administradora ndo
utilizard instrumentos derivativos e ndo realizard operagdes de day frade, assim
consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo
possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo ativo financeiro. As cotas seniores serédo
amortizadas em até 48 meses, em regime de caixa, de acordo com o fluxo de vencimento
dos créditos, a partir do primeiro més subsequente ao término do prazo de caréncia, de 6
meses. A rentabilidade alvo das Seniores sera correspondente a 100% da taxa DI acrescida
de um spread de 3,5% ao ano. As cotas subordinadas ndo possuem meta de rentabilidade.

O rating concedido as cotas seniores reflete essencialmente a qualidade do lastro de crédito
que representara a maior parte do PL do Fundo conjugado aos mecanismos de reforgo de
qualidade destes ativos e de protegdo para os cotistas seniores. Neste sentido, os fatores
determinantes do risco das cotas seniores do Fundo s&o:

(i) O universo de direitos creditérios potencialmente securitizavel para o Fundo, combinado a
politica de investimento e aos limites de composicdo e diversificagdo estabelecidos no
regulamento. Os créditos que irdo lastrear o Fundo sdo representados principalmente por
créditos com prazo entre 24 e 45 meses concedidos pelo Banco BVA para empresas do
middle market. Os créditos seréo adquiridos pelo Fundo sob a forma de CCB e contardo com
garantias reais, as quais proporcionam boas chances de recuperagédo de parte do principal,
em caso de execugdo das garantias.
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FIDC MULTISETORIAL BVA MASTER 1l

O Fundo ndo realizard compras rotativas, mas sim de um lote de crédito que, apds seis meses da primeira
integralizagdo de cotas, devera ser mantido durante todo o prazo do Fundo. O Cedente podera recomprar créditos,
porém néo ha obrigatoriedade. Para a andlise, a Austin Rating ndo considerou a recompra de créditos pelo Cedente,
uma vez que ndo ha obrigatoriedade de fazé-lo, ficando tal beneficio dependente da capacidade e da vontade do
Banco BVA em realiza-lo. Nao foi enviada a Austin, pelo Cedente, a provavel carteira a ser adquirida pelo Fundo,
contendo os sacados, o valor, prazo e garantias de cada uma das operagdes.

(i) O Fundo conta com a presenga de cotas subordinadas. O Fundo apresenta forte protegéo as cotas seniores, por
meio de subordinagéo de cotas (a razdo de garantia obtida entre o valor do PL do Fundo e o valor total das Cotas
Seniores em Circulagdo devera ser, no minimo, de 154%), o que corresponde a uma participagdo em cotas
subordinadas de, no minimo, 35% do PL do Fundo. As cotas subordinadas s6 poderdo ser amortizadas, caso a
Raz&o de Garantia seja superior a 167% e desde que sejam atendidos os seguintes requisitos: (i) a Reserva de
Liquidez esteja devidamente constituida, de acordo com os parametros estabelecidos no Regulamento; (ii) o Fundo
tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito as provisdes exigidas; (iii) na
data da amortizagéo, os limites de concentragdo ndo tenham sido excedidos; e (iv) até a data da amortizagéo, néo se
tenha verificado qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou Eventos de Liquidagéo ou, caso tenham ocorrido tais eventos,
estes tenham sido adequadamente sanados. A Administradora podera realizar uma amortizagéo parcial das Cotas
Subordinadas, até o limite da Raz&o de Garantia (ou seja, de modo que a relagdo entre o valor do Patriménio Liquido
do Fundo e o valor total das Cotas Seniores em Circulagéo fique igual a, no minimo, 154%). Caso a Razdo de
Garantia seja inferior a 154%, por cinco dias Uteis consecutivos, e o Fundo possua recursos liquidos em caixa
suficientes para restabelecer a Razdo de Garantia por meio da amortizagdo de cotas seniores, a Administradora
devera realizar uma amortizagédo extraordinaria das cotas seniores, no dia util subsequente ao término do prazo de
cinco dias Uteis, em montante suficiente para restabelecer a Razéo de Garantia. Caso o Fundo ndo possua recursos
liquidos em caixa suficientes para restabelecer a Razdo de Garantia por meio de uma Amortizagéo Extraordinaria,
serdo adotados os seguintes procedimentos: (a) a Administradora comunicara, imediatamente, tal ocorréncia ao
Cedente, mediante o envio de correspondéncia ou por meio eletrénico, em ambos os casos com aviso de
recebimento, para realizar aporte adicional de recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia,
mediante a emissdo e subscricdo de novas Cotas Subordinadas; e (b) o Cedente devera subscrever, no prazo
maximo de cinco dias Uteis, contados a partir do recebimento da comunicagéo, tantas cotas subordinadas quantas
sejam necessarias para restabelecer a Razédo de Garantia.

(iii) A pratica de uma taxa média de cessdo (taxa de desconto aplicada na compra dos direitos creditérios), que,
atualmente, proporciona um spread excedente para valorizagdo das cotas seniores, representada pela diferenca
entre a remuneragdo das cotas seniores e a taxa minima de desconto estabelecida para compra dos créditos. O
Fundo adquirira Direitos de Crédito a uma taxa de cesséao individual minima equivalente, conforme o caso, a (i) CDI +
4% ao ano, quando o Direito de Crédito for indexado a uma taxa de juros composta por CDI acrescido de uma taxa
prefixada; ou (ii) 150% do CDI, quando o Direito de Crédito for indexado a uma taxa de juros composta por um
percentual do CDI. A rentabilidade alvo das Seniores sera correspondente a CDI + 3,5% a.a. As cotas subordinadas
deverado se beneficiar da rentabilidade excedente decorrente das taxas de cesséo praticadas pelo Fundo na compra
dos créditos.

(iv) Os critérios de elegibilidade, condicdes de cessdo e de concentragdo. O Fundo estabelece critérios de
elegibilidade que serdo validados pelo Custodiante e condigdes de cessdo e limites maximos de concentragéo que
serdo verificados pelo Administrador. A Austin destaca os seguintes parametros: a concentragdo maxima por sacado
é de 8% do PL para os 10 maiores, sendo que o prego de aquisi¢do dos créditos relacionados aos 10 maiores ndo
podera representar mais de 65% do PL do Fundo. O valor dos direitos creditérios relacionados a cada cliente,
compreendido desde o 112 maior cliente até o 20°, ndo podera ser superior a 6,0% do PL do Fundo. Com relagdo aos
setores de atuagdo dos clientes, os mesmos foram definidos para fins de concentragédo, tendo por base a
Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas — CNAE e deverdo ser observados os seguintes limites maximos
de concentragdo: 20% do PL para o setor com maior representatividade dentro da carteira do Fundo, 15% para o
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segundo maior setor e 10% para os demais. Com relagéo ao rating atribuido aos créditos originados pelo Cedente,
de acordo com a politica de concesséo de crédito e classificagéo de risco do originador (Banco BVA), deveréo ser
observados os seguintes limites de concentragdo: minimo de 5% do PL com rating AA, minimo de 30% do PL com
rating AA e A, e minimo de 80% do PL para créditos classificados em AA, A e B. Para as categorias de risco C e D, o
Fundo podera concentrar, no maximo, 15% e 5% do PL, respectivamente. Em relagéo as garantias, o Fundo devera
atender aos seguintes parametros: no minimo 25% do PL do Fundo devera ser representado por Direitos de Crédito
garantidos por alienagéo fiduciaria de bem imével, cujo valor corresponda a, pelo menos, 100% do valor do crédito
concedido; no minimo 40% do PL do Fundo devera ser representado por direitos de crédito que contem com alguma
das seguintes garantias (alienagdo fiduciaria de imével, cessdo fiduciaria de direitos creditérios e aplicagdes
financeiras, alienagdo fiduciaria de bens moveis, penhor de bens méveis ou carta de fianga bancaria emitida por
instituicdo de primeira linha), cujo valor corresponda a, pelo menos, 100% do valor do crédito concedido; 100% dos
Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo deverdo contar com uma ou mais garantias mencionadas, cujo valor
agregado corresponda a, pelo menos, 70% do valor do saldo devedor de principal dos Direitos de Crédito ofertados
ao Fundo;

(v) O baixo perfil de risco dos demais ativos do Fundo, que néo direitos creditdrios. Além dos direitos creditorios, o
Fundo podera aplicar o saldo remanescente em titulos de emissao do tesouro nacional, operagées compromissadas
lastreadas em titulos do tesouro nacional e cotas de fundos de investimento que invistam, pelo menos, 95% da sua
carteira em titulos do tesouro nacional remunerados com base na taxa DI ou SELIC. E vedado ao Fundo realizar
operagdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do
Fundo possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo ativo e realizar diretamente operagées em mercados de
derivativos. No caso dos FIDCs, afora os direitos creditorios, os demais ativos para aplicagdo também s&o de baixo
risco, basicamente renda fixa;

(vi) A experiéncia de originagdo de créditos para empresas do middle market pelo originador (Banco BVA com a
adogdo de boas politicas de concessédo de crédito e cobranga). O BVA é um dos principais players do segmento de
crédito estruturado para pequenas e médias empresas, o que colabora para originar uma carteira de boa qualidade.
Embora o Fundo realize a compra de um lote de crédito de forma definitiva de crédito, ndo sendo permitida a
aquisicdo de novos direitos creditorios, decorrido o periodo de investimento, de 6 meses, o Banco BVA tem
demonstrado elevada capacidade de originagao;

(vii) Ainda que o Regulamento do Fundo ndo especifique que os direitos creditorios sejam indexados em CDI, o
descasamento de taxas & minimizado pelo fato da maior parte dos créditos originados pelo Banco BVA ser pactuada
em CDI, tanto percentual quanto acrescido de spread, sendo este 0 mesmo indexador dos direitos creditérios. Além
disso, o regulamento prevé que no maximo 10% do PL podera ser representado por direitos creditdrios prefixados. O
Regulamento também prevé que constituirda um evento de avaliagéo, caso a taxa DI seja maior ou igual a 130% da
Taxa DI do Dia Util imediatamente anterior;

(viii) O risco de liquidez é atenuado pelo fato de ser um fundo fechado e pelo cronograma de amortizagdo das cotas
seniores, que ndo estabelece percentuais fixos, sendo realizado em regime de caixa. A amortizagdo compreendera
todos os recursos liquidos existentes no caixa do Fundo, provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito, que
excederem o valor da Reserva de Liquidez. Apesar desta flexibilidade, existe uma expectativa de retorno mensal por
parte do investidor, a qual podera ser extrapolada, no caso de uma piora sensivel da qualidade da carteira, a tal
ponto de se fazer necessaria a execugdo das garantias.

Em contrapartida aos aspectos mencionados, a nota absorve essencialmente a possibilidade de variagdo da
capacidade de pagamento dos sacados e o aumento da inadimpléncia dos créditos durante o prazo de duragdo do
Fundo, principalmente em razéo do longo prazo das operagdes de crédito. Ainda que atenuado pelos critérios de
diversificagdo de risco, trata-se de créditos, cujos sacados séo pessoas juridicas do middle market, mais suscetiveis
as volatilidades da economia. Os 10 maiores sacados do Fundo poderdo representar até 65% do PL, o que é
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considerado relevante pela Austin Rating. As cotas seniores contardo com uma protegéo via subordinagdo de cotas
de, no minimo, 35% do PL do Fundo.

Periodos turbulentos e de retragdo da oferta de crédito podem prejudicar segmentos da economia e, por conseguinte,
a capacidade de pagamento das empresas. Historicamente, tais ciclos interferem de maneira relevante na solidez
financeira das empresas do chamado middle market. Apesar da obrigatoriedade do Fundo manter uma reserva de
liquidez correspondente a pelo menos 2,0% do PL; ndo estabelecer percentuais fixos de amortizagdo das cotas
seniores, o que reduz o risco de liquidez; e contar com garantias reais para os direitos creditérios, o que reduz o
efeito de perda definitiva dos créditos; o fluxo de amortizagdo das cotas seniores, o qual se forma a partir do
recebimento das parcelas dos créditos, sera prejudicado, caso haja diminuicdo da capacidade de pagamento dos
sacados a ponto de se fazer necessaria a execugdo das garantias, inclusive com possibilidade de recebimento apés
o prazo final do FIDC.

Entre os eventos de avaliagdo do Fundo, a Austin destaca os critérios de inadimpléncia da carteira de crédito nos
seguintes parametros: (i) elevagdo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a 15%, calculado diariamente
pelo Custodiante, com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos, em atraso até 30 dias apos as respectivas
datas de vencimento, em relagéo ao PL do Fundo; (ii) a elevagéo da inadimpléncia da Carteira para indice superior a
10%, calculado diariamente pelo Custodiante, com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos, em atraso entre
31 e 60 dias apos as respectivas datas de vencimento em relagéo ao PL do Fundo; (iii) a elevagédo da inadimpléncia
da Carteira para indice superior a 8%, calculado diariamente pelo Custodiante, com base no total de Direitos de
Crédito Inadimplidos em atraso entre 61 e 90 dias, ap6s as respectivas datas de vencimento em relagédo ao PL do
Fundo; e (iv) a elevagdo da inadimpléncia da carteira para indice superior a 6%, calculado diariamente pelo
Custodiante, com base no total de Direitos de Crédito Inadimplidos em atraso acima de 91 dias, apds as respectivas
datas de vencimento, em relagdo ao PL do Fundo.

PERSPECTIVA DO RATING

A perspectiva estavel incorpora a manutengéo das principais variaveis que determinam o risco das cotas seniores do
Fundo, com énfase na qualidade e nas caracteristicas dos direitos creditérios que constituem o seu principal lastro,
no perfil dos ativos remanescentes permitidos para compor o PL, no nivel de protegéo para as cotas seniores, entre
outros. Como fatores que impactariam negativamente a perspectiva do rating, a Austin destaca fundamentalmente a
piora da qualidade dos direitos creditérios, refletindo-se no aumento do volume de créditos em atraso, bem como em
alteragdes nas principais variaveis determinantes de risco.

CONFIRMAGAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

O rating preliminar atribuido as cotas seniores do FIDC BVA Multisetorial Master tem prazo de 60 (sessenta) dias,
contados de sua atribuicdo, e ndo deve ser entendido como uma opinido de crédito definitiva desta agéncia, uma vez
que estd baseado em informagdes preliminares. A confirmagdo do rating preliminar encontra-se condicionada,
essencialmente, ao recebimento do Regulamento Definitivo (registrado na CVM). O desenquadramento do Fundo
aos parametros assumidos inicialmente sera objeto de reavaliagdo da nota preliminar pelo Comité de Classificagdo
de Risco desta agéncia. Ap6s a confirmacéo do rating e durante o prazo de vigéncia do contrato comercial, a Austin
Rating fard o acompanhamento dos riscos relativos as cotas seniores, especialmente aqueles ligados a qualidade da
carteira, divulgando trimestralmente um relatério de monitoramento com a sua opinido de crédito atualizada.

Esta classificagé@o estara permanentemente sujeita a alteragdes, de acordo com a modificagéo dos fundamentos que
a suportam inicialmente.
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CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

Emissor das Cotas:

Administrador do Fundo:
Gestor do Fundo:

Custddia de Valores Mobiliarios:
Tipo de Fundo:

Prazo de Duragao:

Direitos Creditérios que
lastreiam os FIDCs:

Politica de Investimento:

Originador dos Direitos de
Crédito do FIDC:

Benchmark das Cotas Seniores:

Taxa de Administragao:
Classes de Cotas:
Razao de Garantia:

Valor Inicial Unitario das Cotas:

Amortizagdo das Cotas Seniores:

Amortizagao das Cotas
Subordinadas:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial BVA Master I
(FIDC BVA Master Il);

Citibank DTVM S/A;

Pentagono Trust Participagdes Ltda;

Banco Citibank S/A;

O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado;
48 meses;

Empréstimos e financiamentos concedidos para empresas pelo Banco BVA
S.A. para seus clientes, representados por Cédulas de Crédito Bancério
(CCBs);

Minimo de 50% em direitos creditorios, apés 90 dias do inicio do
funcionamento do fundo e o restante aplicado em titulos de emissédo do
tesouro nacional, operagdes compromissadas lastreadas em titulos do
tesouro nacional e cotas de fundos de investimento que invistam, pelo
menos, 95% da sua carteira em titulos do tesouro nacional remunerados com
base na taxa DI ou SELIC;

Banco BVA S/A

Juros remuneratérios correspondentes a 100% da variagdo acumulada das
taxas médias diarias dos Depositos Interfinanceiros DI, over extra-grupo
(“Taxa DI"), calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, no informativo
diario disponivel em sua pagina na Internet (http://www.cetip.com.br)
capitalizada de uma sobretaxa de 3,5% expressa na forma percentual ao
ano, base 252 dias uteis. Os Juros Remuneratérios serdo calculados de
forma exponencial e cumulativa, pro rata temporis por dias uteis decorridos,
incidentes sobre o valor nominal unitario de cada Cota Sénior, desde a Data
de Emisséao até a respectiva Data de Amortizagao.

A definir;

Sénior e Subordinada.

As cotas subordinadas dever&o representar no minimo 35% do PL do Fundo;
R$ 1.000,00;

Mensalmente, em regime de caixa, a partir do primeiro més subsequente ao
término do Periodo de Caréncia, de 6 meses. A amortizagdo compreendera
todos os recursos liquidos existentes no caixa do Fundo, provenientes do
pagamento dos Direitos de Crédito, que excederem o valor da Reserva de
Liquidez, observado que o montante total a ser distribuido aos cotistas
seniores a titulo de amortizagdo, em qualquer Data de Amortizagéo, devera
corresponder a, no minimo, 1% do PL do Fundo.

As Cotas Subordinadas seréo amortizadas todo dia 20 (vinte) de cada més, a
partir do més subsequente ao término do Periodo de Caréncia, caso a Razéo
de Garantia (relagdo PL total / PL de Cotas Seniores) seja, a qualquer
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Reserva de Liquidez

momento apds o término do Periodo de Caréncia, superior a 167% (40,1%
de PL Subordinado) (“Excesso de Cobertura”), a Administradora podera
realizar uma amortizagdo parcial das Cotas Subordinadas, até o limite da
Razdo de Garantia (ou seja, de modo que a relagdo entre o valor do
Patrimonio Liquido do Fundo e o valor total das Cotas Seniores em
Circulagéo fique igual a, no minimo, 154% (35,06% de PL Subordinado),
mediante solicitagdo dos titulares de Cotas Subordinadas, desde que sejam
atendidos os seguintes requisitos: (i) o Fundo tenha liquidado todos os seus
encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito as provisdes exigidas
pela regulamentagdo pertinente; (i) a Reserva de Liquidez esteja
devidamente constituida de acordo com os parametros estabelecidos neste
Regulamento; (i) na data da amortizagdo, os limites de concentragéo
dispostos no Capitulo IV do Regulamento nédo tenham sido excedidos; e (iv)
até a data da amortizagédo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliagdo ou Eventos de Liquidagéo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos,
eles tenham sido adequadamente sanados.

A soma correspondente a, no minimo, 2,0% do PL do Fundo, que devera ser
mantida, pela Administradora, em caixa, depésitos bancarios a vista e/ou
aplicagdes de liquidez imediata (liquidas de quaisquer impostos, taxas,
contribuigdes, encargos ou despesas de qualquer natureza), para pagamento
dos Encargos do Fundo.
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Classificagao da Austin Rating
Investimento Prudente

AAA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia préxima a zero, a
qual garante excepcional margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma elevadissima relagéo entre os mecanismos de protegéo e a inadimpléncia
da carteira. O risco é quase nulo.

AA As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixissima, a qual
garante 6tima margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo muito elevada entre os mecanismos de protegéo e a inadimpléncia
da carteira. O risco € irrisorio.

A As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito baixa, a qual
garante margem de cobertura muito boa para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto.
Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagdo elevada entre os mecanismos de protegéo e a inadimpléncia da
carteira. O risco é muito baixo.

BBB As cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixa, a qual garante
boa margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto. Adicionalmente, o
fundo apresenta uma relagdo adequada entre os mecanismos de protegéo e a inadimpléncia da carteira. O risco é
baixo.

Investimento Especulativo

BB As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel médio,
podendo afetar a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo
apresenta uma relagéo apenas razoavel entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia da carteira. O risco é
moderado.

B As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia em nivel acima da
média do segmento, a qual pode afetar fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal,
acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma relagédo menos do que razoavel entre os mecanismos de
protegédo e a inadimpléncia da carteira. O risco é médio.

CCC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia elevada, a qual afetou
a margem de cobertura para o pagamento do principal acrescido do rendimento proposto. O fundo apresenta uma
baixa relagédo entre os mecanismos de prote¢éo e a inadimpléncia da carteira, condicionando a desvalorizagéo de
suas cotas. O risco é alto.

CC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia muito elevada, a qual
afetou fortemente a margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposto. O
fundo apresenta uma relagdo muito baixa entre os mecanismos de protegdo e a inadimpléncia da carteira,
condicionando forte desvalorizagéo de suas cotas. O risco é muito alto.

C A elevadissima inadimpléncia da carteira levou o FIDC a situagdo de default. Ndo mais existe qualquer tipo de
protecado adicional. O risco é altissimo.

Sinais de (+) mais e (-) menos séo utilizados para identificar uma melhor ou pior posigdo dentro de uma mesma
escala de rating.

Rating é uma classificagéo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titulo de divida negociavel ou
inegociavel em honrar seus compromissos de juros e amortizagdo do principal até o vencimento final. O rating pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualquer compromisso de uma maneira geral, ou de uma emiss&o especifica, onde é
considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aquela obrigagéo financeira determinada.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opiniGes e simulagdes realizadas

neste relatério constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, ndo se configurando, no entanto, em
recomendagéao de investimento para todos os efeitos.

Para conhecer nossas escalas de rating e metodologias, acesse: www.austin.com.br

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicagéo podera ser reproduzida ou transmitida de qualquer modo ou por
outro meio, eletrénico ou mecénico, incluindo fotocépia, gravagdo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e
transmisséo de informagéo, sem prévia autorizagéo, por escrito, da Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
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Data de Publicagéo: 28 de maio de 2010
Relatério de Rating Preliminar

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial BVA
Master Il

Este relatério de rating preliminar baseia-se em informagdes obtidas até 28 de maio de 2010 e néao
constitui uma recomendagédo para compra, retengéo ou venda de titulos. O rating atribuido é
preliminar, uma vez que a documentacgao final da transagéo, com seus respectivos suplementos e
anexos, ainda ndo esta disponivel, e a distribuigdo das cotas ainda ndo se encerrou. A atribuigdo
de um rating final condiciona-se ao recebimento da documentagédo apropriada pela Standard &

Poor’s. Informagées subsequentes poderéo resultar na atribuigdo de um rating final diferente do
preliminar.

Rating Preliminar em 28 de Maio de 2010

Rating Subordinagdo Montante Preliminar (em R$
Instrumento Preliminar Inicial Milhdes) Vencimento Legal Final
Cotas seniores brAAf 35% 130 49 Mesas aiﬁﬁ:?a? subscrihio
Cotas subordinadas Nao ; 48 meses apds a subscrigdo
juniores Classificadas NSo Aplicavel H inicial.

FIDC: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial BVA Master Il (FIDC BVA Master I1).

Data prevista para o encerramento da distribuigdo: Junho de 2010.

Colateral: Direitos creditérios decorrentes de empréstimos concedidos pelo Banco BVA S.A. a empresas brasileiras por meio de

cédulas de crédito bancério (CCBs), e que atendam os critérios de elegibilidade e as condi¢des de cessao definidas no
regulamento do FIDC.

Administradora: Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Citibank DTVM).
Custodiante: Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Citibank DTVM).

Protegédo de crédito: Subordinacéo de cotas e spread excedente.
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Fundamentos
O rating preliminar atribuido as cotas seniores (série Unica) do FIDC BVA Master |l reflete:

s A analise do desempenho histérico dos empréstimos a pequenas e médias empresas
originados pelo Banco BVA, com foco nos anos de 2008 e 2009, e de suas politicas de
crédito e cobranga;

¢ A avaliagdo da metodologia de analise e escala de classificagdo de risco interna do Banco
BVA, e 0 mapeamento entre a escala de ratings da Standard & Poor's e a escala interna do
banco;

¢ Os critérios de elegibilidade e as condigbes de cesséo do FIDC, que utilizamos como base
para estimar cenarios de formagéo de carteiras de maneira conservadora;

¢ O reforco de crédito proporcionado por subordinagéo minima de cotas e pelo spread
excedente proporcionado por uma taxa minima de desconto aplicavel na aquisigéo dos
direitos creditorios;

o A estrutura legal da transagao, que possui dispositivos adequados a salvaguarda juridica
dos cotistas (constituigéo do veiculo de emissdo e venda perfeita e acabada dos ativos).

A Standard & Poor's atribuiu o rating preliminar 'brAAf, em sua Escala Nacional Brasil de
classificagdo de fundos, as cotas seniores (série Gnica) do Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Multisetorial BVA Master Il (FIDC BVA Master II), no montante de até R$ 130 milhdes.
A carteira de direitos creditorios do FIDC BVA Master |l devera ser composta por emprestimos
concedidos pelo Banco BVA S.A. (BVA) a empresas brasileiras por meio de cédulas de crédito
bancario (CCBs) que atendam aos critérios de elegibilidade e as condi¢des de cessdo definidas no
regulamento do FiDC.

O rating preliminar 'brAAf expressa a opinido da Standard & Poor’s sobre a qualidade de crédito
dessas cotas, e indica que a estrutura, os mecanismos de refor¢o de qualidade de crédito, e a
qualidade dos ativos que deverdo compor a carteira do FIDC deverdo fornecer protegao MUITO

FORTE contra perdas advindas de inadimpléncia quando comparado a outros titulos emitidos no
Brasil.

As cotas seniores do FIDC BVA Master Il terdo uma meta de rentabilidade equivalente a taxa Di
Over acrescida de um spread de 3,5% ao ano. Apds um perfodo de caréncia de seis meses, as
cotas seniores deverdo ser amortizadas mensalmente em regime de caixa, em até 48 meses.

As cotas subordinadas n&o apresentam uma meta de rentabilidade, porém deverdo se beneficiar
dos eventuais retornos excedentes gerados pela carteira de direitos creditorios. As cotas
subordinadas ser&o resgatadas somente apés o resgate final das cotas seniores do FIDC. Caso a
subordinagéo alcance um patamar igual ou superior a 40% em um determinado més, as cotas
subordinadas poderao ser parcialmente amortizadas, respeitando-se a manutengao de um piso
minimo de subordinagao de 35%.

Colateral

A carteira de direitos creditérios do FIDC devera ser composta por empréstimos concedidos pelo
BVA a empresas de pequeno e médio porte, e devera atender aos critérios de elegibilidade, as
condigdes de cesséo e os limites de concentragio definidos pelo regulamento da transagao.
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Critérios de Elegibilidade, Condigdes de Cessdo e Limites de Concentragdo
da Carteira

Os critérios de elegibilidade deveréo ser validados pelo custodiante do FIDC, enquanto as
condigdes de cesséo e os limites de concentragéo serdo verificados pela administradora do FIDC.
Destacamos abaixo as principais caracteristicas que os direitos de crédito deveréo apresentar e
que foram utilizadas pela Standard & Poor's para a definigao de cenarios conservadores de
composigao da carteira do FIDC, bem como de cenarios de analise de fluxo de caixa:

o Deverdo ser decorrentes de empréstimos concedidos exclusivamente pelo BVA;

e Deverdo ser oriundos de CCBs;

o Deverdo observar a taxa minima de cessao prevista no regulamento do FIDC (CDI + 4,0%
para CCBs indexadas a CDI + spread, e 150% do CDI para CCBs indexadas a um
porcentual do CDI1);

¢ Nao poderdo conter parcelas cujo vencimento seja posterior ao término do prazo de duragéo
do FIDC (48 meses a partir da subscrigdo inicial de cotas);

s Deverdo ter prazo médio de vencimento ndo superior a 672 dias Uteis (aproximadamente 32
meses), sendo que os direitos de crédito com vencimento final superior a 756 dias Uteis
deveréo representar, em conjunto, no maximo 75% do patrimonio liquido (PL) do FIDC;

+ Deverdo contar com pelo menos uma das seguintes garantias: alienagao fiducidria de bem
imovel, cessao fiduciaria de direitos creditérios, alienagao fiduciaria de bens moveis, penhor
de bens moveis, ou carta de fianga bancaria;

e Até 10% do PL do FIDC podera ser representado por direitos de crédito com taxas de juros
pré-fixadas.

Os limites de concentragéo determinados pelo regulamento do FIDC deverao ser considerados pro
forma, uma vez computada cada cessao pretendida, com base no prego de aquisigédo dos direitos
creditorios. As tabelas 1, 2, 3, e 1 apresentam os principais limites de concentragio considerados
em nossa analise.
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Tabela 1 - Limites de Concentracao por Devedor

Grupo do Concentragio B s
10 maiores 8% 65%
11° ao 20° maior 6% Néo aplicavel
21° maior em diante 2,5% Néo aplicavel

Tabela 2 - Limites de Concentragao por Setor

% Total em Relagdo

Setor ao PL do FIDC

Maior setor 20%

2° maior setor 15%

Demais setores 10%

Classificagdo o PL do FIDG L a0 FIDG

AA 5% 100%
AA +A 30% 100%
AA+A+B 80% 100%
Cc Néo aplicavel 15%

Tabela 4 - Limites de Concentragao por Tipo de Garantia Atrelada aos Direitos Creditorios

% Minima em % Maxima em
Garantia Relagdo Relagdo
ao PL do FIDC ao PL do FIDC
Alienag#o fiduciaria de bem imével %
(minimo de 100% de cobertura) 25% N&o aplicével
Pelo menos uma das garantias definidas nas condigdes de cessé@o (minimo de 100% ;
de cobertura) 65% Nao aplicavel
AT 4
Uma ou mais garantias listadas nas condi¢es de cesséo (minimo de 70% de 100% Nao aplicavel

cobertura)

Desempenho Histérico

Os graficos abaixo apresentam informagdes historicas sobre algumas caracteristicas da carteira de
empréstimos a pequenas e médias empresas originados pelo BVA desde 2008. O ritmo de
originagdo passou a crescer fortemente a partir do segundo trimestre de 2009, refletindo uma
menor preocupagdo com relagédo aos riscos de crédito e de liquidez que se acentuaram durante o
ultimo trimestre de 2008 e o primeiro trimestre de 2009 (Ver grafico 1). Além disso, a originagéo de
créditos também foi influenciada pela forte expansédo da captagéo de recursos do BVA, cujos
depositos totais alcangaram mais de R$ 2 bilhdes ao final de 2009, comparados com
aproximadamente R$ 500 milhdes ao final de 2008. O gréfico 1 também demonstra que o prazo
médio dos empréstimos tem se mantido relativamente estavel entre 20 e 30 meses, o que é
consistente com o perfil de prazo projetado para os direitos de crédito que deverdo compor o FIDC.
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Grafico 1
Evolugio da Originagdo Mensal e do Prazo Médio Ponderado dos
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Ainda, notamos que a originagdo tem sido fortemente baseada em contratos atrelados ao CDI, que
deverdo compor pelo menos 90% dos ativos do FIDC (Ver gréafico 2).
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Grafico 2
Perfil de Indexador dos Empréstimos por Safra Mensal de Originagédo
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O desempenho histérico dos empréstimos a pequenas e médias empresas originados pelo BVA se
mostrou soélido durante o periodo mais turbulento da crise econdmica global. O indice médio
ponderado de inadimpléncia acima de 90 dias, no periodo entre janeiro de 2008 e novembro de
2009, foi de 3,4%, enquanto o mesmo calculo para atrasos acima de 180 dias ficou em 1,4% no
mesmo periodo.

Analise de Crédito

Analisamos o fluxo de recursos estimado e os mecanismos de reforgo de crédito presentes na
estrutura para avaliar a capacidade do FIDC de cumprir com o resgate integral das cotas seniores
nas condigdes determinadas por seu regulamento, sob varios cenarios de estresse. As seguintes
premissas foram consideradas em nossa analise:

1. Resgate integral das cotas seniores, considerando-se a meta de rentabilidade dessas cotas,
durante o prazo de duragéo do FIDC (até 48 meses ap6s a subscrigéo inicial de cotas).

2. Consideramos a formagéo da carteira do FIDC nos primeiros seis meses (periodo de
caréncia), e a amortizagédo das cotas em regime de caixa apos este periodo, uma vez que
nado sera permitida a aquisicdo de novos direitos creditorios apds o encerramento do periodo
de caréncia.

3. Embora a amortizagéo de cotas seja pro rata no curso normal do FIDC, consideramos que a
amortizagdo de cotas torna-se sequencial, com prioridade ao resgate integral das cotas
seniores, uma vez que nossos cenarios de perda provocariam eventos de avaliagéo e/ou de
liquidagéo (gatilhos de razdo de garantia e de indices de inadimpléncia).

4. Avaliamos o desempenho histérico dos empréstimos originados pelo BVA, com o objetivo de
se estimar perdas em diferentes cenarios de estresse consistentes com o rating atribuido.

5. Realizamos um mapeamento entre a escala de classificagdo interna de risco do BVA e a
escala de ratings da Standard & Poor’s, que considerou o nivel de aderéncia entre as
classificagdes atribuidas pelo BVA e as métricas de andlise de empresas utilizadas pela
Standard & Poor’s. O resultado desta andlise indica que as classificagdes internas do BVA
entre AA e C estdo, atualmente, em linha com ratings na Escala Nacional Brasil da Standard
& Poor’s entre ‘brBB+’ e ‘brB+'.
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6. Analisamos as politicas de investimentos, os critérios de elegibilidade, as condi¢gdes de
cessao e os limites de concentragédo do FIDC, com o objetivo de criar diversos cenarios de
formagéo de carteira, considerando-se o cenario mais conservador (ver tabela 5).

Tabela 5 - Composigao de Carteira Assumida com Maior Nivel de Perda Potencial Estimada entre os Cenarios Analisados

Devedor Concentragdo Setor Classalclc\agéo Prazo Médio
1 6,5% 1 BouC 32 meses
2 6,5% 1 BouC 32 meses
3 6,5% 1 BouC 32 meses
4 6,5% 2 BouC 32 meses
5. 6,5% 2 BouC 32 meses
6 6,5% 3 BouC 32 meses
7 6,5% 4 BouC 32 meses
8 6,5% 5 BouC 32 meses
9 6,5% 6 BouC 32 meses
10 6,5% 7 BouC 32 meses
1 6% 8 AAouA 32 meses
12 6% 9 AAouA 32 meses
13 6% 10 AAouA 32 meses
14 6% 11 AAouA 32 meses
15 6% 12 AAouA 32 meses
16 5% 13 BouC 32 meses
Total 100%

1. Utilizamos os dados sobre as carteiras hipotéticas como valores de entrada para o modelo
CDO Evaluator 5.0* (CDOE), o qual forneceu a fungédo de distribuicdo de probabilidade de
inadimpléncia e de perdas liquidas esperadas para cada categoria de rating.

2. Consideramos outros elementos estruturais definidos pelo regulamento do FIDC, como a
reserva de liquidez inicial (equivalente a 2% do PL), a taxa minima de desconto na aquisi¢do
dos empréstimos, entre outros.

3. A Standard & Poor’s determinou cenarios de analise de fluxo de caixa baseado em diversos
cenarios de estresse, que consideraram variagdes nas taxas de juros e curvas de perdas
distintas (ver gréafico 3). Esta analise forneceu o nivel maximo de inadimpléncia e de perdas
que o FIDC suportaria no cenario de rating considerado, sem que o resgate integral das
cotas seniores no prazo de duragdo do FIDC fosse comprometido;

4. Finalmente, comparamos os niveis de inadimpléncia e de severidade da perda estimados
pelo CDOE e o nivel de perda suportavel de acordo com nossa analise de fluxo de caixa,
para determinar o rating atribuido as cotas seniores do FIDC BVA Master |I.

* Modelo de anélise proprietario da Standard & Poor's, que utiliza a simulagéo estatistica de Monte Carlo para avaliar a qualidade
de crédito de uma carteira de ativos. O modelo considera a avaliagdo de risco dos devedores, o setor de atividade, o tamanho e o
prazo de cada empréstimo, em conjunto com a correlagdo entre cada par de ativos. O modelo também realiza testes
suplementares de concentragao de carteira.

713

202



Grafico 3 — Curvas de Perdas
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De acordo com a andlise descrila anleriormente, o resullado das simulagdes ulilizando o CDOE
indicou uma estimativa de taxa de inadimpléncia consolidada de 43,5% para a carteira hipotética
(tabela 5) para o cenario de rating ‘brAAf. Nossas simulagdes de fluxo de caixa demonstraram que
a estrutura do FIDC seria capaz de suportar tal nivel de inadimpléncia, considerando o reforgo de
crédito disponivel, bem como a recuperagéo de parte dos créditos em default. A tabela 6
demonstra os principais cenarios de fluxo de caixa considerados, que refletem diferentes curvas de
perdas conforme o grafico 3. A taxa de inadimpléncia suportavel nos trés cenarios indica que o
FIDC seria capaz de absorver o nivel de inadimpléncia estimado para a carteira hipotética.

Tabela 6 - Resumo dos Cenarios de Analise de Fluxo de Caixa

Cenério c;‘;’:ag" Taxa de Inadimpléncia Estimada Taxa de Inadimpléncia Suportavel
1 Curva 1 43,5% 47,1%
2 Curva 2 43,5% 47,0%
3 Curva 3 43,5% 47,8%

Premissas de recuperagao de crédito pés-inadimpléncia (default)

A recuperagéo de créditos problematicos pode variar consideravelmente de acordo com as
politicas de concesséo de crédito da instituigao financeira originadora, com as modalidades de
empréstimo ofertadas, os tipos de garantias incluidas nos contratos e a jurisdigdo local. Com base
nos limites de concentragéo do FIDC em relagdo aos tipos de garantias acessorias que os
empréstimos elegiveis deverdo apresentar, assumimos que 25% da carteira sera composta por
operagdes consideradas seniores garantidas (senior secured), segundo a Standard & Poor’s, para
as quais foi assumido um indice de recuperagédo pos-default de 50%. Para as demais operagdes
que deverdo compor a carteira, assumimos um indice de recuperagédo de 23%, em linha com
nossas premissas para créditos seniores sem garantias (senior unsecured).

Uma vez que o FIDC permitira a aquisigdo de créditos que apresentem prazo de vencimento tao
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longo quanto o prazo de duragéo da transagéo, e considerando um prazo para recuperagéo de
créditos de seis meses ap6s o evento de default, assumimos que parte da recuperagdo de crédito
pos-default estimada nédo beneficiara o resgate pontual das cotas seniores.

Analise de Sensibilidade

Um reforgo de crédito sera fornecido pela subordinagéo de cotas (inicialmente de 35% para as
cotas seniores) e de spread excedente (proporcionado pela aplicagdo de uma taxa minima de
desconto na aquisigdo dos direitos creditérios). Embora tal refor¢o de crédito tenha sido
dimensionado de forma a fornecer uma protegéo de crédito consistente com o rating atribuido, sob
diversos cenarios de estresse, o rating podera sofrer presséo de rebaixamento caso a qualidade de
crédito do conjunto de ativos subjacentes se altere substancialmente durante a vida do FIDC, ou
caso a Standard & Poor’s altere as premissas utilizadas na analise inicial da transagao.

A Standard & Poor’s monitora continuamente seus ratings, bem como o nivel estimado de
inadimpléncia e de perda de crédito associado a carteira de créditos do FIDC, com o intuito de
avaliar se a estrutura de fluxo de caixa do FIDC permanece adequada aos ratings atribuidos. Uma
eventual deterioragédo da qualidade de crédito dos ativos poderia aumentar nossa estimativa de
perdas da carteira, e eventualmente afetar os ratings atribuidos.

Descrigdo da Estrutura — Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de
Caixa

O FIDC BVA Master Il sera um condominio fechado, com prazo de duragéo de 48 meses, e emitira
uma Unica série de contas seniores, além de cotas subordinadas. O FIDC devera adquirir uma
carteira de créditos elegiveis apos a subscrigédo de suas cotas, e podera reinvestir os recebimentos
em relagéo aos direitos creditérios em novos direitos creditérios elegiveis durante seu periodo de
caréncia (seis meses a contar a partir da primeira integralizagéo de cotas seniores). O FIDC
também podera manter aplicagdes em outros instrumentos de renda fixa, desde que possuam
riscos de crédito e de liquidez adequados ao perfil de risco do FIDC, além de caixa.

Grafico 4 — Diagrama da Estrutura
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Fluxo dos Recursos
1. O FIDC capta recursos de investidores e em contrapartida emite cotas de classes distintas.

2. De acordo com os termos do regulamento do FIDC, e do contrato de cesséo e aquisigéo de

direitos de crédito e outras avengas (contrato de cessdo), o BVA oferece créditos elegiveis ao
FIDC.

3. A administradora e o custodiante verificam os critérios e condi¢des de aquisi¢édo dos direitos
creditérios, de acordo com suas respectivas responsabilidades, e o custodiante envia ao BVA a
lista dos direitos creditérios que pretende adquirir.

4. Apds ajustes e formalizagdes necessarios, o custodiante efetua o pagamento do prego de
aquisigdo dos direitos creditorios ao BVA.

5. Os devedores realizam os pagamentos em relagéo aos direitos creditérios cedidos (CCBs) em
conta corrente no Banco BVA.

6. O Banco BVA transfere os recursos ao FIDC em até 24 horas.
7. As cotas sdo amortizadas ou resgatadas de acordo com os termos do regulamento do FIDC.

Ordem de Alocagdo de Recursos
Diariamente, a administradora do FIDC devera utilizar os recursos disponiveis de acordo com a
seguinte ordem de preferéncia:

1. Pagamento de encargos do FIDC.

2. Provisionamento de recursos para o pagamento de encargos estimados para o proximo més, e
constituicdo e restabelecimento da reserva de liquidez.

3. Aquisicéo de direitos creditdrios elegiveis.

4. Apods o encerramento do periodo de caréncia, amortizagdo e/ou resgate das cotas seniores, todo
dia 5 de cada més.

5. Apbs o encerramento do periodo de caréncia, amortizagao e/ou resgate de cotas subordinadas,
todo dia 20 de cada més.

Condigdes Para Amortizagao de Cotas Subordinadas.

Caso a razéo de garantia (relagéo entre o valor do PL do FIDC e o valor total de cotas seniores em
circulagdo) seja, a qualquer momento apés o término do periodo de caréncia, superior a 167%
(equivalente a uma subordinagdo de 40%), a administradora poderé realizar uma amortizacéo
parcial de cotas subordinadas, até o limite da razao de garantia (154% — ou 35% de subordinag&o),
mediante solicitagcdo dos titulares de cotas subordinadas, desde que sejam atendidos os seguintes
requisitos:

o A reserva de liquidez esteja devidamente constituida.

o O FIDC tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito
as provisfes exigidas pela regulamentagéo pertinente.

o Na data da amortizacdo, os limites de concentragdo ndo tenham sido excedidos.

« Até a data da amortizacao, nao se tenha verificado qualquer dos eventos de avaliagéo ou
eventos de liquidagao, ou, caso tais eventos tenham ocorrido, eles tenham sido
adequadamente sanados.
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Reserva de Liquidez

O FIDC devera manter uma reserva de liquidez correspondente a, no minimo, 2% do PL do FIDC,
que devera ser mantida, pela Administradora, em caixa, depositos bancarios a vista e/ou
aplicagdes de liquidez imediata, para pagamento dos encargos do FIDC.

Risco de Descasamento de Taxa de Juros

O regulamento do FIDC determina que até 10% de seu PL podera ser representado por direitos
creditérios indexados com taxa de juros pré-fixada. Uma vez que a meta de rentabilidade das cotas
seniores sera flutuante e indexada a Taxa DI Over, o FIDC podera estar parcialmente exposto ao
risco de descasamento de taxas de juros. Este risco sera primeiramente mitigado pelo spread
excedente, e também pela subordinagéo de cotas. Assumimos um cenério conservador, e
consistente com a categoria de rating ‘brAAf, para a variagdo da Taxa DI Over ao longo da vida do
FIDC. A curva de juros utilizada & demonstrada no grafico 5.

Grafico 5 — Cenario de Estresse — Taxa DI Over
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O spread excedente é definido pela diferenga entre a taxa de desconto aplicada na aquisi¢do dos
direitos creditorios e a meta de rentabilidade das cotas. Seu objetivo é proteger os cotistas contra o
risco de descasamento de taxa de juros, além de criar uma reserva para o pagamento de
despesas e taxas, e de servir como protegédo contra perdas, antes que a subordinagéo seja
consumida.

O FIDC devera adquirir direitos creditérios a uma taxa de cesséo individual minima equivalente,
conforme o caso, a CDI + 4,0% ao ano, quando o direito creditério for indexado a uma taxa de
juros composta por CDI acrescido de uma taxa pré-fixada, ou somente a uma taxa pré-fixada; ou
150% do CDI, quando o direito creditério for indexado a uma taxa de juros composta por um
percentual do CDI. Com base na estrutura de capital do FIDC, e na taxa minima de cesséo,
estimamos o spread excedente em aproximadamente 5,4% ao ano no inicio do FIDC (diferenga
entre o rendimento dos ativos, com base na taxa de cesséo individual minima, e a meta de
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rentabilidade, aplicavel somente as cotas seniores do FIDC).

Riscos Operacionais

O rating atribuido as cotas seniores do FIDC BVA Master H também reflete nossa opinido de que o
BVA, na posicao de originador e cedente dos direitos creditérios ao FIDC, atualmente apresenta
condigbes e capacidade adequadas para originar créditos elegiveis ao FIDC. O BVA é uma
instituicéo financeira com sede no Rio de Janeiro, cujo foco de originagéo direciona-se ao crédito a
empresas de pequeno e médio porte,

Até dezembro de 2009, o BVA atuava por meio de cinco unidades localizadas no Rio de Janeiro
(RJ), Sao Paulo {(SP) e Belo Horizonte (MG), Campinas (SP) e Ribeirdo Preto (SP), sendo que a
plataforma de operagdes de sua unidade em S&o Paulo é atualmente a mais relevante do banco.
Do total da carteira de créditos do BVA em dezembro de 2009, de R$ 1,67 bilhao,
aproximadamente 65% estava relacionado a operag6es de crédito a pessoas juridicas.

Também entendemos que a administradora e o custodiante (Citibank, em ambos os casos) do
FIDC atualmente apresentam capacidade adequada de gerir os riscos operacionais relacionados a
transagao avaliada, bem como de cumprir suas responsabilidades de acordo com os documentos
que regem a transagéo.

De acordo com o contrato de cesséo, 0 BVA se obriga a dar ciéncia aos respectivos clientes de
cada cesséo realizada em até cinco dias (teis apds a cessdo, informando-lhes que os pagamentos
deverao ser realizados exclusivamente ao FIDC ou a sua ordem. O BVA devera receber os valores
relativos aos direitos creditdrios de titularidade do FIDC, e devera transferir tais valores ao FIDC no
prazo de 24 horas do seu recebimento, sem qualquer dedugdo ou desconto, permanecendo como
fiel depositario de tais direitos até a sua efetiva transferéncia ao FIDC.

Risco de Funglbllidade

A liquidagao dos direitos de crédito ocorrerd no ambito das operagdes do BVA, que atuara como
agente de deposito, recebimento e depositario fiel dos recursos provenientes dessa liquidagso.,
Esta circunstancia traz riscos de fungibilidade a estrutura do FIDC.

Como forma de atenuar os riscos de fungibilidade, a documentagdo do FIDC determina que, apds
a liquidagéo dos direitos creditérios no BVA, este devera transferir os recursos devidos ao FIDC
para a conta autorizada do FIDC em até 24 horas. Além disso, entendemos que a reserva de
liquidez (equivalente a, no minimo, 2% do PL do FIDC), também pode cobrir parcialmente
eventuais perdas decorrentes dos riscos de fungibilidade, Entendemos que os mecanismos
descritos acima s&o adequados para cobrir os riscos de fungibilidade presentes na estrutura de
forma consistente com o rating atribuido.

Andlise Legal

O FIDC BVA Master |l devera ter a titularidade, os direitos e os interesses sobre os direitos
creditérios adquiridos. Além disso, o FIDC BVA Master Il € um veiculo de investimento que atende
aos critérios da Standard & Poor’s em relagdo a segregacéo de riscos entre o cedente e os ativos
cedidos.
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Artigos Relacionados:

e “Metodologia baseada em principios fundamentais para anélise de ratings de operagées
estruturadas globais,” publicado em 7 de agosto de 2009 (disponivel em
www.standardandpoors.com.br);

e “Update to Global Methodologies and Assumptions For Corporate Cash Flow and Synthetic

CDOs,” publicado em 17 de setembro de 2009 (disponivel em www.standardandpoors.com,
somente em inglés)

Analista Principal: Jean-Pierre Cote Gil, Sdo Paulo, 55 (11) 3039-9743,
ip_gil@standardandpoors.com

Analista de Monitoramento: Maria Renata Lotfi, 55 (11) 3039-9724,
renata_lotfi@standardandpoors.com
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uso da informagéo aqui contida, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Os ratings e as analises crediticias da S&P e de suas afiliadas e as observagdes aqui contidas sdo declaragdes de opiniées na data
em que foram expressas e ndo declaragdes de fatos ou recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar
qualquer decisd@o de investimento. Ap6s sua publicagéo, a S&P ndo assume nenhuma obrigagédo de atualizar a informagéo. Os
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ANEXO V

* Demonstragdes Financeiras do Cedente relativas aos exercicios sociais encerrados em 2009 € 2008
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(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
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Banco BVA S.A.

Demonstragdes financeiras
em 31 de dezembro de 2009 e 2008
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Banco BVA S.A.

Demonstragdes financeiras

em 31 de dezembro de 2009 ¢ 2008

Conteudo

Parecer dos auditores independentes

Balangos patrimoniais

Demonstra¢des de resultados

Demonstragdes das mutagdes do patrimdnio liquido
Demonstra¢des dos fluxos de caixa

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
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KPMG Auditores Independentes Central Tel 55 (21) 3515-9400
Av. Almirante Barroso, 52 - 4° Fax 55 (21) 3515-9000
20031-000 - Rio de Janeiro, RJ - Brasil Internet www kpmg.com.br
Caixa Postal 2888

20001-970 - Rio de Janeiro, RJ - Brasil

Parecer dos auditores independentes

Ao Conselho de Administragio, Dirctoria ¢ Acionistas do
Banco BVA S.A.
Rio de Janeiro - RJ

Examinamos os balangos patrimoniais do Banco BVA S.A. levantados em 31 de dezembro
de 2009 e 2008 e as respectivas demonstragdes de resultados, das mutagdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa, correspondentes aos exercicios findos naquelas datas,
elaborados sob a responsabilidade de sua Administragio. Nossa responsabilidade ¢ a de
expressar uma opinifio sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil
e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevincia dos saldos, o
volume das transagdes ¢ os sistemas contabil ¢ de controles internos do Banco, (b) a
constatagfio, com base em testes, das evidéncias € dos registros que suportam os valores ¢ as
informagdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagio das priticas e das estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela Admimnistragio do Banco, bem comeo da apresentagio das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido as demonstragdes financeiras acima referidas representam, adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posigio patrimonial € financeira do Banco BVA S.A. em
31 de dezembro de 2009 e 2008, os resultados de suas operagdes, as mutagles do seu
patriménio liquido e seus fluxos de caixa, correspondentes aos exercicios findos naquelas
datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
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4.  As demonstragdes financeiras do Banco BVA S.A. referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008, apresentadas para fins de comparagdo, foram por nds examinadas
anteriormente e, sobre elas, emitimos parecer com ressalva datado de 27 de margo de 2009,
em razio da limitagio de escopo originada da impossibilidade de concluir quanto ao critério
de avaliagdo do investimento em agdes de companhia fechada ¢ de bens recebidos em dagio
de pagamento, registrados nas rubricas “Titulos ¢ valores mobiliarios” ¢ “Outros valores ¢
bens”, respectivamente, cujos saldos, em 31 de dezembro de 2008, totalizavam R$ 24.175
mil ¢ R§ 2.557 mil, em decorréncia da inexisténcia de avaliagio de mercado dos referidos
ativos. A Administragio do Banco providenciou, em 2009, a avaliagio desses ativos a valor
de mercado, realizada por empresas especializadas, eliminando, assim, a mencionada
limitagio ao nosso exame de auditoria. Consequentemente, a opinifio expressada no terceiro
paragrafo, referente as demonstragGes financeiras correspondentes ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2008, substitui a opinifio anteriormente emitida.

Rio de Janeiro, 8 de margo de 2010

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-RJ

Contador 53348/0-5 S-RJ
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Banco BVA S.A.

Balangos patrimoniais

em 31 de dezembro de de 2002 e 2008

(B milhares de Reas)

Atiro

Circuhnte

Disponblidades

p licagbes interfinanceiras de Ly uil ez
Aplicachesno mereado wherin

Aplicaches en depésitos interfinenteiros

Titulos e valore:
Carteira pripria

Vinculados a compramissos de recompra
Instrum entos financeiros derivativos
Vinculados ao Banco Certral do Brasl
Vinculados & prestagio de garastias

Relagies interfinanceiras
Pagamentos e secetimentos a liouidar
Créditos vineulados
Carrespondentes

Operarées de créd iio
Setor grivado
Erovisko para operagles de crédito de liguidagho duvidosa

Outros créditos
Créditos por avais e fiangas horrados
Carteira de cmbio
Rendas a roceber
Hegosiagio e interm ediagdo de vilores
Diversos
Frovisio pars outros eréditos de ligidagio duvidosa

Ouirosvalorese hens
Ovtros valores ¢ bens
Despesas antecipadas

Nio circulante

Titulas e valore:
Carteira pripria

Instrum entos financeiros derivativos

Operagies de crédito
Setor privado
Pravisin para opetagies de crédito de ligui dagio duvidosa

Outros créditos
Diversos
Erovisko para outeos eréditos de liguidagio duvidosa

Outrosvalorese hens
Despesas mtecipadss

Permanente

Investimentos
Participagies em coligadas e controladas - no Pais
Investimentos por incentivos fiscais
Outr 0s inve stim entos

Tmoh ilizado
Outeas im obilizagfes
Depreciagies acumnuladas

Diferid o
Gastos de organizagho ¢ expansic
Amortizaghes acunwadas

Intangwvel
rgio na aguisigio de empresas controladas
Software
Amortizagbes avun ladas

Total do ativo

A notas explicativas sio parte integrante das demonsiragies financeiras

2.571.340

576743
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2009 2008
Passivo
1589 672 571934 Circulante
16.944 6635 Depisits
Depdsitos & vista
125,249 46302 Depositosinterfinmecitos
09.299 23700 Depésitos aprezo
25.950 22102 Oulros depdsitos
782,894 132,285 Captagiiesno mercado aherto
303 738 TAOF  Corteirs prépria
459,411 61.232
230 57 Recursosde aceitese emissio de titulos
10.449 - Rerursos de letrasimobilirias, hipotecasias, de crédito ¢ similares
9.076 2083
Relagies interd p endéncias
12.629 3867 Reeusosem transito de terceios
4448 N
6214 1377 Obrigagiespor empreéstimo
1967 2490 Emprésimosno extetice
343,910 252340 Ohrigaci depais- instituigies o fi
B 55365 ENDES
(19.458) @029
Outras ohrigacies
77.84% 97.957 Cobrange ¢ amrecadagin de tritutos e assemelhadas
338 B Carteira de cimbio
22.101 52.040 Socisis ¢ estatubéries
7836 16,473 Fiscais e previdencidrias
135 249 Diversas
52046 22180
5.00%) - Nio circulante
30.18% 25988 Depisiivs
21450 23092 Depésitosintafinmoditos
8748 2896 Depositos aprazo
1303969 379.130  Obrigaci pais - Instituigies ofichais
ENDES
200646 52,080
200,646 51422 Ouirasohrigaies
. 658 Fiscais ¢ previdencidrias
Dividas subor dinadas
1.064.078 210238 Diversas
1102145 215257
(38.067) (5019  Resultado de exercicios futuros
Receitas de exercicins fumaos
32071 14751
34285 14944 Pawrimbnio Lig uido
Qa4 53
Capital social
7474 2021 De peis
7174 2021 Apento de vapitd - em aprovagio
Reservas de lucros
77.699 25,685
62.372 18902
62.329 12413
H -
s 489
3348 2879
6 436 5370
@088 @491
1737 2556
3176 4279
(1.439) Q72
10242 1343
.59 -
2536 1783
313 “35)

Total do passivo e patriménio lepido

2009

1140192

449960

27 476
32158
300.134

192

437.486

457486

120,565

120,565

5039

5039

3830

2320

05262

1036
22374
1307
38332
35213

1.600.070

1516125

2813
1513312

31 550

21550

62404

62404

614
614

230,455

174.180

1632.360
10329
56266

2.571.340

2008

375859

171.197

15400
45273
110,429

61021

61021

6343

6343

14047

14047

14745

14743

108.00¢

619
43333
500
6259
36695

43608

338381

3924
334.457

30515

30515

44202

13
41671
3118

492

492

36700

78 260

73366
5404
7340

876.743



Banco BVA S.A.

Demonstragdes de resultados

Exercicio findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008

e semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em milhares de Reais, exceto lucro liquido por agdo)

Receitas da intermediacéio financeira

Operagdes de crédito

Resultado de operagSes com titulos e valores mobilidrios
Resultado com instrumentos financeiros derivativos
Resultado de operagdes de cimbio

Despesas da intermedia¢io financeira
Operagdes de captagéio no mercado
Operagdes de empréstimos e repasses
Provisdo para créditos de liquidagfio duvidosa

Resultado bruto da intermediacio financeira

Qutras receitas (despesas) operacionais

Receitas de prestagdo de servigos

Despesas de pessoal

Outras despesas administrativas

Despesas tributarias

Resultado de participagGes em coligadas e controladas
Outras receitas operacionais

Outras despesas operacionais

Resultado operacional
Resultado néio operacional
Resultado antes da tributacéo e das participacoes

Imposto de renda e contribuicio social
Provisdo para imposto de renda
Proviséio para contribuigéio social

Ativo fiscal diferido

Participacao dos empregados no lucro

Lucro liquido do semestre/exercicio

Niimero de acoes do capital no final do semestre/exercicio

Lucro liquido do semestre/exercicio por aciio - em R$

2° Semestre Exercicio
2009 2009 2008
147.373 236.652 185.227
105.566 161.354 136.891
36312 67.258 23.603
(366) (266) 3937
5861 8.306 20.796
(146.540) (212.374) (86.233)
(88.712) (133.219) (72.477)
(1.750) (3.774) (5.764)
(56.078) (75.381) (7.992)
833 24.278 98.994
27.706 38.006 (91.144)
67.203 142.631 40.563
(16.380) (30.231) (30.775)
(60.690) (99.575) (89.138)
(10.064) (19.743) (10.057)
51.656 51.688 92)
1.099 1.531 527
(5.118) (8.295) (2.172)
28.539 62.284 7.850
(174) 190 766
28.365 62.474 8.616
2384 (12.029) (812)
(11.983) (22.255) 48)
(6.782) (13.014) (€28
21.149 23.240 (673)
(1.519) (2.019) (993)
29.230 48.426 6811
169.744 920 169.744.920 85.967.778
0,17 0,29 0,08

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragGes financeiras.
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Banco BVA S AL

Demonstracdes do fluxo de caixa

Exercicio findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008
e semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em mithares de Reais)

Lucro liquido ajustado
Lucro Hquido do semestrefexercicio

Ajustes a0 hcro liquido

Frovisiic para operagdes de crédito e outros créditos

Depreciagdes e amortizacdes

Impostos diferidos

Constituigio (reversiio) de provisiio para contingéneia

Constituigio (reversio) de provisiio para perda em outros valores e bens
Resultado de participagdes em controladas

Amortizagio de dgio

Perdana venda de bens niio de uso préprio

Variaciio de ativos e obrigacdes

Ajustes de avaliagho patrironial

(Aumento)freduciio de titulos e wal mobilidrios einstr. financ. deriwativos
(Aumento)/reduciio de relagdes interfinanceiras e interdependéncias
CAumento) de operagdes de crédito

Redugiio de outros créditos

Chumentoy/reducio de outros valores e bens

Aumento em dep dsitos

Aumento em captag@es no mercado aberto

Aumento em recursos de ermissio de tiulos

Eedugio em chrigagiio por empréstimos e repasses
Aumentofredusiio) de outras obrigagbes

Eedugiio deresultado de exercicios futuros

Caixa liquido proveniente/{utilizado) nas atividades operacionais
Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
Aquisicio de bens no de uso préprio

Alienagio de bens ndo de uso préprio

Alienacio de investimentos

Aquisicio de investimentos

Variagiono imobilizado de uso

Variagiono intangfvel

Variagiono diferido

Dividendos recebidos de controladas

Caixa liquido utilizado nas atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:

Aurnento de capital em espécie
Aurnento de outras obrigagdes - Dividas subordinadas

Caixa liquido proveniente nas atividades financiamento
Aumento/(redugio) de caixa e equivalentes de caixa

Disponibilidades
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do semestre/exercicio

Disponibilidades
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez

Caixa e equivalentes de caixa no final do semestre/exercicio

Aumento/(redugio) de caixa e equivalentes de caixa

Asnotas explicativas séo parte integrante das demnonstragdes financeiras.

218

2° Semestre Exercicio
2009 2009 2008
14195 51.130 18396
29230 48426 6811
56078 75381 7992
1178 2.006 2612
(21.149) (23.235) €73
(115 (395 197
211 211 -
(51.656) (51.688) 92
418 418 -

- 10 19
(102.046) (76.844) (73.359)
210} @10y -
(459.223) (792.955) (133.979)
(10.033) (5.445) 4.408
(835703} (1.220.792) (119.740)
2.844 26069 (75.594)
(10.157) (8.968) (4.062)
715429 1.456.507 157289
385951 396465 41.013
109.521 113722 5.843
(22.007) 28.877) (10.683)
21.367 (12.482) 61.637
174 122 (491)
(87.851) (25.714) (54.963)
E14) (©14) (4.993)

- - 100

- 456 363
(21.239) (21.239) (1481)
(833) (1.066) (1L873)
(8765) (5.2682) (1.534)
1124 1.103 B0
25.000 29.000 -
(1.327) (1.642) (9.498)
10329 95.329 3.500
6312 20733 41.671
16.641 116.062 45171
(72.537) 88706 (19.290%
20486 6.683 1.669
194.244 46.802 71108
214730 53487 72377
16.944 16.944 6.685
125249 125.24% 465802
142,193 142,193 53.487
(72.537) B8R706 (19.2900




Banco BVA S.A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008

(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

O Banco BVA S A, estd organizado sob a forma de banco multiplo, através das carteiras
comercial, de investimento, de crédito, financiamento e investimento, de arrendamento mercantil
¢ de cimbio, de acordo com as disposi¢des regulamentares em vigor, tendo iniciado suas
operagdes como banco comercial em janeiro de 1994,

As operagdes siio conduzidas no contexto do conjunto de entidades integrantes do Grupo, as
quais atuam integradamente, utilizando-se de uma mesma estrutura operacional. Os beneficios
dos servigos prestados entre essas entidades € os custos da estrutura operacional e administrativa
sdo absorvidos, segundo a praticabilidade de lhes serem atribuidos, em conjunto ou
individualmente.

O contexto operacional das sociedades controladas pelo Banco estd descrito a seguir.

A Vitoria Asset Management S.A. tem por objeto social a administragio de carteiras de valores
mobilidrios; a administragdo de carteiras de investimentos; a participagiio no capital social de
outras sociedades como quotista ou acionista; a prestagio de servigos auxiliares ou correlatos das
atividades financeiras, assessoria ¢ consultoria financeira; ¢ a prestagio de servigos de pesquisas,
estudos, analises estatisticas ¢ planejamento na area de mercado capitais.

A BVA Servigos S.A. tem por objeto social a prestagiio de servigos auxiliares ou correlatos das
atividades financeiras, assessoria e consultoria financeira; a prestagio de servigos de pesquisas,
estudos, andlises estatisticas e plancjamento na arca econdmico-financeira; a participagio em
outras sociedades, como acionista ou quotista; € a administragio de bens de sua propriedade.

A Realesis Brasilia Empreendimentos Imobiliarios S.A. detém participagio de 50% da 2008
Empreendimentos Comercias S.A. (2008 Empreendimentos™), cujo objeto social é a
participagdo em outras sociedades ¢ exploragio de empreendimentos imobilidrios comerciais de
varsjo de uso maltiplo ou individual incluindo parque de estacionamento. Em 31 de dezembro de
2009 ¢ de 2008 a companhia 2008 Empreendimentos detinha os direitos de exploragio do
Boulevard Shopping Brasilia.

A LNF3 ParticipacSes Ltda. Tem por objeto social a participagiio no capital de outras sociedades,
seja na condigiio de quotista ou acionista.
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A BVA Corretora de Seguros Ltda., tem por objete social a corretagem de seguros dos ramos
clementares, vida, capitalizagiio, planos previdenciarios e satude; a prestagio de servigos de
agsisténcia técnica na area de seguros; a pritica de todas as operagdes que, direta ou
indiretamente, se relacionarem com as atividades acima descritas; e a participagio em outras
sociedades, na qualidade de socia e/ou acionista, excluindo-se as sociedades seguradoras.

Elaboracio e apresentacio das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estio sendo apresentadas de acordo com a
Legislagio Societaria (Lei das Sociedades por Agdes), considerando as alteragSes introduzidas
pelas Leis n° 11.638/07 ¢ n° 11.941/09, normas ¢ instrugdes do Conselho Monetario Nacional
(CMN) e do Bance Central do Brasil (BACEN).

As demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foram aprovadas
pelo Conselho de Administragdo, em 8 de margo de 2010.

Principais praticas contabeis
a. Apuracio do resultado

O resultado ¢ apurado pelo regime contabil de competéncia.
b.  Caixa e equivalentes de caixa

Caixa ¢ equivalentes de caixa, conforme Resolugdo CMN n° 3.604/08, incluem dinheiro em
caixa, depdsitos bancarios, investimentos de curto praze de alta liquidez, com risco
insignificante de mudanga de valor e limites, com prazo de vencimento igual ou inferior a 90
dias.

c. Titulos e valores mobilidrios

Os titulos e valores mobilidrios sdo classificados de acordo com a intengdo de negociagio da
Administragio em trés categorias especificas, atendendo aos seguintes critérios de
contabilizagdo:
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i. Titulos para negociagiio - Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o
objetivo de serem negociados freqiientemente ¢ de forma ativa, sendo contabilizados pelo
valor de mercado, onde seu rendimento intrinseco € os ganhos e as perdas realizados ¢
nio realizados sobre esses titulos sdo reconhecidos diretamente ne resultado.

ii. Titulos disponiveis para venda - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios que nio se
enquadram como “Negociagio” nem como “Mantidos até o vencimento”. Sdo
contabilizados pelo valor de mercado, sendo os seus rendimentos intrinsecos
reconhecidos na demonstragio de resultado ¢ os ganhos e as perdas decorrentes das
variagdes do valor de mercado ainda nio realizados reconhecidos em conta especifica do
patriménio liquido, liquido dos correspondentes efeitos tributarios.

iii. Titulos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios para os
quais a administragio possui a intenglio ¢ a capacidade financeira para manter até o
vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisicio, acrescidos dos rendimentos
auferidos em contrapartida ao resultado do periodo.

d. Operacées de crédifo

As operagdes de crédito, nas suas diversas modalidades, estio registradas a valor presente,
incorporando os rendimentos auferidos até a data do balango, quando pos-fixados, ¢ pelos
valores a serem liquidados no final do contrato, liquido das rendas a apropriar, em razio da
fluéncia dos prazos das operagdes, quando prefixadas. A atualizagio das operagdes de crédito
vencidas até o 60° dia ¢ contabilizada em receita de operagdes de crédito. As operagdes em
atraso classificadas como nivel “H” permanecem nesta classificagdo por seis meses, quando
entdo sdo baixadas contra a provisdo existente e controladas, em contas de compensagio, ndo
mais figurando no balango patrimonial. A provisdo para operagdes de crédito de liquidagio
duvidosa ¢ fundamentada nas andlises das operagdes, efetuada pela Administragio para
concluir quanto ao valor necessirio, caso a caso, € leva em conta a conjuntura econdmica, a
experiéncia passada ¢ os riscos especificos ¢ globais das carteiras, bem como as diretrizes
estabelecidas pela Resolugio CMN n® 2.682/99, ¢ de acordo com a determinagio contida na
Circular BACEN n° 2.974/00.

e. Despesas antecipadas

Consideram as aplicagdes de recursos cujos beneficios ocorrerio em periodos seguintes, € a
apropriagio esta de acordo com a vigéncia dos respectivos contratos/prazo das operagdes.
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[ Créditos e obrigacdes tributirios diferidos

Os créditos ¢ obrigagdes tributarios diferidos, decorrentes da avaliagiio ao valor de mercado
dos titulos ¢ valores mobilidrios ¢ instrumentos financeiros derivativos, das diferencas
temporarias de provisio para operagdes de crédito e passivos contingentes, foram apurados e
registrados de acordo com as normas estabelecidas pela Resolugio CMN n° 3.355/06 ¢
Circular BACEN n° 3.171/02, levando em consideragio as aliquotas de imposto de renda ¢ da
contribui¢do social vigentes, e, as expectativas de realizagdo de acordo com as operagdes que
os produziram, os quais sio formalizados em estudo técnico claborado pela Administragio do
Banco, ¢ revisados semestralmente. Os créditos ¢ obrigagles tributirios diferidos siio
calculados com base nas normas vigentes e reconhecidos contabilmente considerando as
projegdes de lucros tributaveis futuros, que mcluem estimativas referentes a variaveis
macroecondmicas, taxas de juros, entre outras que podem apresentar variagies em relagio
aos dados e valores reais.

2. Instrumentos financeiros derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos sio classificados na data de sua aquisigiio de acordo
com a intengdio da Administragiio para fins ou nio de protecio (hedge), conforme a Circular
BACEN n°3.082/02.

Os instrumentos financeiros derivativos que nfo atendam aos critérios de protegio,
principalmente os utilizades para administrar a exposigio global de risco, sio contabilizados
pelo valor de mercado, com os ganhos ¢ as perdas realizados ¢ n3o realizados, reconhecidos
diretamente na demonstragdo do resultado.

Os derivativos utilizados para proteger exposigdes a risco ou para modificar as caracteristicas
de ativos ¢ passivos financeiros que sejam altamente correlacionados no que se refere as
alteragdes no seu valor de mercado em relagdio ao valor de mercado do item que estiver sendo
protegido, tanto no inicio quanto ao longe da vida do contrato ¢ considerado cfetive na
reducio do risco associado a exposigiio a ser protegida, sio classificados como hedge de
acordo com sua natureza:

i. “Hedge de risco de mercado™ - Os ativos e passivos financeiros, bem como os
respectivos instrumentos financeiros relacionados sio contabilizados pelo valor de
mercado com os ganhos e as perdas realizados e ndo realizados, reconhecidos
diretamente na demonstragdo do resultado;
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ii.

“Hedge de fluxo de caixa” - A parcela efetiva de hedge dos ativos e passivos financeiros,
bem como os respectivos instrumentos financeiros relacionados, sfo contabilizados pelo
valor de mercado com os ganhos ¢ as perdas realizados ¢ nio realizados, deduzidos
quando aplicavel, dos efeitos tributarios, reconhecidos em conta especifica do patriménio
liquido. A parcela ndo efetiva do Aedge € reconhecida diretamente na demonstragio do
resultado.

Entretanto, se o objeto da protegio for titulo e valor mobiliario classificado na categoria
titulos mantidos até o vencimento, tanto o titulo como o instrumento financeiro derivativo
serdo contabilizados pelas condigdes intrinsecas contratadas, ndo sendo avaliados pelo valor
de mercado, conforme Circular BACEN n® 3.150/02.

As operagBes com instrumentos financeiros derivativos sio contabilizadas da seguinte forma:

¢ Opgdes - os valores nominais dos contratos de opgdes de compra de agles e ativos

financeiros ¢ mercadorias, langados e a exercer, estio registrados em contas de
compensagio. Os valores dos prémios, recebidos e/ou pagos quande da contratagiio das
operagdes, sio registrados em contas patrimoniais, ajustados as suas cotagbes de mercado
e permanecem até o efetivo exercicio da opglo, se for o caso, quando é baixado com
redugiio ou aumento do custo do bem ou direito, pelo exercicio, ou como receita ou
despesa, no caso de nio exercicio da opgio.

Mercado futuro - os contratos de operagles realizados no mercado futuro de ativos
financeiros € mercaderias estio registrados em contas de compensagio. Os ajustes desses
contratos sdo apurados diariamente por tipo & respectivo vencimento ¢ reconhecidos no
resultado mensalmente.

Swap - os contratos correspondentes as posigdes de swap estio registrados em contas de
compensagio pelo valor de referéncia. Os diferencias a pagar ¢ a receber estio registrados
avalor de mercado em contas patrimoniais em contrapartida do resultado.

QOutros Ativos

Demonstrados pelos valores de custo, incluindo, quando aplicivel, os rendimentos € as
variagdes monetarias ¢ cambiais auferidos até a data do balango. Quando aplicavel, foram
constituidas provisdies para ajuste ao valor de realizagio.
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i Ativo permanente

Os investimentos em controladas sio avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial ¢ os
demais investimentos estio registrados ao valor de custo, deduzido de provisdo para perdas,
quando aplicavel.

Os bens do ativo imobilizado estio registrados ao custo de aquisigio. A depreciagio &
calculada pelo método linear, com base em taxas anuais que contemplam a vida til-
econdmica estimada dos bens.

O ativo diferido refere-se a gastos (benfeitorias) em imdveis de terceiros ¢ a amortizagio foi
calculada pelo método linear, pelo prazo dos contratos.

O ativo intangivel corresponde aos direitos adquiridos que tenham por objeto bens
incorpéreos destinados a manutengio da entidade ou exercidos com essa finalidade. Os ativos
intangiveis com vida til definida sfio geralmente amortizados de forma linear no decorrer de
um periodo estimado de beneficio econdmico.

O 4gio na aquisi¢do de um investimento, conforme norma definida pelo Bacen, ¢ calculado
como a diferenga entre o custo de aquisi¢io ¢ o valor patrimonial das agdes, classificado em
trés categorias, de acordo com o seu fundamento econdmico, ¢ comprovado por
documentacio que sirva de base a escrituraciio, a saber:

I - valor de mercado de bens do ativo da celigada ou controlada superior ou inferior ao custo
registrado contabilmente;

II - valor de rentabilidade da coligada ou controlada, com base em previsio dos resultados
futuros; ou

III - fundo de comércio, intangiveis & outras razdes econdmicas.

A parcela correspondente a rentabilidade futura é registrada no ativo intangivel e sua
amortizagiio sera efetuada no prazo previsto de realizagio ¢ na proporgiio dos resultados
projetados que o determinaram, € que ¢ objete de avaliagiio periddica, mclusive quanto a
necessidade de registro da provisio para redugiio do valor recuperdvel (impairment),
conforme CPC 01, aprovada pela Resolugde CMN n° 3.566/08.
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J. Avaliagio do valor recuperdvel

Semestralmente, com base em analise da administragdo, s¢ o valor de contabiliza¢io dos
ativos ndo financeiros do Banco, exceder o seu valor recuperavel, é reconhecido uma perda
de recuperagiio de ativos no resultado do periodo.

k. Passivos circulante e nio circulante

Demonstrados por valores conhecidos ou calculiveis, incluindo, quando aplicivel, os
encargos incorridos em base "pro rata" dia, deduzidos das correspondentes despesas a
apropriar. A provisdo para imposto de renda foi constituida 3 aliquota-base de 15% do lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10%, e foi constituida provisdo para contribuigiio social
sobre ¢ lucro liquido ajustado a aliquota de 15%, bem como os créditos tributirios sobre
diferengas temporarias e prejuizos fiscais e base negativa pelas respectivas aliquotas.

As provisdes decorrentes de processos judiciais, de qualquer natureza, sdo reavaliadas
periodicamente pela Administragio, que leva em consideragiio, entre outros fatores, as
possibilidades de éxito da aglio ¢ a opiniio de seus consultores juridicos, ¢ sio registradas
considerando as disposigBes contidas na Resolugio CMN n° 3.535/08. Os wvalores
contabilizados estio representados pelas contingéncias passivas com probabilidade de perda
classificada como provavel e obrigagdes legais, quando existirem.

Os ativos contingentes, quando aplicavel, sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras
apenas quando a Administragio possui garantias de sua realizagio ou decisdes judiciais
favoraveis, sobre as quais ndo cabem mais recursos.

Da mesma forma, os passivos relacionados a obrigagdes legais em discussio judicial sio
mantidos nas demonstragdes financeiras até o ganho definitivo da agfio.

L Operacées em moedas estrangeiras

O critério para conversdoe dos saldos ativos e passives das operagies em moedas estrangeiras
consiste na conversio desses valores para moeda nacional (R$) a taxa de cidmbio vigente na
data de encerramento do exercicio. Em 31 de dezembro de 2009, a taxa de cimbio aplicivel
era: US$ 1,00 =RS$ 1,7404 (USS$ 1,00 = RS 2,3362 em 2008).

225



4

Banco BVA S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras

(Em milhares de Reais)

m. Resultado de exercicios futuros

Rendas recebidas antes do cumprimento do prazo da obrigag3io que lhes deu origem, sobre as
quais ndo haja quaisquer perspectivas de exigibilidade ¢ cuja apropriagio, como renda
efetiva, depende apenas da fluéncia do prazo.

Estimativas contdbeis

Na claboragio das demonstragdes financeiras, foram utilizadas estimativas e premissas na
determinagio dos montantes de certos ativos, passivos, receitas e despesas de acordo com as
praticas contibeis adotadas no Brasil. Essas estimativas e premissas foram consideradas
principalmente, na mensuragio de provisdes para perdas com operagdes de crédito, na
determinacio e expectativa de realizagio dos créditos tributarios, na definigfio da amortizagio
de agios em investimentos permanentes, na avaliagio da provisio para demandas judiciais na
apuragio do valor de mercado de titulos ¢ valores mobiliarios ¢ instrumentos financeiros € na
definigio do prazo de vida atil de certos ativos. Os resultados efetivos podem ser diferentes
das estimativas ¢ premissas adotadas.

Disponibilidades e caixa e equivalentes de caixa

a. Disponibilidades

As digponibilidades estdo compostas conforme descrito no quadro a seguir:

2009 2008

Caixa 8.404 2.386
Reservas Livres 252 513
Disponibilidades em moedas estrangeiras 8.228 3.786
Total 16.944 6.685
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b. Caixa e equivalentes de caixa

O caixa ¢ equivalentes de caixa compreendem:

2009

Caixa ¢ saldos em bancos 16.944
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 125.249
142.193

Aplicacdes interfinanceiras de liquidez

2008

6.685
46.802

53.487

As aplicagbes no mercado aberto estio compostas, substancialmente, por operagdes
compromissadas, lastreadas por titulos pablicos federais e tém prazos de vencimento de um dia
util. As aplicagbes em depdsitos interfinanceiros t&€m prazos de vencimento até novembro de

2010.

Titulos e valores mobiliarios

2009
Valor de mercado por prazos de vencimento
Valor de
custo Sem Del Acima
atualizado vencimento aSanos deSanos Total
Titulos para negociacio (*)
Carteira propria
Letras Financeiras do Tesouro - LET 151.875 - 35.010 115870  150.880
Letras do Tesouro Nacional - LTN 87.654 - 87.259 - 87.259
Notas do Tesouro Nacional - NTN-C - - - - -
Cotas de Fundo de Renda Fixa 13.314 13314 - - 13.314
Cotas de Fundo Multimercado 43.339 43.339 - - 43.339
Cotas de Fundo em Direitos Creditdrios (*#) 7.386 7.386 - - 7.386
Acdes de companhias abertas 125 1.550 - - 1.550
303.693 65.589 122.269 115.870 303.728
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Valor de
custo
atualizado

61.166
7.278

6.494

Valor de
mercado

61.123
7.300

6.494
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2009 2008
Valor de mercado por prazos de vencimento
Valor de Valor de
custo Sem De1l Acima custo Valor de
atualizade vencimento aSanos  de 3 anos Total atualizado mercado
Vinculados a compromissos de recompra
Letras Financeiras do Tesouro - LFT 460476 - - 459411 459411 61.296 61.238
460.476 - - 459411 459411 61.296 61.238
Vinculados ac Banco Central
Letras Financeiras do Tesouro - LFT 10.678 - 10449 - 10449 - -
10678 - 10449 - 10449 - -
Vinculados a prestagio de garantias (***)
Letras Financeiras do Tesouro - LFT 9.076 - - 9.076 9.076 2.084 2.083
9.076 - - 9.076 9.076 2.084 2.083
783.923 65.589 132718 584357 782.664 138318 138.238
Titulos disponiveis para venda
Carteira propria
Realesis Brasilia Empr. Imobiliarios S.A. (*#5%) - - - - - 24.175 24175

Titulos mantidos até o vencimento
Carteira propria

Letras Financeiras do Tesouro - LFT 162.230 - 109918 52.030 161.948 - -
Notas do Tesouro Nacional - NTN-C 7.096 - - 7.096 7.096 - -
Cotas de Fundo em Direitos Creditdrios (###+*) 31.602 - 31.602 - 31.602 27.247 27.247
200.928 - 141.520 59.126 200.646 27.247 27.247

) Apresentados pelo prazo de vencimento dos titulos, entretanto classificados no ativo

circulante por se tratarem de aplicagdes classificadas na categoria “para negociagio™.
(**) Referem-se a cotas seniores de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios

(FIDC’s), cujas cotas foram registradas pela cotagio informada pelos Administradores
dos fundos.
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(%) Titulos ¢ valores mobiliarios vinculados a operagdes na BM&F Bovespa S/A - Bolsa
de Valores Mercadorias & Futuros.

¥y Investimento transferido para o Ativo Permanente (Nota Explicativa n® 14).

(*##%x)  Referem-se a cotas subordinadas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
(FIDC’s), para os quais o Banco realizou operagdes de cessiio de crédito sem
coobrigagdo. As cotas sdo avaliadas pela cotagio didria informada pelos
Administradores dos fundos.

Apresentamos abaixo a decomposigio das aplicagdes em cotas de Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios - FIDCs.

Data de inicio de  Prazo de Valor do
Denominagio Administradora funcionamento duragdo investimento
BV A FIDC Crédito Financeiro Corporativo  BNY Mellon Servigos Financeiros 10/04/2008 36 meses 10.465
FIDC Consignados Portfdlio T BEM DTVM 28/03/2008 48 meses 21.137
31.602

Instrumentos financeiros

O Banco opera com diversos instrumentos financeiros, com destaque para operagdes de
tesouraria, derivativos, operagdes de crédito, operagBes de captagiies no mercado, incluindo
depdsitos, titulos emitidos no exterior, etc.

Os ativos e passivos sdo avaliados em relagio aos valores de mercado e realizagio, por meio de
informagdes disponiveis € metodologias de avaliagio estabelecidas pela Administragio.
Entretanto, tanto a interpretagiio dos dados de mercado quanto a seleciio de métodos de avaliagio
requerem considerdvel julgamento e razodveis estimativas para produzir o valor de realizagio
mais adequado. O Banco possui operagdes envolvendo instrumentos financeiros em conexio com
suas atividades ¢ com o objetive de reduzir a exposigiio aos riscos de mercado, de moeda ¢ taxas
de juros de seus ativos e passivos operacionais. O Banco participa de operagdes envolvendo
instrumentos financeiros derivativos (swap) e contratos de futuro com o propdsito de protegio
das exposigdes globais proprias e de seus clientes. Os instrumentos financeiros, de acordo com
sua natureza e legislagio especifica, s3o ou niio contabilizados em contas patrimoniais.
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O risco de mercado ¢ de crédito associado a esses produtos, bem como os riscos operacionais, sdo
similares aos relacionados a outros tipos de mstrumentos financeiros. Os principais riscos
relacionados aos instrumentos financeiros siio: risco de crédito, risco de mercado ¢ risco de

liquidez, abaixe definidos:

¢ Risco de crédito € o risco decorrente da possibilidade de perda devido ao ndo recebimento de
contrapartes ou de credores de valores contratados.

e Risco de mercado é a exposigio criada pela potencial flutuagiio nas taxas de juros, taxas de
cambio, cotagio de mercadorias, pregos cotados em mercado de agdes € outros valores, ¢ em
tungdo do tipo de produto, do volume de operagdes, prazo e condi¢des do contrato e da

volatilidade subjacente.

e Risco de liquidez: define-se como risco de liquidez a ocorréncia de desequilibrios entre
ativos negocidveis e passivos exigiveis decorrentes de operagdes com instrumentos
financeiros derivativos que possam afetar a capacidade de pagamento da instituigdo, levando-
se em consideragio as diferentes moedas e prazos de liquidagio de seus direitos ¢ obrigagdes.

As posigdes do Banco sdo monitoradas por 4rea de controle independente, que utiliza sistema
especifico para administragio de risco, com cdlculo do JaR (Valor em Risco) com intervalo de

confianga de 95%.

A carteira de instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro era composta como segue:

Swap
Posigio ativa;:
CDI
Prefixado

Posigiio passiva:
Délar
CDI

Total a receber (pagar)

2009 2008

Valor de mercado

prazos de vencimento

Valor de Valor de

Valor custo Até 360 Valor custo Valor
referencial atualizado dias Total referencial atualizado mercado
7.425 7.510 7.510 7.510 - - -
- - - - 6.164 6.712 7.390
7.425 7.510 7.510 7.510 6.164 6.712 7.390
7.425 7.440 7.280 7.280 - - -
- - - - 6.164 6.675 0.675
7.425 7.440 7.280 7.280 6.164 6.675 6.675
70 230 230 37 715
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2009 2008
Valor de mercado
prazos de vencimento
Valor de Valor de
Valor custo Até 360 Valor custo Valor
referencial atualizado dias Total referencial atualizado mercado
Futuros
Posigiio comprada
Moeda estrangeira 37.264 30 30 30 1.769 (55) (53)
Posigiio vendida
Moeda estrangeira 5.699 (3) (3) (3) 2393 lo4 164
Mercado interfinanceiro 36.185 17 17 17 - - -
44 44 4 109 109

As operagdes com instrumentos financeiros derivativos estde registradas na BM&F BOVESPA
S/A - Bolsa de Valores Mercadorias & Futuros.

Gerenciamento de risco

A gestio de riscos das operagdes ¢é cfetuada por meio de politicas internas € cquipes
multidisciplinares, independentes das areas de negocio do Banco, que monitoram os diversos
riscos inerentes as operagdes e/ou processos, incluindo os riscos de mercado, liquidez, crédito e
operacional. Essas estruturas de gerenciamento estdo discriminadas nos relatérios anuais e/ou site
do Banco ¢ podem ser assim resumidas:

a. Risco de mercado

O Banco emprega uma politica de administragio da exposigio de risco de mercado,
supervisionando e controlando de forma eficaz cada fator de risco para identificar e
quantificar as volatilidades e correlagfes que venham impactar a dinimica do prego do ativo.
Para a efetiva implementagio ¢ monitoramento do risco de mercado do Banco, em
atendimento ao disposto na Resolugio CMN n® 3.464/07, foi aprovada pela Administragio e
pela Diretoria a seguinte estrutura para Gerenciamento do Risco de Mercado:
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e Diretoria Responsavel por Riscos de Mercado: tem como principais responsabilidades
revisar ¢ oferecer sugestdes, bem como administrar a politica para o gerenciamento do
risco de mercado, aprovar planos de agdes/trabalhos que envolvam novas metodologias,
validar os produtos finais destinados ao gerenciamento de riscos de mercado e decidir
pela adogiio de ferramentas para sua gestio.

e Comité Gerenciamento do Risco de Mercado: tem como responsabilidades manifestar-se
expressamente acerca da definiciio de metodologias aplicadas no gerenciamento do risco
de mercado, discutir sobre o ambiente macroeconémico, posigdes tomadas e os riscos
relacionados, bem como decidir sobre posigdes ¢ exposigdes de acordo com os limites
definidos e novas oportunidades de negéeio.

b. Risco operacional

C.

Em atendimento a Resolugiio CMN n® 3.380/06 os riscos operacionais sdo geridos por drea
especificamente criada para este fim, responsavel pela avaliagio, monitoramento e controle
de riscos oriundos de sistemas, pessoas, processos internos ou ainda de eventos externos. A
gestio de risco operacional & efetuada através da andlise dos principais processos,
identificando riscos ¢ sugerindo respectivos controles mitigadores, utilizando um sistema de
controles internos ¢ mensuraglio de riscos, que também permite avaliagdes periédicas pelos
proprios gestores. Visando a seguranga de todos os procedimentos em execugio a area de
Risco Operacional tem estreita ligagio com a area de Auditoria Interna ¢ Compliance.

Risco de liquidez

O risco de liquidez é administrado mediante a adogio de controles que asseguram a alocagio
de recursos em ativos de elevado grau de qualidade ¢ liquidez, baseados em capital proprio
e/ou captados de contrapartes; a taxas compativeis com aquelas praticadas no mercado. Este
controle contempla também a anilise de eventuais descasamentos no tempo entre ativos e
passivos € conseqilentes ajustes necessarios para a adequagio.

232



Banco BVA S.A.

Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

(Em milhares de Reais)

d. Risco de credito

O Banco possui politica de concessdo de crédito na qual sdo determinados os procedimentos
de avaliagio de clientes e contrapartes. A avaliagdo de cada cliente ou contraparte ¢ efetuada
previamente a realizagfio de operagbes e contempla analises objetivas de dados financeiros,
indices comparativoes, fluxo de caixa, capital de giro, cobertura de juros e qualidade das
garantias oferecidas, bem como andlises subjetivas, que contemplam dados do setor
econdmico, ambiente regulatdrio e participagiio no mercado. Os limites sdo aprovados pelo
Comité de Crédito e revisados regularmente, juntamente com a suficiéncia das garantias
oferecidas.

Operacoes de crédito e outros créditos

a. Composicio

2009 2008

Setor privado
Empréstimos e titulos descontados 1.624.698 426.029
Financiamentos 40.815 47.593
Adiantamentos sobre contratos de cambio (¥) - 7.698
Outros créditos (**) 10.626 7.800
1.676.139 489.120
Provisio de operagdes de crédito ¢ outros créditos (__64.837) (11.197)
1.611.302 477.923

(*) Registrados em conta redutora do subgrupo Carteira de Cambio, em Outras Obrigagdes,
acrescido das respectivas rendas a receber, classificadas no subgrupo Carteira de Cambio,
em Qutros Créditos.

(**) Refere-se a créditos por avais e fiangas honrados no montante de R$ 838, devedores

por compra de valores e bens no montante de R$ 8.736 (R$ 6.748 em 2008) ¢ titulos ¢
créditos a receber no montante de RS 1.052 (R$ 1.052 em 2008).
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b. Compeosicdo por faixa de vencimernto

C.

Empréstimos
Descontos de titulog e
duplicatas

Conta garantida
Crédito pessoal
Outros financiamentos
Outros créditos

Empréstimos
Descontos de titulog e
duplicatas

Conta garantida
Crédito pessoal
Outros financiamentos
Adiantamentos sobre
contratos de cAmbio
Outros créditos

Composicio por atividude econémica

Rural

Industria
Comércio
Outros servigos
Pessoas fisicas

Subtotal

Provisfio para operagGes de crédito e outros créditos

Total

2009
Vencidas ha A vencer
mais de 15 até 3 De3ail2 Delal De3a3 De5als

dias meses meses anos anos anos Total
11.755 224677 181.211 345.881 685.518 21.613 1.470.655
340 7.169 3.072 - - - 10.581
23.009 74.526 25389 - 2 - 122.926
351 301 1.180 9.045 7.310 2.349 20.536

7.645 305 2.438 8.134 12.087 10.206 40.815
838 42 319 8.133 383 711 10.626
43.938 307.020 213.609 371.193 705.500 34.879 1.676.139

2008
Vencidas ha A vencer
mais de 15 até 3 De3al2 Delad De3a3 De5als

dias meses meses anos anos anos Total

2.584 138.680 76.652 84.116 72771 3.089 377.892

63 6.211 418 - - - 6.692

167 15.186 3.632 - - - 18.985

1.485 311 1.571 6.804 8.003 4.286 22.460
6.272 1.654 3.479 16.168 6.046 13.974 47.593

- - 7.698 - - - 7.698

- - - 7.706 94 - 7.800

10.571 162.042 93.450 114.794 86.914 21.349 489.120
2009 2008

13.612 14.734

352.860 110.661

156.223 65.271

1.055.396 240.850

98.048 57.604

1.676.139 489.120
(64.837) 11.197

1.611.302 477.923
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d. Classificagiio das operacées por nivel de risco

2009
Nivel AA Nivd A NivelB Nivd C Nivd D Nivel E Nivel F  Nivel G Nivel H Total
Vencidas 7.650 20 25.090 1.162 4.799 2 343 604 4.268 43.938
Vencer até 3 meses 42,406 126.804 107.046 21376 T44 975 4 3 T7.662 307.020
Vencer de 3 até 12 meses 50.203 66.178 83.756 8.598 4.603 32 15 24 200 213.609
Vencer de 1 até 3 anos 36.67¢ 202795 82.105 22375 9.962 5.736 293 1.483 9.766 371.193
Vencer de 3 até 5 anos 139.590  239.902 284482 38.735 241 672 302 578 998 705.500
Vencer de 5 até 15 anos 18.188 4.274 568 164 - 21 15 11570 el 34.879
294715 639973 583.047 22410 20349 7438 272 14262 22973 1676139

2008
Nivel AA Nivd A NivelB Nivd C Nivd D NivelE Nivel F Nivel G Nivel H Total
Vencidas 6.276 55 1.036 289 3 17 26 14 2.855 10.571
Vencer até 3 meses 115.407 12.953 22.365 7.956 2.573 12 9 465 302 162.042
Vencer de 3 até 12 meses 69.878 2302 7.818 11.881 274 695 87 128 387 93450
Vencer de 1 até 3 anos 65.030 4.602  11.285 18.680 5.627 2.086 852 2.152 4.480 114.794
Vencer de 3 até 5 anos 69.969 4.375 2.258 795 893 4.043 298 930 3.351 86.914
Vencer de 5 até 15 anos 17.062 3.670 413 12 43 51 93 - 5 21.349

343,622 27957 45175 @ 39.61F3 2 2415 6904 @ 1365 3689  1L380  489.120

e. Diversificagio por indexador

2009
Prefixado CDI Outros(*) Total
Operagdes de crédito 289.159 1.329.057 47.297 1.665.513
Outros créditos 4.045 6581 - 10.626
293.204 1.335.638 47.297 1.676.139

2008
Prefixado CDI Délar Qutros(*) Total
Operages de crédito 170.612 256.544 - 46.466 473.622
Outros créditos - __7.800 7.698 - 15.498
170612 264344 7698 46466 489.120

(*) Composto principalmente por operagdes sujeitas ao indexador - TILP.
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J- Niveis de concentracio de risco

2009 2008
RS % RS Yo
10 maiores devedores 425.585 25,39 160.123 32,74
50 maiores devedores 811.722 48,43 210.408 43,02
100 maiores devedores 343123 2047 81.253 16,61
Demais devedores 95.709 571 37.336 7.63
1.676.139 100,00 489.120 100,00

g. Provisio para operacdes de crédito e outros créditos

A movimentagdo da conta provisio para operagdes de crédito e outros créditos é composta
COmo s¢ segue:

2009 2008

2° semestre Exercicio Exercicio

Saldo inicial 24.974 12.140 21.060
Constituigio 63.577 84.484 24554
Reversio { 7.499) { 9.103) (16.562)
Baixas (12.724) (19.193) (16.912)
Saldo no final 68.328 68.328 12.140

Em 31 de dezembro de 2009 o saldo das provisdes para operagdes de crédito € outros créditos
¢ composto da seguinte forma: provisio para operagdes de crédito no montante de R$ 57.525
(R$ 11.044 em 2008), provisiio para outros créditos no montante de R$ 7.312 (R$ 153 em
2008) e provisio sobre os créditos cedidos com coobrigagdo no montante de R$ 3.491
(R$943 em 2008), esta dltima registrada na rubrica ‘“Provisio para outros passivos
contingentes™, no passivo circulante.

236



Banco BVA S.A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em milhares de Reais)

h. Operagdes com garantia do Fundo Garantidor de Promogio da Competitividade - FGPC

L

O Banco possui operagdes de crédito com garantia do Fundo Garantidor de Promogiio da
Competitividade - FGPC, o qual ¢ administrado pelo BNDES.

Na ocorréncia de atraso dessas operagdes, o Banco pode entrar com o pedido de restituigiio
de 70% ou 80% do montante em atraso, dependendo do percentual pactuado com o Fundo e,
em ocorrendo a homoelogagiio, o Banco recebe as parcelas em atraso ¢ o Fundo assume
proporcionalmente o montante do restante da divida. Em 31 de dezembro de 2009, a parcela
garantida pelo FGPC totaliza R$ 10.138 (R$ 13.888 em 2008).

A partir da formalizagic do pleito junto ao BNDES para cobertura da perda, ¢ Banco adota o
procedimento de registrar a provisio para crédito de liquidagio duvidosa pelo valor
correspondente a parcela nio coberta pelo FGPC. Para as operagdes em atraso ¢ com
cobertura, cujo pleito de cobertura ainda ndo foi formalizado, a Administragdo do Banco
registra a provisio para operagdes de crédito de liquidagio duvidosa, pelo valor integral. Em
31 de dezembro de 2009, o montante de provisio é de RS 170 (R$ 285 em 2008).

Cabe ressaltar, que o Fundo cobre a inadimpléncia por periodos de 12 meses. Assim sendo, a
Administragio so solicita a cobertura depois de esgotadas todas as possibilidades de cobranga
junto ao devedor, em um prazo miximo de até doze meses.

Cessoes de créditos

2009 2008
Coobrigagio Resultado Coobrigacio Resultado
da Cessao da Cessao
Lucro/ Lucro/
Parcial Total (prejuizo) Parcial Total (prejuizo)
Cessio para fundos
Varejo 508 161 134 91356 - 10.008
Middle 75.742 - 2914 68.197 - 1.424
Cessao para institui¢oes financeiras
Varejo 296 75 71 - 179.441 43.506
Cessio para securitizadoras
Middle 39.812 - 9876 17.481 - 4.944
116.358 236 12.995 177.034 179.441 59.972
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Os resultados apurados nas cessdes de créditos sdio reconhecidos, conforme permitido pelas
normas do Banco Central em vigor, integralmente na data das referidas cesses. A pratica de
reconhecimento da receita pelo prazo das operagdes cedidas com coobrigagdo, foi postergada
pelo Banco Central do Brasil, para entrar em vigor a partir de 2011,

J. Recuperacio de créditos anteriormente baixados contra prejuizo

2009 2008
Montante total recuperado 14.223 11.487
10 Carteira de cimbio
A carteira de cimbio é representada por:
2009 2008
Ativo - Qutros créditos
Cambio comprado a liquidar 9.149 31.729
Direitos sobre vendas de cdmbio 13.296 22.643
(-) Adiantamentos recebidos (344) (1.692)
Rendas a receber de adiantamentos concedidos - 360
22,101 53.040
Passivo - Outras obrigacoes
Cambio vendido a liquidar 13.273 21.414
Obrigagdes por compras de cimbio 9.153 29.257
(-) Adiantamentos sobre contratos de cambio (52) (7.338)
22374 43.333
11  QOutros créditos - Diversos
2009 2008
Créditos tributarios de imposto de renda e contribui¢io social (Nota 24) 33.796 9.922
Devedores por compra de valores e bens 8.736 6.748
Devedores por depositos em garantia 565 260
Impostos e contribuigSes a compensar (a) 13.025 1.171
Titulos e créditos a receber 1.052 1.052
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2009 2008
Devedores diversos no pais - valores a receber (b) 5.303 22.543
Valores a receber averbagio de convénios - 1.175
Diversos (¢) 23.854 263
86.331 43.134

(a) O saldo de impostos a compensar compreende os montantes desembolsados a titulo de
antecipagdes de imposto de renda e contribuigio social, efetuadas de acordo com a legislagio
fiscal vigente.

(b) Inclui substancialmente: (i) adiantamento para futuro aumento de capital no montante de
R$ 1.800 (RS 1.700 em 2008), (ii) créditos originados pela venda do investimento no
Shopping Leblon no montante de R$ 4.800 em 2008; e valores baixados da carteira de
créditos, pendentes de repasses pelos 6rgdos conveniados.

(¢) Inclui saldos de importagio de papel moeda no montante de R$ 22.000.

QOutros valores e bens

2009 2008

Agbes de companhias fechadas - AGROCOM (a) 9.113 9.113
Imdveis (b) 12.545 11.932
Miquinas ¢ equipamentos (b) 2.025 2025
Outros 623 623
24.306 23.693

Provisio para desvalorizagio de outros valores ¢ bens (2.856) 601
21.450 23.092

(a) AcBes recebidas em dagfio de pagamento de empréstimos concedidos e registradas pelo saldo
do referido empréstimo, que ndo supera o valor de avaliagio das agGes.
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(b) Ativos recebidos em dagio de pagamentos, cujos valores contabeis sio inferiores aos de

mercado, de acordo com laudos elaborados por peritos independentes.

Despesas antecipadas

Referem-se, substancialmente, a pagamento a promotoras de vendas por servigos prestados na
colocagio de operagdes de crédito consignado, apropriadas “pro rata”, segundo os prazos das
operagdes contratadas, ou quando da cessdo ou baixa do crédito; gastos relacionados com a
prestagio de servigos de terceiros; e gastos com a obtengdo ¢ manutengdo de clientes e carteiras

de credito, apropriados linearmente com base no prazo dos contratados e acordos comerciais.

Participacoes em controladas

Capital social
Quantidade de agdes/cotas possuidas
Patrimémnio liquido
Resultado do exercicio
Percentual de participagio
Valor deo investimento
Agio na aquisigio de investimentos
Dividendos/Juros sobre Capital
Proprio recebidos
Resultado de equivaléncia
patrimonial
No semestre
No exercicio

2009
Realesis
BVA Brasilia
LNF3  Corretora Vitoria Asset BVA Empreend.
Participacbées de Seguros Management  Servicos Imobiliarios
Ltda. Ltda. S.A (D) S.AL(2) S.AL(3) Total
9.437 40 1.362 1 35.830
9.437.050 34.000 1.161.358 999 2.539
15.947 408 16.902 8.438 34904
(2.282) 192 31241 22.437 (937)
100,00% 85,00% 100,00% 99,90% 57,78%
15.947 346 16.902 8.430 20.704 62.329
- - 5.058 - 3471 8.529
- - 15.000 14.000 -
(2.230) 79 31378 22.429 - 51.656
(2.282) 163 31378 22.429 - 51.688
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2008
BVA LNF3 BVA Corretora
Informatica Participagbes de Seguros
Ltda.(4) Ltda. Ltda. Total
Capital social - 9.437 40
Quantidade de agdes/cotas possuidas - 9.437.050 34.000
Patrimémnio liquido - 18.229 216
Resultado do exercicio - (175) 200
Percentual de participagio - 100% 85%
Valor do investimento - 18.229 184 18.413
Resultado de equivaléncia patrimonial
No semestre (€8] (96) 116 19
No exercicio (86) (175) 169 (92)

(1) Em 17 de julho de 2009, o0 Banco BVA S.A_, adquiriu a totalidade das agGes da Vitéria Asset
Management S.A. pelo valor de R$6.000, com igio de R$ 5.476, fundamentado em
expectativa de resultado futuro, embasado em laude de peritos independentes, que sera
amortizado em 6 anos. A amortiza¢io em 2009 totalizou R$ 418.

(2) Empresa adquirida em 21 de setembro de 2009, pelo valor do patriménio contabil.

(3) Participagio societaria, reclassificada em dezembro de 2009, da rubrica Titulos e Valores
Mobiliarios (Nota Explicativa n® 6) para a rubrica Investimentos, no Ativo Permanente.

O valor de agio apurado estid fundamentado pela expectativa de resultado futuro e serfio
amortizados na propor¢io dos resultados projetados, € sujeitos a teste de mmparidade. A
previsio de amortizagio do agio € de 48 anos

Em dezembro de 2009, foi claborado, por peritos independentes, laudo de avaliagdo do
empreendimento que nde identificou a necessidade de constituiciio de provisio para redugio

do valor recuperivel (Imparidade).

(4) Em 2 de setembro de 2008 o Banco alienou sua participagio na BVA Informética Ltda., para
a BVA Empreendimentos S.A., pelo valor contabil.
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Imobilizado
2009 2008
Taxa de Depreciagio /
depreciacio/ amortizacio
amortizaciio Custo acumulada  Liquido Liquido
Imobilizado
Instalagdes 10% 101 (101) - -
Moveis e equipamentos de uso 10% 2.820 (950) 1.870 1.664
Sistemna de processamento de dados 20% 3247 (1.996) 1.251 1.164
Veiculos 20% 268 41 227 51
Total 6.436 (3.088) 3.348 2.879
Diferido
Benfeitorias em imoveis de terceiros 20% 3.176 (1.439) 1.737 2.556
Intangivel
Softwares 20% 2.536 (823) 1.713 1.348
O indice de imobilizagio no Banco em relagiio ao patriménio de referéncia € de 25,65% (17,89%
em 2008), sendo o limite maximo de 50%.
Depositos
a. Composicdo por tipo de cliente
2009
A vista Interfinanceiros A prazo Outros Total
Pessoas fisicas 533 - 181.223 22 181.778
Pessoas juridicas 26.943 - 1.710.719 170 1.737.832
Instituigdes financeiras - 34.971 11.504 - 46.475
27.476 34.971 1.903.446 192 1.966.085
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2008
A vista Interfinanceiros A prazo Qutros Total
Pessoas fisicas 544 - 81.672 - 82216
Pessoas juridicas 14.946 - 363.020 - 377.966
Instituigbes Financeiras - 49.202 194 - 49.396
15.490 49.202 444,886 - 509.578

b. Distribuicdo dos depositos a prazo e inferfinanceiros

A distribuigdo dos depdsitos pelo seu vencimento, considerando a possibilidade de resgate
antecipado, esta representada da seguinte forma:

2009 2008
Interfinanceiros A prazo Total Interfinanceiros A prazo Total
Até 3 meses 5.016 79.532 84.548 22.159 49.024 71.183
De 3 a 12 meses 27.142 310.602 337.744 23.119 61.405 84.524
Del a3 anos 2.813 576.056 578.869 2.169 236.535 238.704
Acima de 3 anos - 937.2506 037.250 1.755 97.922 99.677
34971 1.903.446 1.938.417 49.202 444.880 494.088
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c. Concentracdo dos principais depositantes

2009 2008
R$ % R$ %
10 maiores depositantes; T66.671 38,99 179.315 35,19
50 maiores depositantes 586.240 29,82 227.602 44,66
100 maiores depositantes 396.316 20.16 63.918 12,54
Demais depositantes 216.852 11.03 38.743 7,61
1.966.085 100,00 509.578 100,00

Recursos de aceites e emissio de titulos

Esta representado por obrigagdes por emissio de Letras de Crédito Imobiliario (L.CI) e Letras de
Crédito do Agronegécio (LCA), com vencimentos até fevereiro de 2011, remuncrados pela

variagdo de CDI, e captado com pessoas fisicas.

Obrigacdes por titulos e valores mobilidrios - No exterior

Em 2008 era representada por titulos ¢ valores emitidos no exterior, abaixo detalhado:

Realizada em julho de 2008, com vencimento em dezembro de 2009, no
montante de US$ 4.880, i taxa de 9,5% a.a., pagos semestralmente

Realizada em outubre ¢ novembro de 2008, com vencimento em abril de
2009, no montante de US$ 700, a taxa de 18% a.a., pagos semestralmente

Realizada em novembro de 2008, com vencimento em maio de 2009, no
montante de US$ 400, a taxa de 11% a.a., pagos semestralmente
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Obrigacdes por repasses do pais - Instituicoes oficiais

Sdo representadas por recursos captados junto ao BNDES a taxa de juros que variam entre 1% a
11% a.a., ¢ acrescidos de atualizagdo monetaria pela variagio do USS, TILP ou IGP-M. O
vencimento dessas operagdes ocorrera da seguinte forma:

2009 2008
Circulante

Até 3 meses 2.267 3.725
De 3 a 12 meses 6.613 11.020
8.880 14.745

Nio circulante
De 1 a3 anos 7.370 12.884
De 3 a5 anos 2.372 3.831
De 5a 15 anos 11.808 13.800
21.550 30.515
30.430 45.260

QOutras obrigagoes - Dividas subordinadas

Com o objetivo de proporcionar maior grau de alavancagem as suas operagdes, o Banco efetuou
captagbes na modalidade de “Instrumento de Divida Subordinada - CDB”, com vencimentos
entre margo de 2015 ¢ junho de 2025 (entre margo de 20135 a dezembro de 2022 em 2008).

As dividas subordinadas totalizam em 31 de dezembro de 2009, R$ 62.404 (R$ 44.789 em 2008,
sendo que RS 41.671 foram utilizadas integralmente para efeito de cdlcule do Patriménio de
Referéneia, ¢ o restante no montante de R$3.118 ndo foram utilizadas como dividas
subordinadas elegiveis a capital de acordo com o artigo 14 da Resolugio CMN n® 3.444/07,
conforme mencionade na Nota Explicativa 27).
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QOutras obrigacdes - Diversas

2009 2008
Despesas de pessoal 2416 2.243
Provisfo para pagamentos a efetuar 1.769 2.160
Provisio para créditos cedidos com coobrigagio 3.491 943
Passivos contingentes 213 608
Credores diversos no Pais
BNDES (%) 11.592 11.592
Outros (*¥) 15732 39.149
35213 56.695

(*) O Banco possui a¢io judicial movida contra o BNDES referente a valores recuperados por
meio de compensagio de pagamentos ao BNDES, de créditos que possuiam cobertura do
FGPC.

(**) Refere-se substancialmente a obrigagdes com instituigdes financeiras decorrentes de
liquidagio antecipada de créditos que foram cedidos.

Passivos contingentes e obrigacoes legais

As demandas judiciais, ou notificagdes das entidades fiscalizadoras, sdo avaliadas pela
Administragio com o apoio dos consultores juridicos, ¢ uma provisdo é reconhecida, quando o
risco de desembolso de caixa for considerado provavel ¢ quando os montantes envolvidos sio
passiveis de serem, mensuraveis com suficiente seguranga.

a. Classificados de acordo com a probabilidade de desembolso de caixa

¢ Provavel: As movimentagdes das respectivas provisdes, podem ser assim resumidas:

2009 2008

2° Semestre Exercicio Exercicio

Civeis Total Civeis Total Total

Saldo inicial 328 328 608 608 411

Movimentagfo refletida no resultado

Constituigio 20 20 401
Pagamentos/reversto (115) (115) (415) (415) (204)
Saldo Final 213 213 213 213 608
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e Possivel (ndo provisionadas): A¢Ges civeis no montante de R$ 3.937 ¢ auto de mfragio
com exigéncia de multa isolada tendo por objeto obrigagdes acessérias de CPMF no
montante de R$ 1.614, pendente de julgamento de recurso junto ao Conselho de
Contribuintes.

O Banco mantém depésitos judiciais em garantia de recursos para fazer frente a agdes em
andamento, os quais totalizam R$ 564 (RS 260 em 2008).

b. Obrigacoes Legais

Relacionadas a contribuigio ao PIS e Cofins, a partir de setembro de 2009 no montante de
RS 2.425, resultado da interposigdo de medida judicial obtida por meio de Liminar com vistas
a afastar a redagdo do art. 3, §1, da Lei 9.718/1998, que modificou a base de calculo do PIS ¢
da COFINS, a diferenga entre o caleulo da IN 247/02 para o recolhimento com base na
Liminar, esta sendo registrada como provisio para riscos fiscais ¢ atnalizada monetariamente.

c. Acordos realizados

Em 2009 o Banco efetuou acordos judiciais relativos a agfes trabalhistas e civeis, no montante
total de R$ 184 (RS 607 em 2008).

d. Adesdio ao Programa de Recuperacdo Fiscal - REFIS

Em novembro de 2009, o Banco optou pelo ingresso no Programa de Recuperagiio Fiscal -
REFIS com base na Lei 11.941/09 ¢ MP 470/09 sobre tributos ¢ contribuigdes administrados
pela Secretaria da Receita Federal, que estio em discussio judicial. Considerando os
beneficios desse programa, foram: (i) recolhidos em 30 de novembro de 2009 o montante de
RS 5.503; ¢ (11) provisionados em 30 de novembro de 2009 o montante de RS 1.799, para
pagamento futuro em parcela tnica. A homologagio do pedide de entrada no programa de
REFIS depende da analise da autoridade fiscal. Em decorréncia da referida adesdio foi
reconhecida uma despesa no montante de R$ 7.302 da seguinte forma: RS 2.173, registrada na
rubrica despesas tributarias (referente a multa e juros), R$ 3.625 na rubrica Provisdo para
Imposto de Renda - Valores Correntes ¢ R$ 1.504 na rubrica Provisdo para Contribuigio
Social - Valores Correntes.
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Patrimonio liquido
a. Capital social

Em 31 de dezembro de 2009 o capital social totalmente subscrito ¢ integralizado &
representado por 169.744.920 (85.967.778 em 2008) agdes nominativas sem valor nominal,
sendo 84.872.460 (42.983.889 em 2008) ordinarias e 84.872.460 (42.983.889 em 2008)
preferenciais.

As agdes preferenciais nominativas niio terfio direito a voto nas deliberagdes das assembléias
gerais, mas tém prioridade na distribuigio de dividendos nio cumulativos ¢ no reembolso do
capital social.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 11 de junho de 2008, re-ratificada em 16
de julho de 2008, os acionistas aprovaram o aumento de capital com a subscrigio de
3.665.532 novas agdes nominativas, sendo 1.832.766 ordinarias e 1.832.766 preferenciais, no
valor total de R$ 3.500. O processo foi aprovado pelo BACEN em 19 de setembro de 2008.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 29 de setembro de 2008, os acionistas
aprovaram o aumento de capital, sem emissio de novas agdes, mediante: (i) a incorporagio
de lucros de exercicios anteriores, no montante de RS 1.264; ¢ (i) incorporagiio de reservas
de retengdo de lucros, no montante de R$ 4.230. O processo foi aprovado pelo BACEN em 9
de dezembro de 2008.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 15 de maio de 2009, os acionistas
aprovaram o aumento de capital com a subscrigio de 40.779.338 novas agdes nominativas,
sendo 20.389.669 ordinarias ¢ 20.389.669 preferenciais, no valor total de R$ 45.000. O
processo foi aprovado pelo BACEN em 7 de agosto de 2009.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 30 de junho de 2009, os acionistas
aprovaram o aumento de capital com a subscrigio de 35.338.504 novas agles nominativas,
sendo 17.669.252 ordindrias e 17.669.252 preferenciais, no valor total de R§ 40.000. O
processo foi aprovado pelo BACEN em 07 de outubro de 2009,
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Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 29 de dezembro de 2009, os acionistas
aprovaram o aumento de capital com a subscrigio de 7.659.300 novas agdes nominativas,
sendo 3.829.650 ordindrias e 3.829.650 preferenciais, no valor total de R$ 10.329. O
processo fo1 aprovado pelo BACEN em 29 de janciro de 2010.

a. Reservas de lucros
Reserva legal

Constituida por um montante equivalente a 3% do lucro ligmdo apurado em cada exercicio
social, até atingir o limite fixado pela legislagio societaria.

Reserva de retencdo de lucros

Conforme previsto no artigo 196 da Lei das S.As., em 2006 foi constituida a referida reserva,
consoante a aprovagio do orgamento pela Administragio. Conforme mencionado
anteriormente, foi aprovado em Assembléia Geral Extraordiniria o aumento de capital
mediante a incorporagiio dessa reserva.

Reserva especial

Em Assembléia Geral Ordinaria realizada em 30 de abril de 2009 foi deliberada a criacio de
uma reserva especial de lucros, constituida apés as destinagdes do lucro, estabelecidas no
estatuto.

¢. Destinagiio de resultado

Apds a dedugiio da reserva legal, o saldo remanescente do lucro liquido do exercicio terd o
destino que lhe for dado pela Assembléia Geral de Acionistas. A Administragio podera
declarar dividendos a rubrica de lucros apurados em balangos semestrais.

Imposto de renda e contribuicio social

A Medida Proviséria n® 413, de 3 de janeiro de 2008, convertida na Lei n® 11.726, de 23 de junho
de 2008, elevou a aliquota da Contribuigio Social sobre o Lucro Liquido - CSLL das instituigdes
financeiras de 9% para 15% do lucro tributavel, a partir de maio de 2008, Os créditos tributarios,
ativo fiscal diferido, calculados com base na aliquota de 15% foram registrados no primeiro
semestre de 2008.
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Os valores de imposto de renda e contribuigio social que afetaram o resultado, reconciliados com
aqueles apurados a aliquota nominal, s3o demonstrados como segue:

2009 2008
2° semestre Exercicio Exercicio
Resultado antes da tributagio sobre o lucro real e participagOes 28.365 62.474 8.616
Resultado de participagdes em controladas (51.656)  (51.688) 92
Participagdes de empregados no lucro (1.519) (2.019) (993)
Base de calculo do imposto de renda e contribuigio social (24.810) 8.767 7715
Aliquota do imposto de renda e contribuigdo social 40% 40% 40%
Imposto de renda e contribuigdo social 4s aliquotas de legislagio 9.924 (3.507) (3.086)
Majoragéio de aliquota da CSLL - Lein® 11.727/08 - - 1.593
Constituigdo de crédito tributario sobre perdas - - 1.258
Impostos de exercicios anteriores (*) (5.129) (5.267) (107)
Reversdo de credito tributario sobre provisido para desvalorizagdo de agdes de
companhias fechadas - (298) -
Adigdes permanentes (1.308) (1.629) (250)
Outras (1.103) {1.328) (220)
Imposto de renda e contribuigio social no resultado 2384 (12.029) (812)

(*) Refere-se a adesfio ao Programa de Recuperagio Fiscal (REFIS) (nota 22).
A composigio e a movimentagio do crédito tributirio & a seguinte:

a. Composigio dos saldos ativos e passivos do crédito tributario:

2009 2008
Provisfio para operagdes de crédito e outros créditos 30.269 9.082
Provisfo para ajuste a valor de mercado de TVM 1.074 (240)
Prejuizo fiscal e base negativa - 59
Provisio a valor de mercado dos bens nfio de uso proprio 1.142 240
Outras 1.311 781
Total do ativo diferido 33.796 9.922
Provisfio para ajuste a valor de mercado de TVM 634 -
Total do passivo diferido 634 -
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b. Movimentagio do crédito tributario ative em 2009:

Saldo inicial

Prejuizo Fiscal-IRPJ ¢ Base Negativa - CSLL 58

Adigdes Temporarias 9.864
Provisdo para operagdes de crédito 9.082
Provisdo para ajuste a valor de mercado dos TVM (239)
Provisdo a valor de mercado dos bens nzo de uso 240
Demais provisdes indedutiveis 781

Total dos créditos tributarios 9922

Movimentacio

(58)
23.932
21.187

1313

902

530

23874

Saldo final

33.796
30.269
1.074
1.142
1.311

33.796

Em atendimento ao requerido pelas Resolugdes CMN n° 3.355/06 ¢ n® 3.059/02, ¢ com base
no estudo técnico a Administragio acredita que os créditos tributarios registrados em 31 de
dezembro de 2009 peossuem a seguinte expectativa de realizagio: R$6.085 em 2010,
R$8395 em 2011, R$6.086 em 2012, R$6.085 em 2013 ¢ R$7.144 em 2014. O valor
presente do crédito tributirio é estimado em RS 26.474 (R$ 8.218 em 2008) ¢ foi calculado
com base nas curvas de juros pré-fixados, considerando as realizagdes no decorrer de cada

periodo, com os respectivos efeitos tributarios aplicaveis.
Nao hé crédito tributario nio ativado.

Transacoes com partes relacionadas

A Administragio identificou como partes relacionadas as empresas BVA Corretora de Seguros
Ltda., LNF3 Participagdes Ltda., Peg Cred Promotora de Vendas e Participagbes S.A., Vitoria
Asset Management Ltda., BVA Servigos S.A., BVA - Companhia Securitizadora de Créditos
Financeiros ¢ Realesis Brasilia Empreendimentos Imobilidrios S.A., bem como os acionistas,
diretores ¢ parentes, conforme defini¢des contidas no Pronunciamento Téenico CPC 05, aprovado

pela Resolugio CMN n® 3.750/09.

As operagdes relevantes realizadas com essas partes relacioandas, foram cfetuadas a valores,
prazos ¢ taxas médias usuais de mercado, vigentes nas respectivas datas, ¢ em condigdes de

comutatividade.
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Os valores das transagbes do Banco com as controladas, as quais correspondem i prestagio de
servigos financeiros, de consultoria, assessoria ¢ outras, estio resumidos como se segue:

Outros créditos

Depdsitos 4 vista

Depdsitos a prazo

Despesas de depositos a prazo
Despesas de servigos prestados
Créditos cedidos sem coobrigagio
Resultado de créditos cedidos sem
coobrigagio

Outros créditos

Depdsitos a vista

Depdsitos a prazo

Despesas de depositos a prazo
Despesas de servigos prestados
Créditos cedidos sem coobrigacio

BVA
Corretora
de Seguros
Ltda.

(35)
(432)
a7

LNF3
Participacoes
Lida.

1.800

@

Peg Cred
Prom. de
Vendase
Part. S.A.

(28 .275;

BvVA

Seguros Ltda.

(34)
(363
25

Remuneracdo do pessoal-chave da Administracdo

LNF3
Corretorade Participacoes

2009

Vitdria Asset
Management
Ltda.

84

(5

(5.512)

BVA
Servicos
S.A.

(9.9055
(69

2008

Peg Cred

Lida.
1.700
(89)

Prom. de
Vendase
Part. S.A.

21 .94&)

BVA -
Companhia
Securitizadora Realesis Brasili
de Créditos Empreendiment
Financeiros Imobilidrios S.:
- 3
39812
9.876
BVA-
Companhia
Vitoria Asset  Securitizadora
Management de Créditos
Ltda. Financeiros
) -
- 10310

Anualmente na Assembléia Geral Ordinaria € fixado o montante global anual da remuneragio dos
Administradores, conforme determina o Estatuto Social.

Em 2009, foi deliberade o valor méximo individual anual de R$ 3.870 para remuneragio dos
Administradores (proventos e gratificagdes).

Beneficio pés-emprego

O Banco nfo possui beneficios de longo prazo, de rescisio de contrato de trabalho ou
remuneragdo baseada em agdes para seu pessoal-chave da Administragio.

252



26

27

Banco BVA S.A.

Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

(Em milhares de Reais)

Garantias prestadas

Em 31 de dezembro de 2009 o Banco & responsavel por avais e fiangas prestados a terceiros no
pais no valor de RS 97.241 (R$ 90.645 em 2008).

Limites operacionais (Acordo de Basiléia)

Conforme Resolugio CMN n°3.490/07 ¢ regulamentagdes complementares, as instituigdes
financeiras devem manter um patriménio liquido compativel com o grau de risco da estrutura de
seus ativos, ponderados por fatores que variam de 0% a 100%. A metodologia de cilculo do
Patriménio de Referéncia Exigido (PRE) referente as Exposigdes Ponderadas por Fator de Risco
(PEPR), foi alterada pela Circular BACEN n® 3.360/07. O indice de solvabilidade & de 11,70%
em 31 de dezembro de 2009 (17,65% em 2008).

O Banco efetuou operagdes de emissio de “Instrumentos de Divida Subordinada - CDB” nos
moldes da Resolugio CMN n°® 3.444/07 (Nota 20). Esses instrumentos sio utilizados
integralmente para cfeito de calculo do Patriménio de Referéncia, até o limite estabelecido no
artigo 14 da referida Resolugio.

Apresentamos a seguir o calculo do Indice de Basiléia II:

2009 2008
Patriménio de Referéncia Nivel I 227.005 83.341
Patriménio de Referéncia Nivel IT 62.404 41.671
Patrimédnio de Referéncia Nivel I eIl 289.409 125.012
Patriménio de Referéncia Exigido 272,129 73.120
Parcela de Risco Operacional (%) 16.276 2.787
Parcela de Risco de Mercado 7.794 21323
Parcela de Risco de Crédito 248.059 49010
Indice de Basiléia T 11,70% 18,81%
Excesso de patrimdnio em relagiio ao limite 17.280 51.892

(*) Atualmente é adotada a Abordagem do Indicador Basico como metodologia de calculo do
Risco Operacional.
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Outras informacoes
a. Receita de prestacdo de servicos

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 o saldo refere-se basicamente a comissdes de
estruturago de Cédulas de Crédito Bancario - CCB no montante de R$ 125.484 (R$ 27.198
em 2008), tarifas bancarias no montante de R$ 5.938 (R$ 5.153 em 2008) e comissio de
crédito no montante de R$ 6.819 (RS 6.880 em 2008).

b. Outras despesas administrativas

2009 2008

Depreciagio e amortizagio 2331 1.509
Servigos do sistema financeiro 2.255 18.374
Processamento de dados e telecomunicagles 2.081 1.707
Servigos de terceiros (*) 72131 51.916
Propaganda, promogdes e publicagdes 2379 764
Servigos técnicos especializados 5.969 4.903
Despesas de transporte 1.181 726
Aluguéis 1.978 1.852
Manutengéio e conservacio de bens 863 420
COutras 8.407 6.967
P57 89.138

(*) Referem-se, principalmente, as despesas com consultoria ¢ assessoria na contratagio
junto a agentes autbnomos e empresas especializadas is atividades de mediagio de
operagdes de crédito consignado.

¢. Outras despesas operacionais

2009 2008
Atualizaglio monetdria sobre o parcelamento de impostos 173 484
Aglo na aquisicio de investimentos 418 -
Provisio para desvalorizagio de bens nfio de uso 2.256 -
Contingéncias civeis e trabalhistas 3.092 1.184
Cémbio 1.592 445
Outras 764 59

8295 2172
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d. Despesas tributdrias

2009 2008

PIS - Programa de Integragéio Social 1222 947
COFINS - Contribuigio para o Financiamento da Seguridade Social 7.522 5.866
ISS - Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza 7.158 2213
Outros 3.841 1.031
19.743 10.057

Outras informacoes

Em 16 de abril de 2009, o Banco, assinou o contrato de compra ¢ venda de agdes da CETIP S.A.
- Balciio Organizado de Ativos ¢ Derivativos, por meio do qual o Banco alienou ¢ transferin 78%
agtes da CETIP de sua propriedade para a compradora Advent Depository Participagdes S.A. De
acordo com o contrato, a compradora pagou ao Banco, por agio adquirida, o valor unitario de
RS$ 5,25, de acordo com as condighes estabelecidas contratualmente. O ganho auferido por esta
transagio totalizou RS 1.191, e foi registrado em maio de 2009 na rubrica Rendas de Titulos de
Renda Variavel.
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