Prospecto da 1? Distribui¢cao Publica de Quotas Seniores da 3” Série e da 1? Distribuicao Publica de Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B do

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM

CNPJ/MF n° 08.845.618/0001-64

@ SILVERADO  ~

ma)imum

1*Distribuigdo Publica da 3* Série de Quotas Seniores e da 1* Distribuigao Publica de Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B do Fundo de Investimento em

A presente instituicdo
aderiu ao Codigo ANBID
de Regulagao e Melhores
Préticas para os Fundos
de Investimento

Direitos Creditorios Multisetorial Silverado Maximum (a “Oferta”), totalizando:

Quotas Seniores Quotas Subordinadas Mezanino Classe B
R$60.000.000,00 R$10.000.000,00
Classificacio de Risco das Quotas Seniores Austin Rating Servicos Financeiros Ltda.: A+ Classificacao de Risco das Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B
Classificacio de Risco das Quotas Seniores Standard & Poor’s Rating Services: brAAf Austin Rating Servi¢os Financeiros Ltda.: BBB+
Codigo ISIN das Quotas Seniores: BRSILVCTF048 Cédigo ISIN das Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B: BRSILVCTF055

O pedido de registro da Oferta foi protocolado perante a CVM em 08 de julho de 2009.

Classificacao na ANBID: FIDC

O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM (o0 “Fundo”) ¢ regido pelas disposicdes de seu regulamento, pela Instrugio
CVMn°356,de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada pela Instrugio n® 393 de 22 de julho de 2003, pela Instrugdo n° 435 de 10 de julho de 2006, pela Instrugido n° 442 de 11 de dezembro de 2006, pela
Instrug@o n°® 446 de 21 de dezembro de 2006 (a “Instru¢do CVM 3567), e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis. O Fundo ¢ constituido sob a forma de condominio fechado, com
prazo indeterminado e destina-se a adquirir, preponderantemente, direitos e titulos de crédito, contratos de compra e venda, locagio e/ou prestagao de servigos, oriundos de operagdes realizadas nos
segmentos comercial, industrial, imobilidrio, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagdo de servigos, representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario debéntures
ou notas promissorias comerciais, de acordo com a atividade especifica de cadaum dos Cedentes e as operagdes realizadas entres estes e seus respectivos Devedores (os “Direitos de Crédito”).

Serdo objeto de distribuigdo publica pela Coordenadora (i) no minimo 25 (vinte e cinco) e no maximo 60.000 (sessenta mil) Quotas Seniores da 3* Série, em mercado de balcao com Valor Unitario de
Emissdo de R$1.000,00 (mil reais) na Data da 1* Subscri¢ao de Quotas, perfazendo o valor total de até R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Seniores™); e (i) no minimo 25
(vinte e cinco) e no maximo 10.000 (dez mil) Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B com Valor Unitario de Emissao de R$1.000,00 (mil reais) na Data da 1* Subscrigao de Quotas, perfazendo o
valor total de R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais) (a “Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B”, sendo denominada conjuntamente com a Oferta de Quotas Seniores, as
“Ofertas”). As Ofertas serdo objeto de distribuigao piiblica pela Coordenadora em mercado de balcdo, por meio do SOMAFIX, da CETIP e do BOVESPAFIX.

O Fundo foi constituido por meio de Ato de Constituigdo celebrado pelo Administrador em 21 de maio de 2007 e seu regulamento (o “Regulamento”) e o respectivo ato de constituigdo
foram registrados no 4° Cartorio de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, na mesma data, sob o n° 730080, e foi alterado em 08 de agosto de 2007, em 26 de setembro de 2007,
em 22 de agosto de 2008, em 02 de fevereiro de 2009 e em 02 de julho de 2009, havendo tais alteragdes sido registradas perante o 4° Cartorio de Titulos e Documentos respectivamente em 25 de julho de 2007
sob 0 n° 735975, em 27 de setembro de 2007 sob o n° 741493, em 27 de agosto de 2008 sob 0 n° 764653, em 02 de fevereiro de 2009 sob o n° 774044, em 03 de julho de 2009 sob o n°® 774.044
eem 03 de setembro de 2009 sob 0 n° 784.966. A Oferta de Quotas Seniores foi registrada na CVM sob o regime de registro automatico em 29 de julho de 2009, sob o n® CVM/SRE/RFD/016. A Oferta
de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B foi registrada na CVM 29 de julho de 2009, sob o n® CVM/SRE/RFD/017 nos termos da Instrugdo da CVM 356. O Fundo ¢ administrado pela
BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
naAvenida Presidente Wilson, n°231, 11°andar, 13°e 17° andares (parte).

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, que devera ler a seciio “Fatores de Risco”, conforme descrito nas paginas 40 a 46 deste Prospecto. Ainda que a administradorae a
gestora mantenham um sistema de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”), niio ha garantia de completa eliminacio da possibilidade de perdas para
o fundo e para o investidor. O Fundo nfio conta com garantia da sua administradora, da gestora do custodiante, da coordenadora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.

Todo Quotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de Termo de Adesdo, que recebeu exemplar deste Prospecto e do Regulamento do Fundo, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo, da
sua politica de investimento, da composi¢ao da Carteira, da taxa de administragao devida a Administradora, dos riscos associados ao investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia de
variagdo e perda no Patrimonio Liquido do Fundo, e, conseqiientemente, de perda do capital, parcial ou total, investido pelo investidor.

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

As informagdes contidas neste prospecto estio em ancia com o regul to do Fundo, porém nio o substituem. Antes de decidir aplicar recursos no fundo, recomendamos ao
investidor a leitura cuidadosa deste prospecto e do regulamento, com especial atencio as informacdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composi¢io da
carteira do Fundo, e das disposicdes deste prospecto e do regulamento que tratam dos fatores de risco. A rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de rentabilidade futura.

“A CVM niao garante a veracidade das informacdes prestadas e, tampouco, faz julg: to sobre a qualidade das quotas a serem distribuidas.”

“Este prospecto foi preparado com as informagdes necessarias ao atendimento das disposigdes do Codigo de Auto-Regulagdo da ANBID para os fundos de investimento, bem como das normas
emanadas da Comissao de Valores Mobiliarios. A autoriza¢do para funcionamento e/ou venda das quotas deste fundo de investimento ndo implica, por parte da Comisséo de Valores Mobiliarios ou da
ANBID, garantia de veracidade das informagdes prestadas, ou julgamento sobre a qualidade do fundo, de seu administrador e das demais institui¢des prestadoras de servigos.”

Administradora e Coordenadora Consultora de Crédito Gestora

> @ SILVERADO >

BNY MELLON infocad BNY MELLON
SERVICOS FINANCEIROS

Custodiante Assessores Legais Agéncia de Rating Auditor Independente

SouzA, CESCON AVEDISSIAN, BARRIEU E FLESCH m
Advogados

A Coordenadora desta emissao ¢ BNY Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Deutsche Bank

A data deste Prospecto ¢ 03 de setembro de 2009
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou no
plural), tém o significado a eles atribuidos nesta seg@o.

Administradora

Agéncias de Classificacdo de Risco

Agente Escriturador
Agentes de Recebimento
Amortizacdo Programada das

Quotas Seniores

Amortizacdo Programada das
Quotas Subordinadas Mezanino da
Classe B

Assembléia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente
BACEN

BOVESPAFIX

CBLC

Cedentes

CETIP

Condicdes de Cessdo

Consultora

¢ a BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

¢ a Austin Rating Servicos Financeiros Ltda. e Standard &
Poor’s Rating Services.

¢ 0 Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.
¢ 0 Banco Bradesco S.A.

¢ a amortizacdo parcial das Quotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizagdo, conforme previsto
no Suplemento da respectiva série.

¢ a amortizacdo parcial das Quotas Subordinadas
Mezanino da Classe B promovida pelo Fundo nas Datas
de Amortizagdo, conforme previsto no Suplemento das
Quotas Subordinadas Mezanino.

¢ a Assembléia Geral de Quotistas, ordinaria e
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo XXII do
Regulamento.

sdo os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compdem o
Patrimo6nio Liquido.

¢ a KPMG Auditores Independentes.
¢ o Banco Central do Brasil.

¢ o mercado de titulos de renda fixa privada, mantido pela
Bolsa de Valores de Sao Paulo.

¢ a Companhia Brasileira de Liquidagdo e Custodia —
CBLC.

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que venham a
ceder Diretos de Crédito ao Fundo, nos termos dos
respectivos Termo de Cessao.

¢ a CETIP S.A. - Balcio Organizado de Ativos ¢
Derivativos e seu sistema eletronico para negociagdo de
titulos e valores mobiliarios

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 11 do
Regulamento.

¢ a Silverado Servigos de Informagdes Cadastrais Ltda.
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Conta do Fundo

Contas de Recebimento

Contrato de Agente de Recebimento

Contrato de de Cessao

Contrato de Cobranga

Contrato de Consultoria

Contrato de Custédia

¢ a conta corrente de titularidade do Fundo, por ele
mantida junto ao Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao,
que serda utilizada para todas as movimentacdes de
recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento das
Obrigacdes do Fundo

(1) ¢ a conta-corrente n® 88456-1 de titularidade do Fundo,
por ele mantida junto ao Banco Bradesco S.A., agéncia
3391-0, bem como (ii) as contas bancarias a serem abertas
e mantidas pelo Fundo junto aos Agentes de Recebimento,
e (iii) as contas bancarias abertas e mantidas por Cedentes,
exclusivamente para o recebimento de pagamentos
relativos a operagdes de cessdo por elas contratadas com o
Fundo, as quais s6 podem ser movimentadas pelo Agente
de Recebimento no qual estejam abertas de acordo com
instrugdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida no respectivo Contrato de Agente de
Recebimento.

sdo os Contratos de Prestacio de Servico para
recebimento dos valores dos Direitos de Crédito,
celebrado entre o Fundo, a Administradora, por conta ¢
ordem do Fundo a Consultora, e cada um dos Agentes de
Recebimento.

Em se tratando das Contas de Recebimento abertas e
mantidas por Cedentes, exclusivamente para o
recebimento de pagamentos relativos a operagdes de
cessdo por elas contratadas com o Fundo, os respectivos
Contratos de Agente de Recebimento poderdo conter
diretrizes para movimentagdo das respectivas Contas de
Recebimento exclusivamente pelo banco no qual estejam
abertas, de acordo com instru¢cdes da Consultora. Nessa
hipotese os Contratos de Agente de Recebimento poderao
conter em sua denominagdo referéncia a atividade de
administragdo de conta-corrente vinculada

¢ o Contrato de Cessdo de Direitos de Crédito celebrado
entre a Administradora, em nome do Fundo, e cada
Cedente, e seus Termos de Cessao.

¢ o Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranga, a ser
celebrado entre a Administradora, o Custodiante ¢ a
Consultora.

¢ o Contrato de Prestacdo de Servigos de Consultoria
celebrado entre a Administradora, em nome do Fundo, ¢ a
Consultora.

¢ o Contrato de Prestacio de Servigos de Custodia
Qualificada de Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros ¢
Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios, firmado entre o Custodiante e a
Administradora, em nome do Fundo.
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Contrato de Escrituracdo ¢ o Contrato de Escrituracdo de Quotas de Fundos de
Investimentos, firmado entre o Agente Escriturador ¢ a
Administradora, em nome do Fundo.

Contrato de Servicos ¢ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Auditoria,
de Auditoria Independente firmado entre a Auditoria Independente e a
Administradora, em nome do Fundo.

Contratos de Servigos sdo os Contrato para Elaboragio de Rating de FIDC,
de Classificagdo de Risco firmado entre as Agéncias de Classificagdo de Risco e
Administradora.

Critérios de Elegibilidade tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 11 do

Regulamento.
Custodiante ¢ o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.
CVM ¢ a Comissao de Valores Mobilidrios.

Data da 12 Subscrigdo das Quotas ¢ a data da 1% subscri¢ao de Quotas Seniores de cada série,
ou das Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas
Subordinadas Junior, conforme o caso, em que 0s recursos
sdo efetivamente colocados, pelos Investidores
Qualificados, a disposi¢do do Fundo.

Data de Resgate das Quotas ¢ a data em que se dara o resgate integral de cada série de
Seniores Quotas Seniores conforme indicada no Suplemento da
respectiva série.

Datas de Amortizacéo das Quotas sdo as datas das Amortizagdes Programadas das Quotas

Seniores Seniores previstas em cada Suplemento, ou a data de
amortizagdo deliberada em Assembléia Geral de
Quotistas, conforme o caso.

Datas de Amortizacéo das Quotas sdo as datas das Amortizagcdes Programadas de Quotas

Subordinadas Mezanino Subordinadas Mezanino previstas em cada Suplemento,
ou a data de amortizag¢do deliberada em Assembléia Geral
de Quotistas, conforme o caso.

Data da 12 Subscrigdo das Quotas ¢ a data da 1* subscricdo de Quotas Subordinadas

Subordinadas Mezanino da Classe B Mezanino da Classe B, em que os recursos sdo
efetivamente colocados, pelos Investidores Qualificados, a
disposi¢do do Fundo.

Data de Resgate das Quotas ¢ a data em que se dara o resgate integral de cada classe
Subordinadas Mezanino de Quotas Subordinadas Mezanino, conforme indicada no
Suplemento da respectiva classe.

Devedores sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas contra quem os
Cedentes tém Direito de Crédito, de acordo com os
respectivos Titulos de Crédito.

Dia Util significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto
feriados nacionais ou dias em que, por qualquer motivo,
ndo houver expediente comercial ou bancério nacional.
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Direitos de Crédito Elegiveis

Direitos de Crédito

Documentos Comprobatorios

Documentos da Operacéo

Duration

Encargos do Fundo

Eventos de Avaliacéo

Eventos de Liquidacéo

Fundo

Gestora

IGP-M

significa os Direitos de Crédito que satisfacam
cumulativamente, na Data de Aquisi¢@o, as Condicoes de
Cess@o e aos Critérios de Elegibilidade definidos no
Artigo 11 do Regulamento.

sdo todos os direitos de crédito representados por Titulos
de Crédito, contratos de compra e venda, locacdo e/ou
prestacdo de servigos, oriundos de operagdes realizadas
nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de
prestacdo de servicos, de acordo com a atividade
especifica de cada um dos Cedentes e as operagdes
realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 27, § 1°
do Regulamento.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais
aditamentos: Titulos de Crédito, Contrato de Cessdo e
seus Termos de Cessdo, Regulamento e seus Suplementos,
Contrato Custddia, Contrato de Servigos de Classificagdo
de Risco, Contrato de Servicos de Auditoria
Independente, Contrato de Agente de Recebimento.

¢ o prazo médio das operagdes ponderado pelos fluxos de
caixa, a ser calculado de acordo com a féormula constante
da alinea “b”, do paragrafo 2° do Artigo 8° do
Regulamento;

tem o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 57 do
Regulamento.

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 53 do
Regulamento.

sdo os Eventos de Avaliacdo que, apos deliberacdo da
Assembléia Geral, sejam considerados eventos de
liquidac@o antecipada do Fundo, nos termos do Artigo 54
do Regulamento.

¢ 0 Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum.

¢ a BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

¢ o Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e
divulgado pela Fundagido Getulio Vargas.
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Instituicdes Autorizadas

Instrucdo CVM 209

Instrucdo CVM 356

Instrucdo CVM 391

Instrucdo CVM 400

Instrucdo CVM 409

Investidores Qualificados

Meta de Rentabilidade Prioritaria

Obrigac6es do Fundo

Sao as seguintes institui¢des financeiras e suas afiliadas:

Banco ABN-AMRO Real S.A.;
Banco Citibank S.A.;

HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo;
Banco Santander S.A.;

Banco BNP Paribas Brasil S.A.;
ING Bank N.V. S.A.;

Banco do Brasil S.A;

Banco Bradesco S.A.;

Banco Itau S.A.;

Banco Unibanco S.A.;

Banco UBS Pactual S.A.;
Banco Safra S.A.; e

Banco Votorantim S.A.

Para efeitos deste Prospecto, o termo "afiliada" significa,
em relacdo a uma determinada pessoa, qualquer pessoa
juridica controlada, coligada, filiada, diretas ou indiretas,
que direta ou indiretamente esteja sob controle comum a
tal pessoa, bem como as controladoras diretas ou indiretas
de tal pessoa.

¢ a Instru¢do n® 209 da CVM, de 25 de marco de 2004,
conforme alterada.

¢ a Instrucdo n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada.

¢ a Instru¢do n° 391 da CVM, de 16 de julho de 2003,
conforme alterada.

¢ a Instrucdo n° 400 da CVM, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.

¢ a Instrucdo n° 409 da CVM, de 18 de agosto de 2004,
conforme alterada.

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos de crédito.

¢ a meta de remuneragdo de cada série de Quotas Seniores
e/ou classe de Quotas Subordinadas Mezanino estabelecidas
nos respectivos Suplementos, de acordo com o Regulamento.

sdo todas as obrigacdes do Fundo previstas no
Regulamento e nos demais Documentos da Operacao,
incluindo, mas ndo se limitando ao pagamento dos
Encargos do Fundo, a remuneragdo e amortizagdo, ¢ ao
resgate das Quotas.
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Patrimdnio Liquido

Periddico

Politica de Cobranca

Quotas

Quotas Seniores

Quotas Seniores em Circulagéo

Quotas Subordinadas
Quotas Subordinadas Mezanino
Quotas Subordinadas Mezanino

Classe A

Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B

Quotas Subordinadas Mezanino em
Circulagdo

Quotas Subordinadas Junior
Quotas Subordinadas Junior em
Circulagdo

Quotistas

Razado de Garantia

Regulamento

Reserva de Amortizagao e Resgate

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 provisoes referidas no Capitulo XX do Regulamento e as
provisoes referidas no Capitulo XVIII do Regulamento.

¢ o jornal Valor Econdmico.

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito descrita no Anexo V do
Regulamento.

sao as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas.

sdo as quotas da classe senior, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais séries.

¢ a totalidade das Quotas Seniores emitidas, excetuadas as
Quotas Seniores resgatadas ou as que se encontrem em
tesouraria.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino e as Subordinadas
Junior, consideradas em conjunto.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e as
Quotas Mezanino Classe B, consideradas conjuntamente.

sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe A.
sdo as Quotas Subordinadas Mezanino Classe B.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Mezanino
emitidas, excetuadas as Quotas Subordinadas Mezanino
resgatadas ou as que se encontrem em tesouraria.

sdo as Quotas Subordinadas Junior, emitidas pelo Fundo
em uma ou mais emissoes.

¢ a totalidade das Quotas Subordinadas Junior emitidas,
excetuadas as Quotas Subordinadas Junior resgatadas.

sdo os titulares das Quotas.

¢ a relacdo, expressa em valores percentuais, entre o valor
do patrimdnio do Fundo e a parcela do patriménio liquido
do Fundo equivalente as Quotas Seniores.

¢ o Regulamento do Fundo.

E a reserva para pagamento de amortizagao e resgate a ser

constituida pelo Fundo nos termos do Artigo 43-A do
Regulamento.
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Resgate Antecipado

Resolugdo CMN 2.907

SELIC

SOMAFIX

Suplemento

Taxa de Administracgéo

Taxa de Consultoria

Taxa DI

¢ o resgate antecipado das Quotas promovido pelo Fundo
nos termos do Paragrafo 4° do Artigo 54 do Regulamento.

¢ a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.907,
de 29 de novembro de 2001.

¢ o Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia.

¢ o sistema eletronico administrado pela BOVESPA para
negociacdo e registro de titulos e valores mobiliarios de
renda fixa privada no Mercado de Balcdo Organizado.

¢ o suplemento do Regulamento, relativo a cada série de
Quotas Seniores ou a cada classe de Quotas Subordinadas
Mezanino, o qual deverd conter as seguintes informagdes
relativas a série ou classe de Quotas em questio, conforme o
caso: (i) quantidade de Quotas da série ou classe em questao,
(i1) Valor Unitario de Emissdo, (iii) Data de Emissdo, (iv)
Datas de Amortizagdes Programadas, caso existam, (v) Data
de Resgate, (vi) Numero Minimo de Quotas a serem
distribuidas e (vii)) Meta de Rentabilidade Prioritaria da
respectiva classe ou série de Quotas a que se refira.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 19 do
Regulamento.

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 25 do
Regulamento.

Taxas médias referenciais dos depdsitos 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.

No caso de indisponibilidade temporaria da Taxa DI
quando da distribui¢do de rendimentos prevista no
Regulamento, sera utilizada, em sua substituicdo, a mesma
taxa diaria produzida pela ultima Taxa DI conhecida até a
data do calculo, n3o sendo devidas quaisquer
compensac¢des financeiras, tanto por parte do Fundo
quanto pelos titulares das Quotas Seniores, quando das
distribui¢des 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 de Quotistas para definir a nova taxa
substituta. Até a deliberagcdo da nova taxa substituta, sera
utilizada como Taxa DI a ultima Taxa DI conhecida antes
da auséncia de apuragdo e/ou divulgagdo, extingdo ou
imposicao legal da Taxa DI, conforme o caso.
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Taxa Minima de Retorno

Termo de Adesdo ao Regulamento

Titulos de Crédito

Valor Unitario de Emissao

Valor Unitario de Referéncia

¢ a taxa minima de juros a ser considerada na aquisi¢cdo de
Direitos de Crédito pelo Fundo, a ser calculada de acordo
com a formula constante do Paragrafo 4° do Artigo 4 do
Regulamento;

¢ o documento por meio do qual o Quotista adere ao
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo, nos termos do Anexo II do
Regulamento.

sdo duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario,
debéntures e notas promissorias comerciais.

¢ o valor unitario de emissdo das Quotas Seniores de cada
série, ou das Quotas Subordinadas Mezanino de cada
Classe, na Data de sua 1* Subscricdo de Quotas da
respectiva série ou classe.

significa (i) na Data de Emissdo de Quotas Seniores da Série,
o respectivo Valor Unitario de Emiss@o, ou (ii) nos Dias
Uteis subseqiientes a Data de Emissao de cada série,o Valor
Unitario de Referéncia do Dia Util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na Meta de
Rentabilidade Prioritaria estabelecida para a série de Quotas
em questao em seu respectivo Suplemento, conforme o caso,
sendo certo que, nas Datas de Amortizagdo, apos os
pagamentos de amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia
serd deduzido do montante efetivamente pago a titulo de
amortizacao das Quotas em questao.
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IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA, DA COORDENADORA,
DE CONSULTORES E AUDITORES

Administradora e Coordenadora da
Colocagéo das Quotas

Consultora

BNY Mellon Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

At.: Srta. Carla Lopes

Av. Presidente Wilson 231, 11° andar, 13°¢ 17°
andares (parte),

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4618
Fac-simile: (21) 3974-4501

E-mail: fide@bnymellon.com.br
Internet: www.bnymellon.com.br

Gestora

Silverado Servicos de Informacgoes
Cadastrais Ltda.

At.: Sr. Manoel Teixeira de Carvalho Neto
Av. Vereador José Diniz, n° 3725, conj. 51,
Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 5096-8190

Fac-simile: (11) 5542-4302

E-mail: infocad@silverado.net

Custodiante e Agente Escriturador

BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

At.: Sergio Lima

Av. Borges de Medeiros, n° 633, sala 401, 402
e 403

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 2510-9900

Fac-simile: (21) 2510-9901

Email: fide@bnymellon.com.br

Internet: www. bnymellon.com.br

Consultores Legais

Deutsche Bank S.A. - Banco Aleméao

At.: Sr. Renato Cury

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3900, 13°, 14° ¢
15° andares

Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 2113-5477 / 2113-5370
Fac-simile: (11) 2113-5170

E-mail: Renato.curydb.com

Internet: www.deutsche-bank.com.br

Auditores Independentes

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch
Advogados

At: Sr. Joaquim Oliveira

Rua Funchal, 418, 11° andar

Sao Paulo - SP

Tel: (11) 3089-6500

Fac-simile (11) 3089-6565

E-mail: scbf@scbf.com.br

Internet: www.scbf.com.br

Agéncia de Rating

KPMG Auditores Independentes
At.: Sr. Bruno Gomes

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

Fax: (11) 2183.3001

E-mail: brodrigues@kpmg.com.br

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
At.: Sr. Decio Bapttista Santos

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 110, 7°
andar

Sado Paulo - SP

Telefone: (11) 3377-0707

Fac-simile: (11) 3377-0739

E-mail: decio@austin.com.br

Internet: www.austin.com.br

Standard & Poor’s Rating Services

At.: Sr. Jean Pierre Cote-Gil

Av. Brigadeiro Faria Lima, 201, 18° andar
Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 3039 9743

Fac-simile: (11) 3039 9701

E-mail: JP_Gil@standardandpoors.com
Internet: www2.standardandpoors.com
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DECLARAQAO DA ADMINISTRADORA E DA COORDENADORA DO FUNDO

A BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A., na pessoa
de seu diretor, Sr. Jos¢ Carlos Lopes Xavier de Oliveira, declara, na condigdo de Administradora e
de Coordenador da Oferta que: (i) o presente Prospecto contém as informacdes relevantes
necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das Quotas do Fundo; e (ii) é que ¢
responsavel para que as informagdes prestadas sejam verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes por ocasido do registro da Oferta, constantes do presente Prospecto e fornecidas ao
mercado durante a oferta, nos termos do Artigo 56 da Instru¢do CVM 400.

DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS
RELEVANTES

Relagdes entre a Administradora e Demais Prestadores de Servicos ao Fundo
Relacéo entre a Administradora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administracdo de 11 (onze)
fundos de investimento em direitos de crédito que sdo custodiados pelo Custodiante, sendo que a
contratacdo ¢ remuneracdo paga ao Custodiante, exclusivamente pela prestacdo dos servigos de
custddia, ¢ efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de
duracdo do mesmo. A remuneragdo decorrente destas contrata¢des varia de 0,025% a.a. (vinte e
cinco milésimos por cento ao ano) do patriménio liquido do fundo a 0,25% a.a. (vinte e cinco
centésimos por cento ao ano) do patrimonio liquido do fundo por ano, sujeito a minimo mensal de
R$ 12.000,00 (doze mil reais) e um maximo mensal de R$ 96.000,00 (noventa ¢ seis mil reais)
sujeitos as caracteristicas especificas de cada carteira de recebiveis. Na data deste Prospecto ndo
existiam entre a Administradora e o Custodiante relagdes societarias ou outras relagdes comerciais
relevantes além das acima descritas.

Relacéo entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto, identificamos a existéncia de outros aproximadamente 50 fundos
administrados pela Instituico Administradora que contam com a prestacdo de servigos da Gestora,
dentre os quais 5 sdo fundos de investimentos em direitos creditorios. Em todas estas relacdes a
remuneracdo da Gestora ¢ da Administradora estd contida nas taxas de administragdo e/ou
performance estabelecidas nos Regulamentos de tais fundos, estando, portanto, limitadas ao valor
destas. Tais contratacdes vigem, em regra, pelo prazo de duragdo dos respectivos fundos de
investimento. Na data deste Prospecto a Administradora ¢ a Gestora integravam o mesmo grupo
econdmico, tendo como controladora comum a ambas The Bank of New York Mellon Corporation.
Na data deste prospecto nao existiam outras relagdes comerciais relevantes entre a Administradora e a
Gestora além das acima descritas.

Relacéo entre a Administradora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Consultora ndo possuiam relacionamento societario.
Além do Fundo objeto deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela
administra¢do de 01 (um) fundo de investimento em direitos de crédito ndo-padronizado do qual a
Consultora ¢ a consultora de crédito. A contratagdo da Consultora nesse caso foi feita pelo prazo de
duracdo do Fundo, estando a remuneracdo a ela devida pelos servicos ao fundo em questdo
estabelecida no Contrato de Prestacdo de Servigos de Analise de Crédito celebrado entre a
Consultora e o fundo em questdo. Na data deste prospecto, a Administradora e a Consultora nio
mantinham qualquer relacionamento comercial entre si além daqueles descritos neste Prospecto,
porém estudavam a possibilidade de contratacdo da Consultora para atuar como consultora de
crédito de mais um fundo atualmente em fase de constituicdo e que serd administrado pela
Administradora. Os honorarios da Consultora pelos servigos por ela prestados ao Fundo encontram-
se estabelecidos no Contrato de Prestagdo de Servigos de Analise de Crédito celebrado entre a
Consultora e o Fundo, representado pela Administradora. As remuneragdes devidas a Consultora
pelos servigos por ela prestados a cada um dos fundos sdo independentes entre si.
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Caso a Administradora venha a contratar a Consultora para atuar como consultora de crédito de um
novo fundo, tal novo relacionamento serd objeto de contratos especificos a serem celebrados entre a
Consultora e tal fundo, representado pela Administradora, sendo as responsabilidades e
remuneragdo da Consultora estabelecidos para tal fundo de investimento de uma forma
individualizada, com base nas caracteristicas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos
relacionamentos ja mantidos entre a Consultora e a Administradora.

Relacéo entre a Administradora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, o Administrador encontra-se responsavel pela administracdo de
aproximadamente 1.200 (mil e duzentos) fundos de investimentos que sdo auditados pelos
Auditores Independentes. Os honordrios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de
investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

Os honorarios para a auditoria do Fundo foram aprovados pelo Administrador no valor de R$
18.000,00 (dezoito mil reais). Com base nas propostas de auditoria aprovadas pelo Administrador
até a data deste Prospecto, para todos os fundos de investimento por ele administrados e auditados
pelos Auditores Independentes, o valor dos honorarios de auditoria ndo superam o valor individual
por fundo de R$30.000,00 (trinta mil reais).

Além dos servicos de auditoria externa, o Administrador ndo contratou outros servigos dos
Auditores Independentes relacionados aos fundos por ele administrados. A politica adotada pelo
Administrador atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com as
normas vigentes, que principalmente determinam que o auditor ndo deve auditar o seu proprio
trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover os seus interesses.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Administradora e o Auditor Independente relagdes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relaco entre a Administradora e a Austin Ratings

Na data deste Prospecto existiam 06 fundos de investimento em Direitos de Crédito administrados
pela Administradora que contavam com a prestacdo de servigos da Austin de Ratings, sendo que a
contratacdo e remuneragdo paga a Austin de Ratings, exclusivamente pela prestagdo dos servigos
classificacdo de risco, é efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo
prazo de duragdo do mesmo.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Administradora e a Austin Ratings relagdes societarias
ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacéo entre a Administradora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 06 fundos de investimento em Direitos de Crédito administrados
pela Administradora que contavam com a prestagdo de servigos da Standard & Poor’s Rating
Services, sendo que a contratagdo e remuneragdo paga a Standard & Poor’s Rating Services,
exclusivamente pela prestagdo dos servicos classificacdo de risco, € efetuada, individualmente, por
cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de duragdo do mesmo.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Administradora e a Austin Ratings relagdes societarias
ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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Relages entre a Gestora e Demais Prestadores de Servigos ao Fundo
Relacéo entre a Gestora e o Custodiante

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de 3 (trés) fundos de
investimento em direitos de crédito que sdo custodiados pelo Custodiante. A remuneracdo e demais
condigdes comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos fundos em questao, ¢
efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que nenhuma
das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra
parte.

A remuneracdo paga pelos fundos em questdo ao Custodiante, exclusivamente pela prestacdo dos
servigos de custodia, ¢ efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo
prazo de duracdo do mesmo. A remuneracao do Custodiante decorrente destas contrata¢des varia de
0,025% a.a. (vinte e cinco milésimos por cento ao ano) do patriménio liquido do fundo a 0,25% a.a.
(vinte e cinco centésimos por cento ao ano) do patrimdénio liquido do fundo por ano, sujeito a
minimo mensal de R$ 12.000,00 (doze mil reais) e um maximo mensal de R$ 96.000,00 (noventa ¢
seis mil reais) sujeitos as caracteristicas especificas de cada carteira de recebiveis. A remuneracao
paga pelos fundos em questdo a Gestora esta contida nas taxas de administracao e/ou performance
estabelecidas nos Regulamentos de tais fundos, estando, portanto, limitadas ao valor destas.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e o Custodiante relagdes societarias ou outras
relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacédo entre a Gestora e a Consultora

Na data deste Prospecto, a Gestora e a Consultora ndo possuiam relacionamento societario. Além do
Fundo objeto deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de 01 (um) fundo de
investimento em direitos de crédito ndo-padronizado do qual a Consultora ¢ a consultora de crédito.

A contratagdo da Consultora nesse caso foi feita pelo prazo de duragdo do Fundo, estando a
remuneragao a ela devida pelos servigos ao fundo em questio estabelecida no Contrato de Prestagao
de Servigos de Analise de Crédito celebrado entre a Consultora ¢ o fundo em questdo. Os
honorarios da Consultora pelos servigos por ela prestados ao Fundo encontram-se estabelecidos no
Contrato de Prestacdo de Servigos de Analise de Crédito celebrado entre a Consultora e o Fundo,
representado pela Gestora.

A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto, a Gestora ¢ a Consultora ndo mantinham qualquer relacionamento
comercial entre si além daqueles descritos neste Prospecto.

Relacéo entre a Gestora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de aproximadamente 50
(cinqlienta) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes. Os

honorarios de auditoria s3o estabelecidos para cada fundo de investimento de uma forma
individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.
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A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e o Auditor Independente relagdes societarias
ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacédo entre a Gestora e a Austin Ratings

Na data deste Prospecto existiam 2 (dois) fundos de investimento em Direitos de Crédito geridos
pela Gestora que contavam com a prestacdo de servigos da Austin de Ratings. A remuneracdo e
demais condigdes comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um dos fundos em
questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que
nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais
da outra parte..

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e a Austin Ratings relagdes societarias ou
outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacédo entre a Gestora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto dos Fundos de Investimento em Direitos de Crédito geridos pela Gestora
apenas o Fundo objeto do presente prospecto contava com a prestagdo de servigos da Standard &
Poor’s Rating Services, sendo que a contratacdo e remuneragdo paga a Standard & Poor’s Rating
Services, exclusivamente pela prestacio dos servigos classificagdo de risco, ¢ efetuada,
individualmente, por cada um desses fundos.

A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora ¢ a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relagdes entre o Custodiante e Demais Prestadores de Servigos ao Fundo
Relacéo entre o Custodiante e a Consultora

Além do Fundo objeto deste Prospecto, o Custodiante encontra-se responsavel pela custodia de 01
(um) fundo de investimento em direitos de crédito ndo-padronizado do qual a Consultora ¢ a
consultora de crédito. Na data deste Prospecto, o Custodiante ¢ a Consultora nio mantinham
qualquer relacionamento comercial entre si além daqueles descritos neste Prospecto. As
remuneragdes devidas a Consultora e ao Custodiante pelos servigos por eles prestados a cada um
dos fundos sdo independentes entre si.

A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.
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Na data deste Prospecto, o Custodiante e a Consultora ndo possuiam relacionamento societario ou
qualquer outra relagdo comercial relevante.

Relacéo entre o Custodiante e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, o Custodiante encontra-se responsavel pela custodia de aproximadamente
60 (sessenta) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes. Os
honorarios de auditoria s@o estabelecidos para cada fundo de investimento de uma forma
individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

A remuneragdo e demais condigdes comerciais contratada entre cada uma das Partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre o Custodiante e o Auditor Independente relagdes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacédo entre o Custodiante e a Austin Ratings

Na data deste Prospecto existiam 15 (quinze) fundos de investimento em Direitos de Crédito
custodiados pelo Custodiante que contavam com a prestagdo de servicos da Austin de Ratings

A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre o Custodiante e a Austin Ratings relagdes societarias ou
outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacédo entre o Custodiante e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 10 (dez) fundos de investimento em Direitos de Crédito
custodiados pelo Custodiante que contavam com a prestacdo de servigos da Standard & Poor’s
Rating Services.

A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre o Custodiante e a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relagbes entre a Consultora e Demais Prestadores de Servigos ao Fundo

Relacédo entre a Consultora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Consultora atuava como consultora de crédito de 02 (dois) fundos de
investimentos que sdo auditados pelos Auditores Independentes, incluido o fundo objeto deste

Prospecto. Os honorarios de auditoria s@o estabelecidos pela administradora dos mesmos de uma
forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.
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A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e o Auditor Independente relacoes
societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacéo entre a Consultora e a Austin Ratings

Na data deste Prospecto existiam 02 (dois) fundos de investimento em Direitos de Crédito para os
quais a Consultora atuava como consultora de crédito que contavam com a prestacao de servicos da
Austin de RatingsA remuneragdo ¢ demais condigdes comerciais contratada entre cada uma das
partes com cada um dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes
e cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo
nos termos e condigdes comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e a Austin Ratings relagdes societarias ou
outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacéo entre a Consultora e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto existiam 06 fundos de investimento em Direitos de Crédito Crédito para os
quais a Consultora atuava como consultora de crédito que contavam com a prestagdo de servigos da
Standard & Poor’s Rating Services. A remuneracdo e demais condi¢des comerciais contratada entre
cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada
uma das partes e cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia
ou participagdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Consultora e a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relagdes entre a Austin Ratings e a Standard & Poor’s Rating Services

Na data deste Prospecto a Austin Ratings e a Standard & Poor’s Rating Services prestavam,
concomitantemente, servigos de classificagdo de risco apenas para o Fundo objeto deste prospecto.
A remuneragdo e demais condi¢des comerciais contratada entre cada uma das partes com cada um
dos fundos em questdo, ¢ efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e cada um desses
fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou participagdo nos termos e
condi¢des comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Austin Ratings e a Standard & Poor’s Rating Services
relagdes societarias ou outras relagdes comerciais relevantes além das acima descritas.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

Este Sumério ndo contém todas as informacOes sobre a Oferta que devem ser analisadas pelo
investidor antes de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Este Prospecto deve ser lido
integralmente e de forma cuidadosa, inclusive o disposto na Segéo ““FATORES DE RISCO”, bem como
0 Regulamento do Fundo, constante do Anexo | a este Prospecto.

Emissor

Cedentes dos Direitos de

Crédito

Direitos de Crédito

Instituicao

Administradora

Coordenadora

Custodiante

Auditor

Agéncias de Classificacéo
de Risco

Agéncias de Classificacédo
de Risco Contratada
Exclusivamente para as
Quotas Seniores

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial
Silverado Maximum, constituido sob a forma de condominio
fechado, nos termos da Instrugdo da CVM 356, da Resolugdo CMN
2.907 e do seu Regulamento.

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder Diretos
de Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de
Cessdo e Termos de Cessao.

sdo todos os direitos de crédito representados por Titulos de Crédito,
contratos de compra e venda, locagdo e/ou prestagdo de servigos,
oriundos de operagdes realizadas mnos segmentos comercial,
industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento
mercantil e de prestacdo de servigos, de acordo com a atividade
especifica de cada um dos Cedentes ¢ as operacdes realizadas entre
estes e seus respectivos Devedores.

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., sociedade anOnima, inscrita sob o
CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-61, com sede na Avenida
Presidente Wilson, n°® 231, 11° andar, 13° ¢ 17° andares (parte), na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.

BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., acima qualificada.

Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao, sociedade andnima, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 62.331.228/0001-11, com sede na Av.
Brigadeiro Faria Lima, n° 3900, 13° andar, na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sédo Paulo.

KPMG Auditores Independentes, com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n°33,
inscrita no CNPJ/MF sob n° 057.755.217/0001-29.

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda., sociedade limitada
empresaria, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 05.803.488/0001-09, com
sede na Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 110, 7° andar, na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.

Standard & Poor’s Rating Services (McGraw-Hill Interamericana do
Brasil Ltda.), sociedade limitada empresaria, inscrita no CNPJ/MF
sob o n° 02.295.585/0001-40, com sede na Av. Brigadeiro Faria
Lima, 201, 18° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Séo Paulo.
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l. OFERTA DE QUOTAS SENIORES

Quantidade de Quotas
Seniores da 3?2 Série

Montante da Oferta

Valor Unitarios de
Emissdo na Data de
Emisséo

Quantidade Minima
de Quotas Seniores da
22 Série

Valor Minimo de
Investimento

Data de Emissado da 32
Série de Quotas
Seniores

Data de Resgate das
Quotas Seniores

Datas de Amortizacéo
Programadas das
Quotas Seniores da 32
Serie

Periodo de Caréncia
da 32 Série

Rentabilidade
Prioritaria das Quotas
Seniores da 32 Série

Classificagéo de Risco
das Quotas Seniores
da 32 Série

Prazo de Distribuigéo
das Quotas Seniores
da 3? Série

Até 60.000 Quotas Seniores.

R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais).
R$1.000,00

25 Quotas.

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

06 de julho de 2009.

Dia 30 do 70° més a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores da
3* Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, a Data de
Resgate sera definida como o Dia Util imediatamente subseqiiente, ou
seja, 30 de maio de 2015.

As Quotas Seniores serdo amortizadas nas seguintes datas: (i) 20% (vinte
por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do
22° més a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores da 3 Série,
sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util
imediatamente subseqiiente; (ii) 20% (vinte por cento) do valor do
principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 34° més a contar da Data
de Emissdo das Quotas Seniores da 3* Série, sendo que caso essa data
ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente subseqiiente; (iii) 20%
(vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia
30 do 46° més a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores da 3*
Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Util
imediatamente subseqiiente; e (iv) 20% (vinte por cento) do valor do
principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 58° més a contar da Data
de Emissdo das Quotas Seniores da 3* Série, sendo que caso essa data
ndo seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente subseqiiente.

Nao ha periodo de caréncia para o pagamento das Amortizagdes
Programadas pelo Fundo.

125% da Taxa DI.

Austin Rating: A*
Standard & Poor’s Rating Services: brAAf

180 (cento e oitenta) dias contados da data da publicagdo do antincio de
inicio de distribuigdo de cada série.
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Procedimento de
Distribuicéo das Quotas
Seniores da 3% Série

Negociagédo das Quotas
Seniores da 3% Série

Forma de Subscricéo e
Integralizacéo das
Quotas Seniores da 3%
Série

Aplicacdo dos Recursos
pelo Fundo

Publico Alvo

Publicagoes

Alteracédo das
Circunstancias,
Revogacéo e
Modificacédo da Oferta

A Coordenadora realizara a distribuigdo publica das Quotas Seniores
em mercado de balciao organizado, por meio do SOMAFIX, da CETIP
e do BOVESPAFIX. A Oferta sera conduzida pela Coordenadora, sob
o regime de melhores esforcos.

As Quotas serfo registradas para negociacdo em bolsa de valores ou
entidade de balcio organizado, no SOMAFIX, na CETIP e no
BOVESPAFIX, de acordo com a legislacdo vigente, observado que: (i) os
Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos
ou emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia das Quotas de
sua titularidade; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermediarios
assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores Qualificados.

No ato de subscricio das Quotas Seniores, o subscritor (i) assinara o
boletim de subscri¢io, que também sera assinado pela Administradora; e
(ii) se comprometera a integralizar as Quotas Seniores subscritas conforme
o previsto no Suplemento de distribui¢do das Quotas Seniores da 3* Série,
respeitadas as demais condigOes previstas no Regulamento.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Seniores e Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B serdo utilizados, pelo Fundo, na
aquisicao dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada
a politica de investimentos, de composigdo, de diversificagdo da Carteira
do Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecida no Regulamento.

Investidores Qualificados.

As publicacdes a cargo do Fundo, inclusive o anuncio das datas de
inicio e término da Oferta bem como qualquer outro anuncio
relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “Valor Econdomico”, da
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.

Havendo, a juizo da CVM, alteragdo substancial, posterior ¢ imprevisivel
nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de
registro de distribui¢do, ou que o fundamentem, acarretando aumento
relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a
CVM podera acolher pleito de modificagao ou revogagao da Oferta.

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

A modificacdo serd divulgada imediatamente através de meios ao
menos iguais aos utilizados para a divulgagdo do Anuncio de Inicio da
Oferta e o investidor, no momento de aceitagdo a Oferta, declarara que
estd ciente de que a Oferta original foi alterada e de que tem
conhecimento das novas condigoes.

Na hipoétese de modificac@o ou revogacgio da Oferta, 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 comunica¢do da Administradora. A manuten¢do da
aceitagdo da Oferta sera presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de revogacao da Oferta ou desisténcia da aceitacdo da Oferta

pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelo investidor
serdo devolvidos, sem juros nem correcdo monetaria ¢ sem reembolso.
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A Oferta das Quotas Seniores da 3 Série seguira o cronograma
tentativo a seguir:

EVENTO DATAS INDICATIVAS*
Protocolo do pedido de registro na CVM 06/07/2009
Disponibilizagdo do Prospecto 06/07/2009
Registro da Emissdo na CVM 13/07/2009
Publicagdo do Anuncio de Inicio 30/07/2009
Final do Prazo de Distribui¢do 26/01/2010
Publicagdo do Anuncio de encerramento da Oferta 29/01/2010

*As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes e antecipagdes.

A Oferta de Quotas Seniores teve seu anuncio de inicio publicado
originalmente em 30 de julho de 2009, havendo seu periodo de
distribui¢do se iniciado em tal data. A partir de tal data e até 180 dias
contados da publicacdo do Antincio de Inicio, os investidores poderao
aceitar a Oferta Quotas Seniores e subscrevé-las junto ao
Administrador. Uma vez encerrada a Oferta o Administrador publicara
o Anuncio de Encerramento da Oferta.

Findo o periodo de distribui¢do, devera ser publicado Anuncio de
Encerramento da Oferta.

1. OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE B

Quantidade de Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B

Montante da Oferta

Valor Unitarios de Emisséo
na Data de Emisséo

Quantidade Minima de
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Valor Minimo de
Investimento

Data de Emisséo das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Data de Resgate das
Quotas Subordinadas
Mezanino

Até 10.000 Quotas.

R$10.000.000,00 (dez milhSes de reais).

R$1.000,00

25 Quotas.

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

06 de julho de 2009.

Dia 05 do 71° més a contar da Data de Emissdo das Quotas
Subordinadas,Mezanino Classe B, sendo que caso essa data ndo
seja um Dia Util, a Data de Resgate sera definida como o Dia Util
imediatamente subseqiiente, ou seja, 05 de junho de 2015.
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Datas de Amortizacao
Programadas das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B

Periodo de Caréncia das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Rentabilidade Prioritaria
das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Classificacdo de Risco das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Prazo de Distribuicdo das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Procedimento de
Distribuicéo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B

Negociagdo das Quotas
Subordinadas Mezanino
Classe B

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serdo amortizadas nas
seguintes datas(i) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 05 do 24° més a contar da Data de
Emissao das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqtiente; (ii) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 05 do 36° més a contar da Data de
Emissao das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqtiente; (iii)) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 05 do 48° més a contar da Data de
Emissao das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqtiente; e (iv) 20% (vinte por cento) do valor do principal
aportado pelo investidor, no dia 05 do 60° més a contar da Data de
Emissao das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que
caso essa data nio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente
subseqiiente.

Nao ha periodo de caréncia para o pagamento das Amortizacdes
Programadas pelo Fundo.

165% da Taxa DI.

Austin Rating: BBB+

180 (cento e oitenta) dias, contados da data da publicagdo do
anuncio de inicio de distribuicao.

A Coordenadora realizara a distribuicdo publica das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B em mercado de balcido organizado,
por meio do SOMAFIX, da CETIP e do BOVESPAFIX. A Oferta
serd conduzida pela Coordenadora, sob o regime de melhores
esforgos.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serdo registradas para
negociacdo em bolsa de valores ou entidade de balcdo organizado,
no SOMAFIX, na CETIP e no BOVESPAFIX, de acordo com a
legislagdo vigente, observado que: (i) os Quotistas serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia das
Quotas de sua titularidade; e (ii) cabera exclusivamente aos
eventuais intermediarios assegurar que os adquirentes das Quotas
sejam Investidores Qualificados.
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No ato de subscri¢ao das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, o
subscritor (i) assinara o boletim de subscri¢do, que também sera
assinado pela Administradora; e (ii) se comprometera a integralizar as
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B subscritas conforme o
previsto no Suplemento de distribuigdo das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B, respeitadas as demais condigdes previstas no
Regulamento.

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B serdo utilizados, pelo Fundo, na aquisicdo dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica
de investimentos, de composi¢do, de diversificagdo da Carteira do
Fundo e a ordem de alocagdo de recursos estabelecida no
Regulamento.

Investidores Qualificados.

As publicagdes a cargo do Fundo, inclusive o antincio das datas de
inicio e término da Oferta bem como qualquer outro anuncio
relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “Valor Econémico”, da
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.

Havendo, a juizo da CVM, alteragdo substancial, posterior e
imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando da
apresentagdo do pedido de registro de distribuigdo, ou que o
fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos assumidos
pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a CVM podera acolher
pleito de modificag@o ou revogagao da Oferta.

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

A modificac¢do sera divulgada imediatamente através de meios ao
menos iguais aos utilizados para a divulgagdo do Anuncio de Inicio
da Oferta ¢ o investidor, no momento de aceitagdo a Oferta,
declarara que esta ciente de que a Oferta original foi alterada e de
que tem conhecimento das novas condigdes.

Na hipdtese de modificacio ou revogagdo da Oferta, os investidores
que ja tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em
manter a sua aceitacdo da Oferta no prazo de 5 (cinco) dias uteis
contados do recebimento da comunica¢do da Administradora. A
manutengdo da aceitagdo da Oferta sera presumida em caso de siléncio
do investidor.

Em caso de revogacao da Oferta ou desisténcia da aceitagdo da Oferta

pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelo investidor
serdo devolvidos, sem juros nem corre¢ao monetaria e sem reembolso.
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Cronograma das
Etapas da Oferta das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Data de Inicio e
Término da Oferta das
Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B

Mais Informacgdes

A Oferta das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B seguira o
cronograma tentativo abaixo:

EVENTO DATAS INDICATIVAS*
Protocolo do pedido de registro na CVM 06/07/2009
Disponibilizagdo do Prospecto 06/07/2009
Registro da Emissdo na CVM 13/07/2009
Publicagdo do Anuncio de Inicio 30/07/2009
Final do Prazo de Distribui¢do 26/01/2010
Publicagdo do Anuncio de encerramento da Oferta 29/01/2010

*As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes e antecipagdes.

A Oferta de Quotas Subordinadas Mezanino Classe B teve seu antincio
de inicio publicado originalmente em 30 de julho de 2009, havendo seu
periodo de distribuic@o se iniciado em tal data. A partir de tal data e até
180 (cento e oitenta) dias contados da publicagdo do Anuncio de Inicio,
os investidores poderdo aceitar a Oferta Quotas Subordinadas Mezanino
Classe B e subscrevé-las junto ao Administrador. Uma vez encerrado o
prazo de distribuicdio o Administrador publicara o Anuncio de
Encerramento da Oferta.

Findo o periodo de distribuicdo, devera ser publicado Anuncio de
Encerramento da Oferta.

Para maiores informagoes a respeito da Oferta ¢ do Fundo, bem como
para obtengio de copias do Regulamento e deste Prospecto, os
interessados deverdo dirigir-se a CVM, as sedes da Administradora ou
da Coordenadora da Oferta, ou seus respectivos sites na Internet, nos
enderecos indicados abaixo:

Administradora e Coordenadora:

BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

Av. Presidente Wilson, n® 231, 11° andar, 13° ¢ 17° andares (parte)

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3974-4518 - Fac-simile: (21) 3974-4501
www.bnymellon.com.br

Gestora:

BNY Mellon Ativos Financeiros Ltda.

Av. Borges de Medeiros, n° 633, salas 401, 402 e 403, Rio de Janeiro - RJ
Telefone: (21) 2510-9900 - Fac-simile: (21) 2510-9901

www. bnymellon.com.br

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM

Rua Sete de Setembro, n° 111, Rio de Janeiro, RJ ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° ¢ 4° andares

Sdo Paulo - SP

WWW.CVim. gov.br

Exemplares impressos do Prospecto estdo disponiveis para retirada,
pelos interessados, no endereco da Administradora acima indicado.

O Prospecto esta disponivel para consulta e reproducdo, nas paginas da rede
mundial de computadores da Administradora e Coordenadora e da CVM.
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As informagOes contidas nesta Secdo foram retiradas do Regulamento, constante do Anexo | ao
presente Prospecto. Recomenda-se ao potencial investidor a leitura cuidadosa do Regulamento

antes de tomar qualquer deciséo de investimento no Fundo.

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicéo e de diversificacédo da

Carteira estabelecidos no Regulamento.

FLUXOGRAMA DA SECURITIZACAO
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Os Cedentes realizam operagdes em seus respectivos segmentos de atuacdo (segmentos
comercial, industrial, financeiro ou de prestagdo de servicos).

Com as operagdes sdo criados Direitos de Crédito dos Cedentes contra os seus clientes
(Devedores).

O Fundo emite Quotas, as quais sdo subscritas e integralizadas por Investidores Qualificados.

O Fundo utiliza os recursos recebidos com a integralizacdo de quotas para adquirir Direitos de
Crédito dos Cedentes ¢ outros Ativos Financeiros.

Os Devedores realizam o pagamento dos valores relativos aos Direitos de Crédito por eles
devidos junto aos Agentes de Recebimento.

Os Agentes de Recebimento repassam ao Fundo os valores decorrentes do pagamento dos
Direitos de Crédito para a conta-corrente do Fundo mantida no Custodiante. Uma vez recebidos
os recursos o Fundo os utiliza para adquirir novos Direitos de Crédito, pagar as taxas e encargos
aplicaveis de acordo com o Regulamento e, realizar pagamentos de amortizagdo e resgates aos
Quotistas, de acordo com o estabelecido no Regulamento e em seus Suplementos.
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O Fundo esta constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Quotas Seniores e as
Quotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas (i) nas respectivas Datas de
Resgate de cada série de Quotas Seniores ou classe de Quotas Subordinadas Mezanino, (ii) por
deliberacao da Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do Artigo 54, Paragrafo 3° do
Regulamento, ou (ii) em virtude de sua liquidagdo antecipada, nos termos do Regulamento. As
Quotas Seniores e¢ as Quotas Subordinadas Mezanino podem ainda ser objeto de amortizagdes
programadas nos termos de seus respectivos Suplementos, sendo que a realizagdo de pagamentos
das Amortizagoes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino esta condicionada a manutengao
da Razdo de Garantia do Fundo apods a realizagdo dos referidos pagamentos e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para tanto.

O prazo de duracgdo do Fundo sera indeterminado. O Fundo podera ser liquidado por deliberagao da
Assembléia Geral, observado o previsto no Capitulo XIX do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado no 4° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da
Cidade do Rio de Janeiro, em 21 de maio de 2007, sob o n° 730080 e foi alterado em 08 de agosto
de 2007, em 26 de setembro de 2007, em 22 de agosto de 2008, em 02 de fevereiro de 2009 e 02 de
julho de 2009 havendo tais alteracdes sido registradas perante o 4° Cartorio de Titulos e
Documentos respectivamente em 25 de julho de 2007 sob o n° 735975, em 27 de setembro de 2007
sob 0 n® 741493, em 27 de agosto de 2008 sob o n° 764653, em 02 de fevereiro de 2009 sob o n°
774044, em 03 de julho de 2009 sob o n° 774.044 ¢ em 03 de setembro de 2009 sob o n° 784.966.

O Fundo caracteriza-se por ser multisetorial, “multi-cedentes” e “multi-sacados”, estando o Fundo
habilitado a adquirir Direitos de Crédito de diferentes Devedores, desde que tais Direitos de Crédito
sejam originados preponderantemente de operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial e
de prestacdo de servigos.

Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serdo previamente selecionados pela
Consultora, mediante (i) a analise da capacidade econdmica e financeira das Cedentes e dos
Devedores e (ii) a pré-verificag@o do enquadramento dos Direitos de Crédito as condigdes de cessdo
e aos critérios de elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento. Apds a selecdo e pré-
verificagdo dos Direitos de Crédito pela Consultora, a Custodiante realizara a efetiva verifica¢do do
enquadramento do Direito de Crédito as Condi¢des de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade
previstos no Capitulo V do Regulamento.

A Consultora possui departamento técnico responsavel pela analise, selecio e avaliagdo de crédito e
compra de recebiveis.

Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo tém como Devedores empresas de diversos setores de
atuacdo, sem concentragdo em um setor ou Devedor especificos, observados os limites de
composi¢do e diversificagdo da Carteira do Fundo descritos no Artigo 8° do Regulamento. O Fundo
pode adquirir recebiveis com ou sem a co-obrigacao dos Cedentes, independentemente da qualidade
de crédito dos Devedores dos recebiveis.

As operagdes do Fundo ndo contam com nenhuma garantia da Administradora, da Gestora, do
Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).

BASE LEGAL
O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 ¢ a Instru¢do CVM 356, conforme alterada.
PUBLICO ALVO

O Fundo ¢ destinado a Investidores Qualificados, conforme definido na Instrugdo CVM 409.
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APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Quotas serao utilizados, pelo Fundo, para a aquisi¢cao dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de investimento, de
composicdo e de diversificagdo da Carteira do Fundo ¢ a ordem de alocagdo de recursos
estabelecidas no Regulamento.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO E METAS DE RENTABILIDADE

O objetivo do Fundo € proporcionar a seus Quotistas, observada a politica de investimento, de
composicdo e de diversificagdo de sua Carteira, a valorizacao de suas Quotas por meio da aquisi¢ao
pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito; e (ii)) de Ativos
Financeiros, observados todos os indices de composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo
estabelecidos no Regulamento.

Cada série de Quotas Seniores ¢ a Classe de Quotas Subordinadas Mezanino tém caracteristicas
especificas, inclusive com relacdo a Meta de Rentabilidade, data de resgate, datas de amortizagdes
programadas, de acordo com as caracteristicas da emissdo, condi¢oes de mercado, entre outros fatores.

A Tabela a seguir apresenta as Metas de Rentabilidade das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezanino. As Quotas Subordinadas Junior ndo t€ém Meta de Rentabilidade definida.

QUOTAS META DE RENTABILIDADE
1* Série de Quotas Seniores 130% (cento e trinta por cento) da Taxa DI
2% Série de Quotas Seniores 125% (cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI
3? Série de Quotas Seniores 125% (cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI
Quotas Subordinadas Mezanino Classe A 170% (cento e setenta por cento) da Taxa DI
Quotas Subordinadas Mezanino Classe B 165% (cento e setenta por cento) da Taxa DI

Até a data do presente Prospecto o Fundo havia atingido a totalidade das Metas de Rentabilidade
das Quotas por ele emitidas. Para mais informagdes sobre o desempenho financeiro do Fundo veja a
secdo “Caracteristicas do Fundo - Desempenho Passado do Fundo” deste Prospecto. A rentabilidade
obtida no passado pelo Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura.

POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA
Carteira do Fundo

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicdo ¢ de diversificacdo da
Carteira estabelecidos no Regulamento, sempre observado o disposto nos Capitulos IV ¢ V do
Regulamento ¢ na legislacdo e regulamentacdo aplicaveis (em especial o previsto no Artigo 40, §9°,
incisos I e II da Instrugdo CVM 356).

O Fundo ¢ voltado preponderantemente a aplicacdo em Direitos de Crédito representados por
Titulos de Crédito, contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestagdo de servigos, oriundos de
operagoes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobilidrio, financeiro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil e de prestagdo de servigos, de acordo com a atividade especifica de cada
um dos Cedentes e as operagoes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores.
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Sem prejuizo das outras modalidades de investimentos para aplicacdo do remanescente de seu
patriménio liquido, conforme descritas no item “Aplicacdo do Remanescente do Patriménio
Liquido do Fundo” abaixo, o Fundo devera manter, ap6s 90 (noventa) dias do inicio de suas
atividades, no minimo 50% (cinqiienta por cento) de seu patrimonio liquido em Direitos de Crédito
(a “Alocag@o Minima”). Na hipotese de realizagdo de emissdao de novas Quotas por até 90 (noventa)
dias contados da data da integralizacdo de tais Quotas, o percentual maximos ora estabelecido
podera ser excedido em relagdo aos montantes de integralizagdo das novas quotas emitidas.

O total de Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, observados os termos
estabelecidos no Regulamento.

Adicionalmente, o total de emissdo de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, bem como de um mesmo fundo de investimento ou pessoa fisica, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, e o total de emissdo de uma
mesma instituicdo financeira, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, pode representar até 25%
(vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. O Fundo podera realizar, ainda,
operagoes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum e/ou fundos de
investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e¢/ou pela Gestora ou pelas pessoas a
eles ligadas acima mencionadas, atuem na condi¢do de contraparte, observado o limite maximo de
20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

No tocante ao total de Cédulas de Crédito Bancario adquiridas, o Fundo devera observar o limite
maximo de 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, sendo que (i) um mesmo
Devedor de Cédulas de Crédito Bancario podera representar apenas 5% (cinco por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo; e (ii) a somatéria do valor das cédulas de crédito bancario e dos
demais Direitos de Crédito cedidos ao Fundo pelos 05 maiores Cedentes devera representar seja de
no maximo 50% (cingiienta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo em cada data de
verificacdo, entendendo-se por “maiores Cedentes”, os Cedentes com maior volume de Direitos de
Crédito cedidos que integrem a carteira do Fundo na data de verificagdo em questdo. Referidos
limites de concentragdo ndo sdo aplicaveis em relacdo a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas até
02 de julho de 2009, data na qual referidas disposi¢cdes passaram a integrar o Regulamento do
Fundo.Os limites de concentracdo por Devedor ora estabelecidos podem ser extrapolado

[P

exclusivamente nos termos da do item “a” a seguir.

No mesmo sentido, o total de Direitos de Crédito representados por cheques adquiridos pelo Fundo
devera observar o limite maximo de 3% (trés por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, sendo
que um mesmo Devedor de cheques podera representar apenas 0,5% (cinco décimos por cento) do
Patrimo6nio Liquido do Fundo, ndo estando tais limites sujeitos a extrapolagdo descrita a seguir.

Os limites de concentracdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do Regulamento
poderdo ser extrapolados com relagdo a uma ou mais pessoas naturais ou juridicas, nas seguintes
hipéteses:

(a) em relacdo a Devedores que possuam classificagdo de risco igual ou superior a “brAA” emitida
pela Standard & Poor’s Rating Services, hipotese em que: (i) o total de emissdo de tal Devedor
podera representar até 10% (dez por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo; e (ii) o total de
emissdo do controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum a tal Devedor considerados conjuntamente,
podera representar até 05% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo (ndo sendo
considerado em tal montante o total de emissao de tal Devedor); e
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(b) desde que (i) a somatoéria dos limites de tais pessoas nao ultrapasse 20% (vinte por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo; sendo que a maior concentragdo de um Devedor, considerado
individualmente, ndo ultrapasse 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, (ii) em
se tratando de Devedores, a somatoria dos Direitos de Crédito cedidos pelos quatro maiores
Devedores de Direitos de Crédito ndo ultrapasse 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo, (iii) a Duration dos titulos de emissdo das pessoas em questdo consideradas
conjuntamente, calculado de acordo com a formula a seguir, seja menor ou igual a 60
(sessenta) dias; e (iv) em se tratando de Devedor, este ndo tenha incorrido em atrasos nos
pagamentos por ele devidos ao Fundo, nos ultimos 180 (cento e oitenta) dias. Nao serdo
consideradas na somatoria dos limites a que se refere o item “i” acima, as operagdes relativas
as pessoas mencionadas no item “a” acima. As disposigdes estabelecidas no item “ii” acima
ndo sdo aplicaveis em relagao aos Direitos de Crédito adquiridos até 02 de julho de 2009, nao

devendo referidos Direitos de Crédito serem computados no calculo do limite em questao.

D_(C,xd)+(Caxdy) + (Cyx dy)
C,+C,+C,

Sendo:
D = Duration

C = Valor presente do titulo de crédito na data do calculo, considerando como taxa de
desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisig@o.

d = niimero de dias para o vencimento do titulo de crédito, na data do calculo.

Uma vez adquiridos os Direitos de Crédito o Fundo ndo admite a renegociacdo e/ou
refinanciamento dos mesmos, excegdo feita a hipdtese de renegociagdo decorrente de
inadimplemento dos Direitos de Crédito, realizada nos termos da Politica de Cobranga do Fundo,
estabelecida no Anexo V do Regulamento. Considera-se renegociacdo e/ou refinanciamento
alteragoes nas condigdes dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, incluindo, mas ndo se
limitando a alteragdes do cronograma de pagamento dos mesmos, ou modificacdo de taxa de
desconto considerada no calculo do prego de aquisi¢ao dos Direitos de Crédito. A renegociacdo ou
refinanciamento podera contar com a participagdo do Cedente caso o Direito de Crédito tenha sido
adquirido com coobrigacdo deste, hipotese em que a Consultora podera, em nome do Fundo, exigir
do Cedente o pagamento e o cumprimento dos termos da eventual renegociacdo ou refinanciamento.

Sem prejuizo do estabelecido acima, o Fundo podera adquirir Direitos de Crédito sujeitos a pré-
pagamento por parte de seus devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas
respectivas data de vencimento. Nao sera admitida a concessdao de descontos para pré-pagamento de
Direitos de Crédito que ndo aqueles ja previamente estabelecidos nos Direitos de Crédito quando de
sua aquisi¢do. Na hipotese de aquisicao de um Direito de Crédito que contenha previsdo explicita de
aplicacdo de desconto em caso de pré-pagamento, a Consultora sera responsavel pelas tratativas com o
respectivo Devedor do Direito de Crédito em questio para a definicdo da data de pré-pagamento e do
montante a ser recebido pelo Fundo. Os montantes que eventualmente venham a ser objeto de pré-
pagamento serdo recebidos pelo Custodiante em nome do Fundo.

Quanto a possibilidade de pré-pagamento voluntaria de Direitos de Crédito pelos Devedores,
observa-se que, embora tal evento seja possivel em relagdo a maioria dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo, em decorréncia da natureza dos mesmos, o Fundo entende que os pré-
pagamentos ocorridos até a data deste Prospecto ndo representam montante significativo. Observa-
se que parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operagdes de curto
prazo cujos titulos tém valor de face definido, sem previsao de cobranga de juros (i.e. duplicatas,
cheques pré-datados, créditos oriundos de relagdes comerciais ou de prestacdo de servigo ja
performadas), nao havendo, em linhas gerais, vantagens para os Devedores em procederem ao pré-
pagamento. Assim, o Fundo entende nao haver risco de amortizagdo ou liquidagdo antecipada dos
Direitos de Crédito que possam afetar de modo relevante o Fundo e seu fluxo de pagamentos,
entendimento esse que vem sendo confirmado pelos dados verificados nas operagdes do Fundo.
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O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir:

Prazo Médio | Percentual do Patriménio Liquido do Fundo
Até 90 dias Até 100%

Até 120 dias Até 80%

Até 150 dias Até 60%

Até 180 dias Até 50%

Até 01 ano Até 10%

Até 02 anos Até 5%

Até 03 anos Até 2,5%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo médio ponderado da carteira de
Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 120 (cento e vinte) dias tuteis, devendo eventuais
extrapolacdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) dias tUteis contados de sua
constatacdo; e (ii) a alocagdo do Patrimonio Liquido do Fundo devera observar a proporgao entre o
valor deste e as datas programadas para pagamento de amortizagdes e resgates das Quotas, de modo
que a parcela dos recursos no montante equivalente a cada uma das Datas de Amortizacao
Programadas e Datas de Resgate das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino em
circulacao, seja alocada em: (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que nao gozem de
liquidez diaria com data de vencimento anterior a Data de Amortizagdo Programada e/ou Data de
Resgate em questdo, permitindo a formacdo da Reserva de Amortizagdo e Resgate a ela relativa.

No que se refere a obrigagdo de recompra dos Direitos de Crédito, os contratos de cessdo de
Direitos de Crédito por meio dos quais o Fundo adquira Direitos de Crédito, conterdo sempre
mencionada clausula que estabeleca a obrigacdo do Cedente de recomprar os Direitos de Crédito
por ele cedidos caso se verifique a ocorréncia das hipodteses estabelecidas no Anexo IX do
Regulamento.

Aplicacdo do Remanescente do Patrimdnio Liquido do Fundo

O Fundo podera realizar investimentos, com a parcela do Patrimonio Liquido ndo alocada em
Direitos de Crédito, em: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos de emissao do Tesouro Nacional;
(iii) titulos de emissdo do BACEN; (iii) operacdes compromissadas lastreadas nos titulos
mencionados nas alineas “ii” e “iii” acima, contratadas com Instituicdes Autorizadas; e (V)
certificados e recibos de deposito bancario com liquidez didria e demais titulos, valores mobilidrios
e ativos financeiros de renda fixa, exceto quotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), nos
termos do § 2° do Artigo 40 da Instrugdo CVM 356. A exigéncia de que os certificados e recibos de
deposito bancario possuam liquidez diaria ndo sera aplicavel em relagdo a certificados e recibos de
deposito bancario adquiridos pelo Fundo até 02 de julho de 2009, data na qual referida exigéncia
passou a integrar o Regulamento do Fundo.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este devera alocar no maximo 50%
(cinqlienta por cento) do seu Patriménio Liquido em titulos mencionados nos itens “ii” e “iii”
acima, ndo existindo valor minimo a ser alocado em tais titulos. Na hipotese de realizagdo de
emissdo de novas Quotas por até 90 (noventa) dias contados da data da integralizagdo de tais
Quotas, o percentual maximos ora estabelecido podera ser excedido em relacdo aos montantes de

integralizagdo das novas quotas emitidas.
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Demais Informagdes sobre a Politica de Investimento

Os Direitos de Crédito e os demais Ativos Financeiros da Carteira do Fundo devem ser custodiados,
bem como registrados e/ou mantidos em conta de depoésito diretamente em nome do Fundo, em
contas especificas abertas no SELIC, em sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos
autorizados pelo BACEN ou em instituigdes ou entidades autorizadas a prestacao desses servigos
pela referida autarquia ou pela CVM.

O Fundo podera realizar operacdes de derivativos de renda fixa, exclusivamente na modalidade
“com garantia”, em mercados administrados por bolsas de mercadorias e futuros e no de balcao,
com o objetivo de proteger as posigdes da carteira do Fundo detidas a vista, tendo como contraparte
as Instituicdes Autorizadas.

O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu patrimonio.
A Carteira do Fundo, e por conseqiiéncia seu patrimonio, estdo submetidos a diversos riscos, dentre
os quais, exemplificativamente, os analisados no Capitulo VII do Regulamento. Antes de adquirir
Quotas do Fundo, o investidor deve ler cuidadosamente tal item, responsabilizando-se pelo
seu investimento no Fundo.

As aplicagdes nas Quotas Subordinadas Mezanino ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, da Consultora, do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

PATRIMONIO LIQUIDO

O Patrimoénio Liquido do Fundo correspondera ao somatério dos valores dos Direitos de Crédito e
dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, apurados na forma do Capitulo XVIII do
Regulamento.

Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, dos Devedores, dos Cedentes e/ou
de qualquer terceiro a titulo, entre outros, de multas, indeniza¢des ou verbas compensatorias serdo
incorporados ao Patrimdnio Liquido, observado o disposto no Artigo 48 do Regulamento.

RAZAO DE GARANTIA

O Fundo contard com Razdo de Garantia correspondente a relagdo entre o valor do patrimonio
liquido do Fundo e o valor do patrimonio equivalente as Quotas Seniores, a ser expressa em valores
percentuais (a “Razio de Garantia”). O patriménio do Fundo devera corresponder a, no minimo
125% (cento e vinte e cinco por cento) do patriménio representado pelas Quotas Seniores (a
“Relacdo Minima”). Ou seja, a parcela do patrimoénio do Fundo equivalente as das Quotas
Subordinadas Mezanino ¢ as Quotas Subordinadas Junior (as “Quotas Subordinadas™) devera
corresponder a, no minimo, 25% (vinte e cinco) do patriménio do Fundo equivalente as Quotas
Seniores, observado o periodo de 180 (cento e oitenta) dias a contar do inicio das atividades do
Fundo. A diferenca entre o patrimonio do fundo e o patriménio das Quotas Seniores sera
representada por Quotas Subordinadas. As Quotas Subordinadas Mezanino serdo computadas
conjuntamente com as Quotas Subordinadas Junior para efeitos do calculo da Razdo de Garantia.

Caso a Razdo de Garantia seja inferior a 125% (cento e vinte e cinco por cento) do patrimbnio
representado pelas Quotas Seniores, por 10 (dez) Dias Uteis consecutivos serdo adotados os
seguintes procedimentos:
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A Consultora informara imediatamente a Administradora, a qual devera entdo comunicar,
imediatamente, tal ocorréncia aos Quotistas Subordinados, 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 & Razdo de Garantia,
mediante a emissdo ¢ subscricdo de novas Quotas Subordinadas Mezanino ¢/ou Quotas
Subordinadas Junior; e

Os Quotistas Subordinados deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis,
contados a partir do recebimento da comunicacdo prevista na alinea “a” deste paragrafo,
tantas Quotas Subordinadas quantas sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia.

Caso Os Quotistas Subordinados ndo realizem o aporte adicional de recursos, a Administradora
devera convocar Assembléia Geral de Quotistas, nos termos do Capitulo XX do Regulamento, para
deliberar acerca do comprometimento das atividades do Fundo em razio de tal evento.

Caso a Razdo de Garantia seja superior 125% (cento e vinte e cinco por cento) do patriménio
representado pelas Quotas Seniores a Administradora podera realizar, a seu exclusivo critério, a
amortizagdo parcial das Quotas Subordinadas Junior, do montante que exceder tal montante,
mediante solicitagdo dos respectivos Quotistas, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

(1)

(ii)

o Fundo tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem como tenha feito as
provisoes exigidas pela regulamentacio pertinente; e

até a data da amortizagdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou

Eventos de Liquidagdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles tenham sido sanados nos
termos deliberados em Assembléia Geral.
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DESEMPENHO PASSADO DO FUNDO

O Fundo atingiu a Meta de Rentabilidade das Quotas Seniores por ele emitidas em todos os
periodos de apuragdo desde a distribuicdo das mesmas. As tabelas a seguir apresentam a
rentabilidade mensal das Quotas Senior e das Quotas Subordinadas Junior (anteriormente
denominadas apenas Quotas Subordinadas) desde o inicio da subscricio de cada uma de tais
classes, e a evolucdo do patrimonio de tais Quotas.

RENTABILIDADE DO FUNDO
QUOTAS SENIORES — 12 SERIE QUOTAS SENIORES — 2: SERIE QUOTAS SUBORDINADAS QUOTAS SUBORDINADAS JUNIOR
MEZANINO CLASSE A

RENTAB. RENTAB. RENTAB. RENTAB.

(%AM) % DA TAXA DI (%AM) % DA TAXA DI (%AM) % DA TAXA DI (Y%AM) % DA TAXA DI
31/05/2009 | 0,77 1,00 130,00 092 125,00 131 170,00 8,94 1.161,04
30/04/2009 | 0,84 1,09 130,00 1,05 125,00 1,43 170,00 7,93 944,05
31/03/2009 | 097 1,26 130,00 1,22 125,00 1,66 170,00 8,85 912,37
29/02/2009 | 0,85 L1 130,00 1,07 125,00 1,45 170,00 456 536,47
31/01/2009 | 1,04 1,36 130,00 131 125,00 1,79 170,00 7,23 695,19
317122008 | 1,11 1,45 130,00 139 125,00 1,89 170,00 326 293,69
30/11/2008 | 1,00 1,30 130,00 125 125,00 1,70 170,00 9,51 951,00
3171012008 | 1,17 1,53 130,00 1,47 125,00 1,56 170,00 2,85 243,59
30/09/2008 | 1,1 1,43 130,00 137 125,00 - - 7,01 637,27
30/08/2008 | 1,01 132 130,00 1,09 125,00 - - 2,94 291,09
31/07/2008 | 1,06 139 130,00 - - - - 1,94 183,02
30/06/2008 | 095 123 130,00 - - - - 10,36 1.090,53
31/05/2008 | 0,87 1,13 130,00 - - - - 6,11 702,3
30/04/2008 | 09 1L17 130,00 - - - - 8,67 963,33
31/03/2008 | 0,84 1,09 130,00 - - - - 471 563,16
29/02/2008 | 08 1,04 130,00 - - - - 8,14 1.023,37
31/01/2008 | 092 1,20 130,00 - - - - 0,72 78,13
317122007 | 0,84 1,09 130,00 - - - - 10,08 1201,16
30/11/2007 | 0,84 1,09 130,00 - - - - 3,88 462,04
3171012007 | 092 1,20 130,00 - - - - 44 475,69
28/09/2007 | 08 1,04 130,00 - - - - 743 927,16

* Aalteragdo da denominagdo de Quotas Subordinadas para Quotas Subordinadas Junior se deu a partir de 22 de agosto de 2008 com a criagdo das Quotas Subordinadas Mezanino

SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
Contrato de Cessdo

Por meio do Contrato de Cessdao, os Cedentes comprometem-se a ceder ao Fundo Direitos de
Crédito que atendam as Condi¢des de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade, juntamente com
todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos Cedentes, em
razao de sua titularidade.

Cada uma das cessoes de Direitos de Crédito realizadas nos termos do Termo de Cessdo
compreende: (a) todos os instrumentos representativos dos Direitos de Crédito e seus respectivos
anexos; ¢ (b) os direitos decorrentes de qualquer garantia acessoéria, real ou fidejussoria, vinculada
aos Direitos de Crédito, bem como os respectivos instrumentos constitutivos.
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O Fundo, por sua vez, compromete-se adquirir Direitos de Crédito dos Cedentes, durante o prazo de
vigéncia do Contrato de Cessdo, observados (i) os termos e as condigdes estabelecidos no Contrato de
Cessao, (ii) o objetivo e a politica de investimentos do Fundo e a elegibilidade dos Direitos de Crédito
ofertados, e (iii) a discricionariedade da Administradora, de acordo com as orientagdes da Consultora.

Nos termos do Contrato de Cessdo, os Cedentes se responsabilizam pela solvéncia ou solvabilidade
dos Devedores, responsabilizando-se, ainda, civil e criminalmente, pela existéncia, certeza, liquidez
e exigibilidade dos Direitos de Crédito, nos termos do Artigo 295 do Codigo Civil Brasileiro, bem
como pela legalidade, legitimidade, veracidade e correta formalizagdo dos Direitos de Crédito
ofertados ao Fundo, por eventuais oposigdes ou excegdes apresentadas pelos Devedores contra os
Cedentes, o Fundo, a Administradora e o Custodiante.

A aquisi¢@o dos Direitos de Crédito € realizada em carater definitivo. Com a aquisi¢do dos Direitos
de Crédito, o Fundo tornar-se seu titular ¢ paga aos Cedentes, em contrapartida a cessdo dos
Direitos de Crédito, na Data de Aquisi¢@o definida no Termo de Cessdo, o preco apurado na forma
descrita no item “Preco de Aquisicdo dos Direitos de Crédito” deste Prospecto, em razdo do que os
Cedentes ddo ao Fundo a mais ampla, geral, irrevogavel e irretratavel quitagdo, servindo o
comprovante de deposito como recibo de pagamento e quitagao.

Nao obstante o carater definitivo da cessdo dos Direitos de Crédito, o Contrato de Cessdo estabelece
a obrigagdo de a Cedente adquirir do Fundo, em até¢ um dia 1til contado da solicitagdo deste a
totalidade dos Direitos de Crédito Cedidos, por ele indicados, nas seguintes hipoteses:

(1)  questionamento por qualquer dos Devedores dos Direitos de Crédito em questdo acerca da
existéncia dos mesmos ou de qualquer vicio, defeito, ou reclamagdo de qualquer outra natureza,
no cumprimento pela Cedente de suas obrigacdes das quais decorram os Direitos de Crédito;

(i) prorrogacdo da data de vencimento dos Direitos de Crédito em questdo sem a prévia e
expressa anuéncia do Fundo;

(ii1) alteragdo ou o cancelamento, total ou parcial, por qualquer motivo, da venda de mercadorias
ou da prestacdo dos servigos dos quais decorrem os Direitos de Crédito em questao;

(iv) apresentagdo, pelo Devedor, de qualquer excecdo, defesa ou outra espécie de embargo ou
objecao, judicial ou extrajudicial, ao pagamento, total ou parcial, dos Direitos de Crédito em
questdo, com fundamento em qualquer ato ou fato de responsabilidade da Cedente;

(v) recusa do Devedor em efetuar o pagamento do respectivo Direito de Crédito em questiao na sua
respectiva data de vencimento, com base em alega¢ao de caso fortuito e/ou for¢a maior; e/ou

(vi) ndo substituicdo do garantidor ou apresentagdo de outras garantias consideradas pelo Fundo
como suficientes, nos termos e prazos estabelecidos no Contrato de Cessao.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Custddia

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Custodia, o Custodiante prestara ao Fundo os
servicos de custddia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, incluindo os servigos de que trata
o Artigo 38 da Instrugdo CVM 356. Para informagdes acerca do relacionamento entre a
Administradora ¢ o Custodiante veja a secdo “Descricio de Relacdes Societarias ou Ligacdes
Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Controladoria e Escrituragéo
Por meio do Contrato de Prestagdo de Servigos de Controladoria e Escrituracao, o Custodiante
prestara ao Fundo os servicos de controladoria e escrituracdo de Quotas. Para informagdes acerca do

relacionamento entre a Administradora ¢ o Custodiante veja a secdo “Descricdo de Relacdes
Societarias ou Liga¢des Contratuais Relevantes” deste Prospecto.
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Contrato de Prestacao de Servicos de Anélise de Crédito

Por meio do Contrato de Prestagao de Servicos de Analise de Crédito, a Consultora prestara ao Fundo
servicos de consultoria e assessoria para analise e selecdo de Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo
Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora e a Consultora veja a se¢do
“Descrigao de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.

Contratos de Prestacao de Servicos de Classificacdo de Risco

Por meio dos Contratos de Prestacdo de Servicos de Classificagdo de Risco, as Agéncias de
Classificagdo de Risco foi contratada para a prestacdo dos servigos de classificagdo de risco das
Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino. Para informagdes acerca do relacionamento
entre a Administradora ¢ a Agéncia de Classificacdo de Risco veja a secao “Descricdo de Relagoes
Societarias ou Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Prestacio de Servicos de Auditoria Independente

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Auditoria Independente, o Auditor Independente foi
contratado pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstragdes financeiras e das contas do
Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora ¢ o Auditor Independente
veja a segdo “Descricao de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Agente de Recebimento

Por meio de Contratos de Prestagdo de Servico de Agente de Recebimento, a Administradora, por
conta e ordem do Fundo, podera contratar Agentes de Recebimento para prestar, em carater ndo
discricionario, servigos de recebimento, conciliagdo e transferéncia de valores, compreendendo as
seguintes obrigacdes: (a) receber a totalidade dos valores repassados pelos Cedentes nas Contas de
Recebimento; (b) conciliar os valores depositados pelos Devedores e identificar os Direitos de Crédito
que foram liquidados; e (c) repassar os valores dos Direitos de Crédito recebidos para o Fundo.

Até a data deste Prospecto, a Administradora havia firmado, por conta e ordem do Fundo, Contrato
de Agente de Recebimento com o Banco Bradesco S.A.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranca e de Agente de Garantias

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranga e de Agente de Garantias, a Consultora
prestara servigos (i) de cobranga, judicial e extrajudicial, dos Direitos de Credito que compdem a
Carteira do Fundo, cujos pagamentos ndo sejam efetuados pelos Devedores em favor do Fundo, nas
respectivas datas de vencimentos; e (ii) de monitoramento e execugdo de garantias relativas a
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

A Consultora ndo ¢é responsavel, no entanto, pelos resultados obtidos na implementacdo da Politica
de Cobranca descrita no Anexo V do Regulamento, ou pelo sucesso na execuc¢do das garantias pelo
pagamento ou liquidagdo dos Direitos de Crédito dos Devedores que estejam inadimplentes com o
Fundo. Para informagdes acerca do relacionamento entre a Administradora e a Consultora veja a
secdo “Descricao de Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

Contrato de Depdsito

Por meio do Contrato de Depdsito, o Custodiante foi contratado para atuar como depositario, dos
originais de todos os Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos de Crédito de titularidade
do Fundo, sob as penas previstas na legislagdo aplicavel, como se seus fossem, na forma do
depdsito voluntario, conforme previsto no Artigo 627 do Cédigo Civil Brasileiro.

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades previstas no Contrato de Deposito, o Fundo, com a
anuéncia do Custodiante contratou a Consultora a fun¢do de guarda fisica dos Documentos
Comprobatoérios, conforme permitido pelo Regulamento. Para informagdes acerca do
relacionamento entre a Administradora, o Custodiante e a Consultora veja a secdo “Descri¢do de
Relagdes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes™ deste Prospecto.
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CARACTERISTICAS DAS QUOTAS DO FUNDO

FORMA E ESPECIE
As Quotas terdo a forma escritural, permanecendo em contas de deposito em nome de seus titulares.
As Quotas consistem em fra¢des ideais representativas do patriménio do Fundo. O Fundo possui
trés classes de Quotas, sendo uma classe de Quotas Seniores, duas classes de Quotas Subordinadas
Mezanino ¢ uma classe de Quotas Subordinadas Junior.
Quotas Seniores

As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

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

(b) Valor Unitario de Emissdo de R$1.000,00 (um mil reais) na Data da 1* Subscri¢do de Quotas
Seniores;

(c) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de integralizacio,
amortizagdo ou resgate, de acordo com os critérios definidos no Capitulo XIII do
Regulamento;

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembléias Gerais,
exceto as estabelecidas nos paragrafos 3° e 4° do Artigo 62 do Regulamento, sendo que a cada
Quota Sénior correspondera a 1 (um) voto; e

(e) ¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitario entre os
titulares de Quotas Seniores.

Na data deste Prospecto o Fundo contava com duas séries de Quotas Seniores.

A Meta de Rentabilidade das Quotas da 1%, 2* e 3* Série de Quotas Seniores do Fundo sdo
respectivamente 130% (cento e trinta por cento), 125% (cento e vinte e cinco por cento) e 125%
(cento e vinte e cinco por cento) da Taxa DI

Quotas Subordinadas Mezanino

As Quotas Subordinadas Mezanino tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacoes
comuns:

(a) subordinam-se as Quotas Seniores ¢ tém prioridade em relagdo as Quotas Subordinadas Junior
para fins de amortizacdo e/ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

(b) somente poderdao ser resgatadas apds o resgate integral das Quotas Seniores em Circulagao,
admite-se que sua integralizac@o, amortizagdo e resgate sejam efetuados em Direitos de Crédito;

(c) o Valor Unitario de Emiss@o na Data da 1* Subscri¢ao de Quotas Subordinadas Mezanino sera
de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Mezanino distribuidas
posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emiss@o calculado todo Dia Util, para efeito de
defini¢do de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Artigo 37-A do Regulamento;
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direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais,
excegdo feitas as relacionadas no Artigo 62, Paragrafo 3°, sendo que a cada Quota Subordinada
Mezanino correspondera 1 (um) voto; e

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinacdo ou tratamento ndo igualitario entre os
titulares de Quotas Subordinadas Mezanino Classe A e os titulares de Quotas Subordinadas
Mezanino Classe B.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe A ¢ Classe B tém como Meta de Rentabilidade
Prioritaria a acumulag@o de, respectivamente, 170% das Taxas DI e 165% das Taxas DL

Quotas Subordinadas Junior

As Quotas Subordinadas Junior t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagoes
comuns:

(a)

(b)

(©

(d)

(e)

8

(e

subordinam-se as Quotas Seniores ¢ as Quotas Subordinadas Mezanino para efeito de
amortizagdo e/ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

somente poderdo ser resgatadas apos o resgate integral das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezanino em Circulacao;

admite-se que sua integralizacdo, amortizagdo ¢ resgate sejam efetuados em Direitos de
Crédito;

o Valor Unitario de Emissdo na Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Junior sera de
R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que as Quotas Subordinadas Junior distribuidas posteriormente
terdo seu Valor Unitario de Emissdo calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizagdo, amortizagao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 38
do Regulamento;

direito de preferéncia na subscrigdo de novas Quotas Subordinadas Junior na propor¢do do
nimero de Quotas Subordinadas Junior que possuirem quando da emissdo, observado o
disposto no Paragrafo 5° do Artigo 38 do Regulamento;

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

¢ expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitario entre os
titulares de Quotas Subordinadas Junior.

EMISSAO DE QUOTAS SENIORES

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

nenhum Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidac@o tenha ocorrido e esteja em vigor;

o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro em Cartério de
Titulos e Documentos, na forma do §1° do Artigo 31 do Regulamento; e

a emissdo de Quotas Seniores seja levada a registro, ou se obtenha dispensa de registro,
perante a CVM, conforme a Instru¢do CVM 356.
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Exceto pelos termos e condigdes previstos no Suplemento de cada série, as séries conferirdo aos
respectivos Quotistas os mesmos direitos, privilégios e vantagens, sendo expressamente vedada a
emissdo de série que confira aos seus titulares direitos, privilégios e vantagens distintos.

O valor total das Quotas Seniores sera equivalente ao somatorio do valor das Quotas Seniores de
cada série, corrigidas segundo a meta prioritaria de rentabilidade ou o valor resultante da divisdo do
Patrimo6nio Liquido do Fundo pelo niimero de Quotas Seniores, o que for menor.

EMISSAO DE QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO E SUBORDINADAS JUNIOR

O Fundo possui 3 (trés) classes de Quotas Subordinadas, que poderdo ser subscritas a qualquer
tempo durante o prazo de duragdo do Fundo, podendo inclusive ser objeto de distribuigdo publica,
sendo: (i) até 15.000 (quinze mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe A, (ii) até 10.000 (dez
mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, e (iii) até 20.000 (vinte mil) Quotas Subordinadas
Junior.

O numero de Quotas Subordinadas Mezanino ¢ de Quotas Subordinadas Junior pode ser
aumentados mediante deliberacdo de titulares da maioria das Quotas Subordinadas Junior em
circulacdo, e, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas Subordinadas Juniores dos
presentes, realizada nos termos do Artigo 62 Paragrafo 3° do Regulamento.

A realizagdo de ofertas publicas de Quotas Subordinadas Mezanino depende de registro perante a
CVM, o qual devera ser solicitado pela Administradora mediante instrugdes da Consultora.

O Fundo podera criar novas classes de Quotas Subordinadas Mezanino, mediante a necessaria
alteracdo do Regulamento, sendo que (i) na hipodtese de a nova classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ser subordinada ou pari pasu a classe de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente, a
criagdo da nova classe dependera de deliberagdo apenas dos titulares de Quotas Subordinadas Junior
reunidos em Assembléia Geral; e (ii) na hipotese de a nova classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ter prioridade de amortizacdo e/ou resgate em relagdo a classe de Quotas Subordinadas
Mezanino ja existente(s), a criacdo da nova classe dependera de deliberagdo apenas dos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino que serdo subordinadas em relagdo a nova classe de Quotas e das
Quotas Subordinadas Junior reunidos em Assembléia Geral.

PrRAZO DE DISTRIBUICAO
As Quotas do Fundo objeto de distribuigdo publica deverao ser distribuidas no prazo maximo de
180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data da publicagdo do anuncio de inicio de

distribuicao da série ou classe a que pertengam, conforme o caso.

As Quotas Seniores da 3* Série serdo publicamente distribuidas até 180 (cento e oitenta) dias
contados da data da publicagdo do anuncio de inicio de distribui¢do da 3* Série das Quotas Seniores.

As Quotas Subordinadas Mezanino Classe B serdo publicamente distribuidas até180 (cento e
oitenta) dias contados da data da publicagdo do antincio de inicio de distribuicdo das Quotas
Subordinadas Mezanino Classe B.

O Antncio de Inicio das Ofertas foi publicado em 30 de julho de 2009, de forma que o prazo de
distribuicdo se encerrara em 26 de janeiro de 2010.
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EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS QUOTAS

As Quotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 37, 37-A e 38 do
Regulamento, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados,
conforme o caso, a disposi¢do do Fundo.

A condicao de Quotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente Escriturador, de conta de deposito
em nome do respectivo Quotista.

Nao sera cobrada taxa de ingresso pela Administradora.
Quotas Seniores

A part1r da Data da 1* Subscri¢do de Quotas Seniores de cada série, seu respectivo valor unitario
sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinagio de seu valor de integralizagio,
amortizacdo ou resgate, nos termos do Capitulo XIII do Regulamento.

Os critérios de determinagdo do valor das Quotas Seniores t€ém como finalidade definir o valor de
integralizacdo de Quotas Seniores de cada série durante o respectivo periodo de distribuicdo.
Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas Seniores ndo fardo jus,
quando da amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais
Quotas, conforme calculado anteriormente, na respectiva Data de Amortizagdo, ou Data de Resgate,
0 que representa o limite maximo de remuneracdo possivel para essa as Quotas Seniores. Nao
havera relagdo minima, em niimeros percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o
valor total das Quotas Seniores em Circulagao.

Quotas Subordinadas Mezanino

A partir da Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Mezanino de cada classe, seu valor
unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinagdo de seu valor de integralizagdo,
amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dentros dos seguintes valores: (i) valor do
Patrimo6nio Liquido, deduzido do valor das Quotas Seniores em circulagio, dividido pelo nimero de
Quotas Subordinadas Mezanino em circulag@o na respectiva data de calculo, ou (ii) o Valor Unitario
de Referéncia das Quotas Subordinadas Mezanino.

Com relacdo a cada classe de Quotas Subordinadas Mezanino, o Valor Unitario de Referéncia sera
(i) na Data de Emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino da classe, o respectwo Valor Unitario de
Emissdo, ou (ii) nos Dias Uteis subseqiientes a Data de Emissdo de cada série, o Valor Unitério de
Referéncia do Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no periodo com base na
Meta de Rentabilidade Prioritdriadas Quotas Subordinadas Mezanino estabelecida em seu
respectivo Suplemento; sendo certo que, nas Datas de Amortizagdo, ap6s os pagamentos de
amortizagdes, o Valor Unitario de Referéncia sera deduzido do montante efetivamente pago a titulo
de amortizacdo das Quotas Subordinadas Mezanino

Os critérios de determinagdo do valor das Quotas Subordinadas Mezanino t€ém como finalidade
definir o valor de integralizacdo de Quotas Subordinadas Mezanino e durante o respectivo periodo
de distribuicdo. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Quotas
Subordinadas Mezanino ndo fardo jus, quando da amortizagdo ou resgate de suas Quotas, a uma
remuneragio superior ao valor de tais Quotas, conforme calculado anteriormente, na respectiva
Data de Amortizagdo, ou Data de Resgate, o que representa o limite madximo de remuneracgdo
possivel para essa as Quotas Subordinadas Mezanino. Nao havera relacdo minima, em nimeros
percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o valor total das Quotas Subordinadas
Mezanino em Circulagao.

Em todo Dia Util, apds a incorporagio dos resultados descritos acima as Quotas Subordinadas

Mezanino, o eventual excedente decorrente da valorizacdo da carteira do Fundo no periodo sera
incorporado as Quotas Subordinadas Junior.
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Quotas Subordinadas Junior

A partir da Data da 1* Subscri¢do de Quotas Subordinadas Junior, seu valor unitario sera calculado
todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate,
devendo corresponder ao valor do Patriménio Liquido, deduzido o valor das Quotas Seniores em
Circulag@o e das Quotas Subordinadas Mezanino em Circulagdo, dividido pelo nimero de Quotas
Subordinadas em Circulag@o na respectiva data de calculo.

AMORTIZACAO E RESGATE

As Quotas Seniores de cada série, as Quotas Subordinadas Mezanino ¢ as Quotas Subordinadas
Junior serdo resgatadas pelo Fundo na respectiva Data de Resgate estabelecida para cada Série em
seus respectivos Suplementos, observado o previsto no Capitulo XIV do Regulamento.

O Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas de qualquer série de Quotas Seniores, bem como de
Quotas Subordinadas Mezanino, de acordo com as condigdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

A realizacao de Amortizagoes Programadas de Quotas Subordinadas Mezanino esta condicionada a
manutencdo da Razio de Garantia estabelecida no Capitulo XIX do Regulamento e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para tanto.

Na hipotese de insuficiéncia de recursos para o pagamento da totalidade do valor de uma
determinada Amortizacdo Programada de Quotas Subordinadas Mezanino, o valor disponivel sera
rateado entre os Quotistas Subordinados Mezanino, sendo o pagamento da parcela remanescente
adiado para o ultimo dia util do més imediatamente subseqiiente aquele para o qual estava
programada, data essa em que devera ser realizado novo procedimento de verificacdo de calculo de
suficiéncia dos recursos e pagamento de amortizagdo, caso possivel. O procedimento ora
estabelecido sera repetido por tantas vezes quanto necessario para que se proceda ao pagamento
integral do valor da Amortiza¢do Programada em questao.

As Amortizagdes Programadas de Quotas Seniores e de Quotas Subordinadas Mezanino poderdo ser
realizadas exclusivamente com valores de principal desde que atendidos, cumulativamente, os
seguintes requisitos: (i) prévia aprovacdo da Assembléia Geral de quotistas; e (ii) envio pela
Gestora das informagdes necessarias, a critério da Administradora, para a operacionalizacdo dos
pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos descritos neste paragrafo, a
Amortizagdo Programada devera necessariamente abranger rendimentos/juros.

E facultada a amortizagdo programada e/ou a amortizagdo parcial de Quotas Subordinadas Junior
antes do resgate das Quotas Seniores e¢/ou das Quotas Subordinadas Mezanino, desde que apos as
referidas amortizagdes (i) seja mantida a Razdo de Garantia, no montante equivalente ao patrimonio
das Quotas Subordinadas Junior que exceder a Relagdo Minima, e (ii) o Fundo tenha
disponibilidades para tanto, observado o disposto no Regulamento do Fundo.

Em cada data de Amortizagdo Programada de Quotas Seniores e/ou de Quotas Subordinadas
Mezanino serdo também realizadas amortizagdes parciais de Quotas Subordinadas Junior no
montante equivalente ao patrimonio das Quotas Subordinadas que exceder a Relagdo Minima, desde
que o Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o disposto no Regulamento do Fundo.

As amortizagdes de Quotas Subordinadas Junior poderdo ser realizadas exclusivamente com valores
de principal desde que atendidos, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) prévia aprovacao da
Assembléia Geral de quotistas, observado o disposto no paragrafo 3° do Artigo 62 do Regulamento;
e (ii)) envio pela Gestora das informac¢des necessarias, a critério do Administrador, para a
operacionalizacdo dos pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos
descritos neste paragrafo, a amortizagdo devera necessariamente abranger rendimentos/juros.

Os titulares das Quotas Seniores, das Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas Subordinadas

Junior ndo poderdo, em nenhuma hipdtese, exigir do Fundo a amortizagdo ou o resgate de suas
Quotas em condi¢des diversas das previstas no Regulamento e nos respectivos Suplementos.
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RESERVA DE AMORTIZACAO E RESGATE

O Custodiante, mediante instru¢des da Consultora, devera constituir reserva monetaria destinada ao
pagamento da Amortizagdes Programadas ou Resgate de Quotas (a “Reserva de Amortizagdo e
Resgate™), a ser composta com as disponibilidades diarias advindas do recebimento, conforme o
caso: (i) do valor de integralizagdo de Quotas; e/ou (ii) do valor dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, de acordo com o seguinte cronograma:

(a) até 15 (quinze) dias uteis anteriores a cada Data de Amortiza¢do Programada ou
Data de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizacao ¢ Resgate devera ser equivalente a
50% (cinqiienta por cento) do valor integral a ser pago por ocasido da Amortizacdo e/ou do
Resgate em questao;

(by’ até 7 (sete) dias uteis anteriores a cada Data de Amortizagdo Programada ou Data
de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizagdo e Resgate devera ser equivalente a 100%
(cem por cento) do valor integral a ser pago por ocasido da Amortizacdo e/ou do Resgate
em questao;

() até 30 (trinta) dias anteriores a ultima Data de Amortiza¢do Programada, o saldo da
Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser equivalente a 100% (cem por cento) do valor
integral a ser pago por ocasido da Amortizag@o ou do Resgate em questdo; e

(d) até 30 (trinta) dias anteriores ao vencimento da ultima parcela de amortizagao, o
saldo da Reserva de Amortizacao e Resgate devera ser equivalente a 100% (cem por cento)
do valor integral do resgate final a ser pago por ocasido da Amortizacdo e/ou Resgate em
questao.

Uma vez realizado o pagamento da Amortizacdo e/ou do Resgate em razdo da qual a Reserva de
Amortizagdo e Resgate foi constituida, o Custodiante cessara o processo de constituicdo de Reserva
de Amortizagdo e Resgate até que se faga necessaria a constituicdo desta para pagamento de nova
Amortizagdo ¢/ou Resgate.

A data de inicio da constitui¢do da Reserva de Amortizacdo ¢ Resgate em relacdo a cada um dos
eventos descritos acima devera ser definida em fungao (i) do prazo médio de vencimento da carteira
de Direitos de Crédito do Fundo; e (ii) dos indices de inadimpléncia observados nos 12 (doze)
meses imediatamente anteriores a data de amortizagdo ou data de resgate em questdo, de modo que
considerado o fluxo de pagamentos de 90% (noventa por cento) dos Direitos de Crédito
remanescentes apos a deducdo do valor equivalente a tais indices de inadimpléncia, o valor de tal
fluxo seja suficiente para a constitui¢do da Reserva de Amortizacdo e Resgate nos prazos acima
estabelecidos.

Os valores integrantes da Reserva de Amortizagdo ¢ Resgate poderdo ser aplicados exclusivamente
em Ativos Financeiros com liquidez diaria.

PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 47 do Regulamento, o Custodiante,
instruido pela Administradora, seguindo orientacdes da Consultora deverd transferir ou creditar os
recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Quotas Seniores; (ii) aos
titulares das Quotas Subordinadas Mezanino em suas respectivas Datas de Amortizacao e Datas de
Resgate; e (ii) aos titulares das Quotas Subordinadas Junior na hipotese prevista no Artigo 43 e no
Artigo 52 do Regulamento ou ap6s o resgate integral das Quotas Seniores, nos montantes apurados
conforme o Artigo 37, o Artigo 37-A e 38 do Regulamento, conforme o caso.

41



(S) SILVERADO

maydmum

A Administradora efetuara o pagamento das amortizagdes ou resgates de Quotas em conformidade
com os procedimentos adotados pela CETIP e pela CBLC, conforme o caso, ou por meio de
Transferéncia Eletronica Disponivel — TED, ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada
pelo BACEN que venha a substitui-las, para os titulares de Quotas Seniores que ndo estejam
depositadas em custodia nos sistemas acima mencionados, servindo o comprovante de deposito
como recibo. Os recursos depositados na Conta 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, nas respectivas Datas de Amortizagdo, ou Data de Resgate, conforme o
caso. Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipotese prevista no § 5°
do Artigo 54 do Regulamento, em Direitos de Crédito.

A ocorréncia de feriado na cidade ou estado em que esteja sediada a Administradora ndo alterara a
data prevista para qualquer pagamento devido aos Quotistas. Caso a data de pagamento dos valores
devidos aos Quotistas nao seja um Dia Util, ou seja feriado na cidade de Sdo Paulo, a
Administradora efetuara o pagamento no Dia Util, ou no primeiro dia til da cidade ou estado de
Sdo Paulo, conforme o caso, imediatamente subseqiiente, sem qualquer acréscimo aos valores
devidos.

NEGOCIACAO DAS QUOTAS

As Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino ¢ as Quotas Subordinadas Junior serdo
registradas para negociacdo no SOMAFIX, na CETIP e no BOVESPAFIX, de acordo com a
legislacdo vigente, cabendo ao intermediario assegurar a condi¢do de Investidor Qualificado do
adquirente das Quotas.

Os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Quotas, cabendo exclusivamente aos eventuais
intermediarios na negociacdo assegurar que os adquirentes das Quotas sejam Investidores
Qualificados.

Na hipotese de negociagdo de Quotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depoésito do
novo Quotista e o respectivo pagamento do prego sera processado pelo Agente Escriturador
somente apos a verificacdo, pelo intermediario, da condi¢do de Investidor Qualificado do novo
Quotista.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os Direitos de Crédito serdo contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com apropriacao
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 legislagdo e regulamentag@o aplicavel.

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

Os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e avaliagdo de
titulos, valores mobiliarios e instrumentos derivativos, conforme estabelecido na regulamentacao
em vigor (tais como o critério de marcacdo a mercado), utilizando-se preferencialmente os critérios
de marcagdo a mercado adotados pelo Custodiante, e na inexisténcia sera precificada pela curva, de
acordo com o disposto no Contrato de Custodia.
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As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas no resultado do periodo
conforme as regras e procedimentos definidos na Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n°
2.682, de 21 de dezembro de 1999. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas
perdas e provisdes passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas
e provisdes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao que levou ao seu reconhecimento,
limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

O Fundo esta obrigado diariamente, desde sua 1* Subscricdo de Quotas Seniores ¢ até a liquidagao
integral das Obrigagdes do Fundo, a Administradora se obriga, conforme orientagdo da Consultora,
a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na
seguinte ordem de preferéncia: (a) pagamento dos Encargos do Fundo; (b) provisionamento de
recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a serem incorridos no més
calendario imediatamente subseqiiente ao més calendario em que for efetuado o respectivo
provisionamento; (¢) devolugdo aos titulares das Quotas Seniores dos valores aportados ao Fundo,
acrescidos dos rendimentos previstos em cada Suplemento de emissdao de Quotas Seniores, por meio
do resgate ou amortizagdo da série de Quotas Seniores especifica; (d) devolugdo, aos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino, dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos
previstos em cada Suplemento de emissdo de Quotas Subordinadas Mezanino, por meio do resgate
ou amortizacdo de Quotas Subordinadas Mezanino; e (e¢) pagamento dos valores referentes a
amortizacdo e/ou ao resgate das Quotas Subordinadas Junior.

PoOLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Salvo quando outro meio de comunicacdo com os Quotistas seja expressamente previsto no
Regulamento, quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos Quotistas
deverdo ser ampla e imediatamente divulgados por meio (i) de antincio publicado, em forma de
aviso, no jornal Valor Economico ou, na sua impossibilidade, em veiculo de circulagido e alcance
equivalente; e (ii) correio eletronico e carta enviados ao Quotista, na forma do paragrafo tnico, do
Artigo 70, do Regulamento.

As publicacdes aqui referidas deverdo ser mantidas a disposi¢ao dos Quotistas na sede e agéncias da
Administradora e das instituicdes que distribuirem Quotas.

Qualquer mudanca no periodico referido acima devera ser aprovada pelos Quotistas reunidos em
Assembléia Geral.

ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS

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

BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A.

At.: Srta. Carla Lopes
Telefone: (21) 3974-4618
Fac-simile: (21) 3974-9501
Email: fide@bnymellon.com.br
www.bnymellon.com.br
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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 informagdes
constantes deste Prospecto e, especialmente, avaliar os fatores de risco descritos nesta Secéo.

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza, estao sujeitos a flutuacoes
de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes, que poderdo gerar perdas ao Fundo
e aos Quotistas, hipGteses em que a Administradora, a Gestora, o Custodiante e a Consultora nao
poder&o ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagdo ou perda de valor
dos ativos integrantes da Carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secundario para o0s
Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Quotistas,
guando da amortiza¢ao ou resgate de suas Quotas, nos termos do Regulamento.

As aplicagbes dos Quotistas ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, do
Custodiante, dos Cedentes, da Coordenadora, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do
Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

R1SCOS DE MERCADO
Efeitos da Politica Econdmica do Governo Federal.

O Fundo, seus ativos, os Cedentes e os Devedores dos Direitos de Crédito estao sujeitos aos efeitos
da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém freqliientemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
conseqiientemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e
precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O
negocio, a condigdo financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores, os 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) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteragdes na inflagdo; (iii) alteracoes nas taxas de
juros; (iv) alteragdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais € econdmicos
que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade economica, bem como a especulagdo 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 negodcios, a condicao
financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores, bem como a liquidacdo dos Direitos de
Crédito pelos respectivos Devedores.

Risco de Descasamento entre Taxas de atualizagdo das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezanino e a Taxa de Rentabilidade dos Ativos do Fundo.

O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito.
Considerando-se que os valores das Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino serdo
atualizados de acordo com as respectivas Metas de Rentabilidade Prioritaria atreladas a Taxa DI,
conforme estabelecidas em seus respectivos Suplementos, 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 e¢/ou Quotas Subordinadas Mezanino. Caso ocorram tais
descasamentos, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que a Administradora, a Gestora, a Consultora
¢ o Custodiante nio se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Quotistas, inclusive
quando ocorridas em razdo de tais descasamentos.
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Flutuagdo dos Ativos Financeiros

O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacdes de pregos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do
Fundo pode ser afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

Riscos DE CREDITO
Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito

Decorre da capacidade dos Devedores em honrarem seus compromissos pontual e integralmente,
conforme contratados. Em caso de instauracao de pedido de faléncia, recuperacao judicial, de plano
de recuperagdo extrajudicial ou qualquer outro procedimento de insolvéncia dos Devedores ou dos
Cedentes (co-obrigados dos Devedores), o Fundo podera ndo receber os Direitos de Crédito que
compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os resultados do Fundo.

Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros

Decorre da capacidade dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes
do Fundo em operagdes com tais ativos. Alteragdes no cendrio macroecondomico que possam
comprometer a capacidade de pagamento, bem como alteragdes nas condigdes financeiras dos
emissores dos referidos ativos e/ou na percep¢do do mercado acerca de tais emissores ou da
qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos pregos e liquidez dos ativos desses
emissores, provocando perdas para o Fundo e para os Quotistas. Ademais, a falta de capacidade
e/ou disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas
operagoes integrantes da carteira do Fundo, acarretara perdas para o Fundo, podendo este, inclusive,
incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

RISCO DE LIQUIDEZ
Liquidez Relativa aos Ativos Financeiros

Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores
mobiliarios integrantes da carteira do Fundo sdo negociados e/ou outras condigdes atipicas de
mercado. Caso isso ocorra, o Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros
detidos em carteira, situacdo em que o Fundo podera nio 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 Elegiveis apresenta peculiaridades em relagdo as
aplicagOes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em 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 e/ou o
prego de alienacdo de tais Direitos de Crédito podera refletir essa falta de liquidez, causando perda
patrimonial para o Fundo.

Liquidez para Negociagdo das Quotas em mercado Secundario

Os fundos de investimento em direitos de crédito sdo um novo e sofisticado tipo de investimento no
mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, possuem aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou
juridicas que se classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores
podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetara de forma adversa o
desenvolvimento do mercado secundario para negociagdo de quotas de fundos de investimento em
direitos de crédito 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 preco inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Quotistas.
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Amortizagdo e Resgate Condicionado das Quotas

As unicas fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da amortizagdo e/ou resgate das
Quotas ¢ a liquidacao: (i) dos Direitos de Crédito pelos respectivos Devedores; e (ii) dos Ativos
Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apos o recebimento desses recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos
ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate,
total ou parcial, das Quotas, o que podera acarretar prejuizo aos Quotistas.

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

As Quotas Subordinadas Mezanino se Subordinam as Quotas Seniores e ao Atendimento da
Razéo de Garantia Para Efeitos de Amortizacdo e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Mezanino devem levar em consideracdo que tais Quotas se
subordinam as Quotas Seniores para efeitos de amortizagdo e resgate. As amortizagdes ¢ resgates
das Quotas Subordinadas Mezanino estdo condicionadas ainda a manutencdo da razdo de garantia e
a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizagdo. Considerando-se a natureza dos
Direitos de Crédito e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o
Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se
impossibilitados de assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das Quotas Subordinadas
Mezanino ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer
pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer multa ou
penalidade, de qualquer natureza.

As Quotas Subordinadas Junior se Subordinam as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas
Mezanino e ao Atendimento da Razéo de Garantia Para Efeitos de Amortizacéo e Resgate.

Os titulares das Quotas Subordinadas Junior devem levar em consideragdo que tais Quotas se
subordinam as Quotas Seniores, as Quotas Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizacdo e
resgate. As amortizagdes e resgates das Quotas Subordinadas Mezanino estdo condicionadas ainda a
manuten¢do da razdo de garantia e a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizacao.
Considerando-se a natureza dos Direitos de Crédito e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos
Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas respectivas Partes
Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das
Quotas Subordinadas Junior ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo
Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora,
qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

R1scO OPERACIONAL
Falhas de Procedimento
Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixagdo da politica de crédito e controles internos

adotados pela Consultora podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito Elegiveis
e sua respectiva cobranga, em caso de inadimplemento.
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Documentos Comprobatdrios

O Custodiante ¢ o responsavel legal pela guarda dos Documentos Comprobatérios e pela
verificagdo da regularidade dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo. Sem prejuizo de tal
responsabilidade, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, aceita a indicacdo da
Consultora para exercer, na condi¢do de fiel depositario, a guarda fisica dos Documentos
Comprobatoérios. O Custodiante realizard auditoria periddica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatorios e nos Direitos de Crédito cedidos para verificar a sua regularidade, observados os
parametros indicados no Artigo 28 do Regulamento. Uma vez que tal auditoria € realizada apds a
cess@o dos Direitos de Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter Direitos de Crédito
cujos Documentos Comprobatérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno
exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito.

Ademais, embora o Custodiante, a Administradora € o Fundo tenham o direito contratual de acesso
irrestrito aos referidos Documentos Comprobatorios, a guarda de tais documentos por terceiros
pode representar uma limitagdo ao Fundo de verificar a devida originagdo e formalizagdo dos
Direitos de Crédito e de realizar a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos.

Por fim, os Documentos Comprobatorios serdo mantidos em uma unica via, ndo existindo copias de
seguranga dos mesmos, de modo que na hipotese de seu extravio ou destruicdo o Fundo podera ter
dificuldades em comprovar a existéncia dos Direitos de Crédito aos quais se referem. A
Administradora, a Gestora ¢ a Consultora ndo serdo responsaveis por eventuais prejuizos incorridos
pelo Fundo em razdo da impossibilidade de cobranca dos Direitos de Crédito decorrentes do
extravio ou destruicdo dos referidos documentos

Movimentacdo dos Valores Relativos aos Direitos de Crédito de Titularidade do Fundo

Todos os recursos decorrentes da liquidagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo serdo
recebidos diretamente nas Contas de Recebimento, cujo saldo sera monitorado pela Consultora.

Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferidos para a Conta do Fundo pelos
Agentes de Recebimento, mediante instrugdes da Consultora,em até 01 (um) dia 1til do seu
recebimento. Apesar de o Fundo contar com a obrigagdo dos Agentes de Recebimento de realizarem
as transferéncias dos recursos depositados nas Contas de Recebimento para a Conta do Fundo, e
com o monitoramento da Consultora, caso haja inadimplemento dos Agentes de Recebimento no
cumprimento de suas obrigacdes, inclusive em razdo de falhas operacionais no processamento € na
transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Quotas podera ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Quotistas. Nao ha qualquer garantia de
cumprimento pelos Agentes de Recebimento de suas obrigacdes acima destacadas.

A conciliagdo dos valores depositados pelos Devedores nas Contas de Recebimento e a
transferéncia dos recursos de titularidade do Fundo para a Conta do Fundo serdo realizadas pelos
Agentes de Recebimento. Caso os Devedores ou a Consultora prestem informagdes incorretas ou
imprecisas aos Agentes de Recebimento, sob o monitoramento e instru¢cdes da Consultora podera
haver uma conciliagdo e transferéncia incorretas de valores a Conta do Fundo, o que podera
acarretar prejuizo ao Fundo e aos Quotistas.

Ademais, em caso de alteracdo das Contas de Recebimento ou da Conta do Fundo, ou de
substituicdo dos Agentes de Recebimento ou do Custodiante, os Devedores serdo notificados e
solicitados a realizar os pagamentos dos Direitos de Crédito para a nova conta competente indicada
pelo Fundo e repassada pela Consultora dos Devedores. Nao ha garantia de que os Devedores
efetuardo os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito diretamente na nova conta indicada,
mesmo se notificados para tanto. Caso os pagamentos referidos acima sejam realizados em qualquer
outra conta que ndo esteja sob controle do Fundo, ou de terceiros contratados como Agentes de
Recebimento ou Custodiante, os terceiros que receberem tais valores em pagamento serdo obrigados
a restitui-los ao Fundo. Nao ha garantia de que tais terceiros cumprirdo ou estardo aptos a cumprir
com a obrigacdo descrita acima, situagdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive
incorrer em custos para conseguir recuperar os seus direitos.
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Risco de Sistemas

Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos de crédito, ndo ha
garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletronicos dos Devedores, Cedentes,
Consultora, Gestora, Custodiante, Administradora ¢ do Fundo ocorrerdo livre de erros. Caso
qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisi¢do, cobranga ou realizagdo dos Direitos de
Crédito podera ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.

OUTROS RISCOS
Risco de Instrumentos Derivativos

A contratacdo pelo Fundo de modalidades de operacdes de derivativos podera acarretar variagdes no
valor de seu Patriménio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem
utilizadas. Tal situagdo poderd, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos Quotistas.
Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para prote¢do das posigdes a vista, existe
o risco da posi¢do ndo representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo.

Risco de Descontinuidade

A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo IV estabelece que o Fundo deve destinar-
se, primordialmente, a aplicagdo 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 duragdo de seus investimentos no Fundo, em fungdo da continuidade das operagoes
regulares dos Cedentes e da capacidade destes de originar Direitos de Crédito Elegiveis para o
Fundo conforme os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento e de
acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento.

Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado de suas obrigagdes
decorrentes dos Titulos 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 dos Cedentes destaca-se:

e Os Cedentes ndo se encontram obrigados a ceder Direitos de Crédito ao Fundo indefinidamente.
A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutengdo do fluxo de cessdo de Direitos de
Crédito pelos Cedentes.

e A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou
administrativa, afetando negativamente o patrimoénio do Fundo. Os Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo Fundo sdo decorrentes exclusivamente de operacdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil ¢ de prestacdo de
servigos realizadas entre os Cedentes e os Devedores, ¢ devem, necessariamente, respeitar os
parametros da Politica de Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento. Na hipodtese
de, por qualquer situacao, (i) deixarem de ocorrer as referidas operagoes entre os Cedentes e os
Devedores; e/ou (ii) ndo existirem Direitos de Crédito suficientes para cessdo ao Fundo e que
atendam as Condigdes de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade e a Politica de Investimento,
sera dado causa aos procedimentos do Capitulo XIX do Regulamento. Os fatores politicos e
econdmicos do governo e o crescimento da concorréncia podem levar a diminuicdo da
quantidade de Direitos de Crédito Elegiveis.
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e Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo sdo formalizados sob a forma dos Titulos de Crédito,
com base nas operagdes realizadas entre os Cedentes e os Devedores. Esses Titulos de Crédito
representativos dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem apresentar vicios
questionaveis juridicamente, podendo ainda apresentar irregularidades de forma ou contetdo.
Assim, poderia ser necessaria decisdo judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais
Direitos de Crédito pelos Devedores, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial
desfavoravel. Em qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
auséncia de recebimento de recursos.

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 condominos, sdo de inteira ¢ exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo
ser suportados até o limite total de seu Patrimonio Liquido, sempre observado o que seja deliberado
pelos Quotistas em Assembléia Geral. A Administradora, a Consultora, a Gestora, o Custodiante 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 ado¢do ou manutengdo dos referidos procedimentos, caso os titulares das Quotas
Seniores e Subordinadas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto.

Limitacdo de Gerenciamento de Riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os
quais poderdo acarretar perdas para os Quotistas. Embora a Administradora mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagcdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminagdo
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em condi¢des adversas de mercado,
esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

Risco Decorrente da Precificagdo dos Ativos

Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliagdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros, poderdo causar variagdes nos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento ou reducdo do valor das Quotas.

Risco Decorrente da Falta de Registro dos Contratos de Cesséo e dos Termos de Cesséo.

As vias originais de cada Contrato de Cessdo e cada Termo de Cessdo nio serdo necessariamente
registrado no Cartorio de Registro de Titulos e Documentos na sede do Cessionario e da Cedente. O
registro de operacdes de cessdo de créditos tem por objetivo tornar publica a realizagdo da cessdo, de
modo que (i) a operacdo registrada prevalega caso o Cedente celebre nova operagdo de cessdo dos
mesmos direitos de crédito com terceiros; e (ii) se afastem davidas quanto a data e condigdes em que a
cessdo foi contratada em caso de ingresso do Cedente em processos de recuperacdo judicial, faléncia
ou de plano de recuperagdo extrajudicial. A auséncia de registro podera representar risco ao Fundo (i)
em relacdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou cedidos pelo
Cedente a mais de um cessionario; e (ii) em caso de ingresso dos Cedentes em processos de
recuperacao judicial, faléncia ou de plano de recuperagio extrajudicial, nos quais a validade da cessdo
dos Direitos de Crédito venha a ser questionada. Assim, nas hipoteses de (i) o Cedente contratar a
cessdo de um mesmo Direito de Crédito com mais de um cessionario; ou (ii) de ingresso dos Cedentes
em processos de recuperagdo judicial, faléncia ou de plano de recuperagdo extrajudicial, a ndo
realizagdo do registro podera dificultar , respectivamente, (a) a comprovagdo de que a cessdo
contratada com o Fundo ¢ anterior a cessdo contratada com o outro cessionario e (b) a comprovacao
da validade da cessdo perante terceiros, prejudicando assim o processo de recebimento ¢ de cobranca
dos Direitos de Crédito em questao e afetando adversamente o resultado do Fundo.
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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, pelo Custodiante, pela Consultora, pela
Gestora, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do
Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimoénio suficiente para a valorizagdo
das Quotas Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria, a rentabilidade dos Quotistas
sera inferior a meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no
passado com relagdo a qualquer fundo de investimento em direitos de crédito no mercado, ou ao
proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

Outros Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exogenos ao
controle da Administradora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas
regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, inclusive, mas ndo se limitando a
criacdo de novas restrigdes legais ou regulatorias que possam afetar adversamente a validade da
constituicao dos Direitos de Crédito e da cessdo desses, alteragdo na politica monetaria, alteracao da
politica fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os
Quotistas.
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INFORMACOES SOBRE ORIGINADORES, DEVEDORES OU COOBRIGADOS

Por tratar-se de um fundo multisetorial ¢ multicedentes, o Fundo nio apresenta concentragio
relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacdo a nenhum Devedor,
Cedente ou grupo econéomico. O Fundo apresenta grande pulverizacdo em relagdo aos Cedentes,
Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar limites de concentragdo para cada um desses
estabelecidos em seu Regulamento. Para informacdes acerca dos mencionados limites de
concentracdo veja a Secdo “Informacdes Sobre os Direitos de Crédito — Limites de Concentragao”
deste Prospecto.
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LIQUIDAQAO DO FUNDO

O Fundo tera prazo indeterminado, mas podera ser liquidado mediante um evento de liquidacao,
descrito abaixo.

EVENTOS DE AVALIACAO

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

(a) rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer série de Quotas Seniores em Circulacao
em 02 (dois) niveis a seguir da classificacdo de risco originalmente atribuida;

(b) inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigacoes previstos no Regulamento,
no Contrato de Cessdao e¢ no Contrato de Custddia, desde que, notificado pela
Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo de 5 (cinco)
Dias Uteis contado do recebimento da referida notificagao;

() impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que preencham
as Condicdes de Cessao e os Critérios de Elegibilidade;

(d) cessacdo pela Consultora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos
servigos objeto do Contrato de Consultoria; e

(e) o somatorio do valor contabil dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos, por prazo igual
ou superior a 180 (cento e oitenta) dias corridos, representar, a qualquer momento: (i) 20%
(vinte por cento) ou mais do Patrimoénio Liquido do Fundo durante os dois primeiros anos
contados da Data da 2* Subscri¢do de Quotas; (ii) 30% (trinta por cento) ou mais do
Patriménio Liquido do Fundo durante o terceiro ano apds a Data da 2* Subscricdo de
Quotas; e (iii) 40% (quarenta por cento) ou mais do Patriménio Liquido do Fundo a partir
do quarto ano apds a Data da 1* Subscri¢do de Quotas.

O Fundo nao estara sujeito a liquidagdo automatica. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacao
sera convocada Assembléia Geral, nos termos do Capitulo XXI do Regulamento, para avaliar o grau
de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo, podendo a
Assembléia Geral deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo ou (ii) que o Evento de Avaliagdo que
deu causa a Assembléia Geral constitui um Evento de Liquidagdo, estipulando os procedimentos
para a liquidacdo do Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembléia Geral nos
termos do Artigo 58 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes da realizagdo da Assembléia Geral, ela sera
instalada e deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidacao do Fundo.

Na hipotese de os Quotistas deliberarem pela liquidagdo do Fundo, esses deverdo estabelecer em
Assembléia Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados para preservar seus direitos,
interesses e prerrogativas.

No caso de decisdo assemblear pela ndo liquidacdo antecipada do Fundo, serd assegurado aos
Quotistas dissidentes, o resgate das Quotas Seniores por eles detidas, pelo seu valor, na forma
prevista no Suplemento e no Regulamento. Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente
nacional, suficientes para efetuar o resgate das Quotas Seniores dos Quotistas dissidentes, no prazo
de 60 (sessenta) dias contados da data da Assembléia Geral em questdo, todos os recursos em
moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de
tais Quotas. Em observancia ao Artigo 15 da Instrugdo CVM 356, o Fundo esta vedado de realizar o
resgate de Quotas detidas por Quotistas dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito.
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Caso a deliberagdo da Assembléia Geral referida no paragrafo acima determine a liquidagdo
antecipada do Fundo, o Fundo resgatara todas as Quotas compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em
igualdade de condi¢des e considerando o valor da participagdo de cada Quotista no valor total das
Quotas em Circulagdo, observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora e a Gestora liquidardo todos os investimentos e aplicagdes do Fundo,
transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

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

(c) observada a ordem de alocacdo dos recursos definida no Capitulo XVII do Regulamento, a
Administradora determinara ao Custodiante que debite a Conta do Fundo e procedera ao
resgate das Quotas-em Circulagdo até o limite dos recursos disponiveis.

Na hipotese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Quotas, a Administradora
podera convocar Assembléia Geral de Quotistas para deliberar sobre a possibilidade do resgate
dessas Quotas em Direitos de Crédito, nos termos e condi¢des constantes da legislacdo em vigor.

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.

Os procedimentos descritos no §4° do Artigo 54 do Regulamento poderdo ser interrompidos apds o
resgate integral das Quotas Seniores, quando o Fundo podera promover o resgate das Quotas
Subordinadas.

Caso apos 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagdo e observadas as
deliberacdes da Assembléia Geral referida no §2° do Artigo 54 do Regulamento, o Fundo nao
disponha de recursos para o resgate integral das Quotas Seniores, sera constituido pelos titulares das
Quotas Seniores em circulagdo um condominio nos termos do Artigo 1.314 e ss. do Codigo Civil,
que sucedera o Fundo em todos os seus direitos e obrigacdes, inclusive quanto a titularidade dos
Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do do referido condominio.
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ASSEMBLEIA GERAL
COMPETENCIA
Compete privativamente a Assembléia Geral:

(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses ap0s o encerramento do exercicio
social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstragdes financeiras
apresentadas pela Administradora;

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

() deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administragdo cobrada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugao;

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

(e) aprovar qualquer alteragdo do Regulamento, excecgdo feita a inclusao de Suplementos nos
termos do Artigo 31, Paragrafo 1° e do Artigo 32, Paragrafo 7° do Regulamento;

() aprovar a substituicdo do Custodiante, dos Agentes de Recebimento, da Consultora, do
Auditor Independente e da Agéncia de Classificacdo de Risco;

(2) aprovar a cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que nao
estejam expressamente previstos no Regulamento;

(h) aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratagdo de
prestadores de servigos e assungdo de despesas ndo expressamente previstas no
Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar;

(1) aprovar a liquidacdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo; e

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

O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembléia Geral, (i) sempre que tal
alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinacdes das autoridades
competentes ¢ de normas legais ou regulamentares, incluindo correcdes e ajustes de carater ndo
material nas definicdes e nos parametros utilizados no calculo dos indices estabelecidos no
Regulamento, devendo tal alteragdo ser providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado
pelas autoridades competentes; e (ii) para a inclusdo de Suplementos elaborados nos termos do
Anexo IV do Regulamento.

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocacdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia,
quando em primeira convocagdo, ¢ com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas demais
convocagdes, ¢ far-se-4 por meio de envio de carta, publicacdo no Periddico utilizado para
divulgagdo das informag¢des do Fundo ou por meio de correio eletronico aos Quotistas, dos quais
constar@o o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembléia Geral e, ainda que de forma
sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informagdes e dos elementos adicionais
necessarios a analise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembléia Geral.
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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 serda considerada validamente instalada em primeira, convocagdo com a
presenca de. Quotistas que representem, no minimo, 51% (cinqiienta por cento) das Quotas Seniores
em Circulagdo e, em segunda convocagdo, com a presenca de qualquer numero de Quotistas.
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 cabera a Administradora.

A Administradora e/ou os Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em
circulacao poderdo convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente, da Gestora,
da Consultora, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a
presenga de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberagdo da ordem do dia.

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

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

Na hipétese de a convocagdo de Assembléia Geral ser realizada por meio de envio de carta ou por
meio de correio eletronico aos Quotistas, a Administradora devera enviar, simultaneamente ao
envio aos Quotistas, copia da referida comunicacdo a Consultora.

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

As matérias submetidas a deliberacdo dos Quotistas deverao ser aprovadas pelos titulares da maioria
das Quotas presentes a Assembléia Geral, exceto com relagdo a: (i) alteragdo da remuneragdo da
Administradora; (ii) alteragdo da politica de investimento e da politica de concessdo de crédito,
estabelecidas nos Capitulos IV e VI do Regulamento, respectivamente; (iii) alteracdo das Condigdes
de Cesséo ¢ dos Critérios de Elegibilidade; (iv) as matérias previstas no Artigo 58 e no Paragrafo 2°
do Artigo 33 do Regulamento; (v) cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer
natureza, que ndo estejam expressamente previstas no Regulamento; (vi) aumento das despesas e
encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratagdo de prestadores de servicos e assuncdo de
despesas nao expressamente previstas no Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia
legal ou regulamentar; e (vii) realizagdo de Amortizagdes Programadas de Quotas Seniores e de
Quotas Subordinadas Mezanino exclusivamente com valores de principal.

As seguintes matéria deverao ser aprovadas, em primeira convocagao, pelos titulares da maioria das
Quotas Subordinadas Junior emitidas, e, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas
Subordinadas Juniores dos presentes: (i) aumento do nimero de Quotas Subordinadas Mezanino ou
de Quotas Subordinadas Junior estabelecidos no Artigo 32 deste Regulamento; (ii) criacdo de nova
classe de Quota Subordinada Mezanino subordinadaou pari passu as classes de Quotas
Subordinadas Mezanino ja existente; (iii) alteracdes das caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes das Quotas Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneracdo das
Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas Mezanino; ¢ (iv) realizagdo de amortizagdes de
Quotas Subordinadas Junior exclusivamente com valores de principal.
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As seguintes matéria deverdo ser aprovadas, em primeira convocacdo, pelos titulares da maioria das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, e, em segunda convocagdo pela maioria das Quotas
Subordinadas Mezanino dos presentes, sendo que caso se refiram a uma unica classe de Quotas
Subordinadas Mezanino existentes, as deliberagdes deverdo ser tomadas exclusivamente por titulares de
Quotas da classe em questdo: (i) criagdo de nova classe de Quota Subordinada Mezanino com prioridade
de amortizagdo em relaco a classe de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente; e (ii) alteragoes das
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Quotas Subordinadas Mezanino.

A alteracdo das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes das Quotas Subordinadas
dependerdo da aprovacao dos titulares da maioria das Quotas Subordinadas em Circulagio.

As deliberagoes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos no Regulamento,
serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos os Quotistas,

independentemente de terem comparecido a Assembléia Geral ou do voto proferido na mesma.

Os Quotistas poderao, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de deliberar sobre matéria de seu
interesse, observados os procedimentos de convocagio e deliberagio previstos no Regulamento.
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REGRAS DE MOVIM ENTAQAO

O valor minimo de aplicacdo no Fundo ¢ de R$25.000,00 (vinte ¢ cinco mil reais). Além disso,
somente investidores qualificados poderdo adquirir as quotas do Fundo, conforme definidos pela
Instrugdo CVM 409.

As Quotas serdo registradas para negociagdo no SOMAFIX, na CETIP e no BOVESPAFIX, de
acordo com a legislagdo vigente, cabendo ao intermediario assegurar a condigdo de investidor
qualificado do adquirente das Quotas. A integralizacdo, a amortizagdo e o regaste de Quotas do
Fundo podem ser efetuados documento de ordem de crédito — DOC, Transferéncia Eletronica
Disponivel — TED, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central
do Brasil.

Admite-se o resgate de Quotas do Fundo em Direitos de Crédito, na hipotese de liquidagao
antecipada do Fundo, conforme especificado no paragrafo 5°, Artigo 48 do Regulamento.

O prazo para efetivagdo de Amortizacdo Programada sera aquele definido no Suplemento de cada
série de Quotas. Se a Amortizagdo Programada nio cair em Dia Util, os valores correspondentes
serdo pagos ao(s) Quotista(s) no primeiro Dia Util seguinte, nio havendo direito, por parte do(s)
Quotista(s), a qualquer acréscimo.
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TAXAS E ENCARGOS DO FUNDO

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagdo de seus direitos e prerrogativas
¢/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serao
de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando a Administradora, a Gestora ou o Custodiante, de
qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a
cobranca dos seus ativos. As despesas ndo previstas no Regulamento como Encargos do Fundo
devem correr por conta da Administradora.

TAXA DE ADMINISTRACAO

Sera devida a Administradora, a titulo de honorarios pela atividade de administracdo do Fundo e
outras definidas no Regulamento, uma Taxa de Administragdo de 2% (dois por cento ao ano,
calculada por Dia Util a base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cingiienta e dois avos), sobre o valor
do Patriménio Liquido do Fundo verificado no Dia Util anterior & realizagio do referido célculo,
sendo que este valor ndo podera ser inferior a R$17.000,00 (dezessete mil reais) mensais.

A remuneragdo prevista acima sera paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subseqiiente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subscricdo de Quotas, sendo
vedada qualquer participacao nos resultados auferidos pelo Fundo.

A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatdrio dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracao

A Taxa de Administragdo sera rateada entre a Administradora, a Gestora ¢ a Consultora, na forma
entre eles acordada e observado o disposto no Artigo 25 do Regulamento.

TAXA DE CONSULTORIA

Sera devida a Consultora, a titulo de honorarios pelas atividades estabelecidas no Regulamento,
uma Taxa de Consultoria a ser deduzida da Taxa de Administragdo, nos termos acordados em
documento celebrado entre a Administradora e a Consultora, a ser paga pelo Fundo mensalmente
até o 5° (quinto) Dia Util do més subseqiiente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira
subscrigao de Quotas.

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SENIORES

CusTo % EM RELAGAO AO VALOR DA DISTRIBUIGAO MONTANTE (R$)
Comissdo de Colocagdo 0,00 0,00
Custos de Classificacdo de Risco' 0,03 18.000,00
Assessoria Juridica 0,13 75.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,00 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,14 82.870,00
Custos com Cartdrio 0,00 1.000,00
Total 0,30 153.870,00

! Custos relativos ao relatorio de classificagio de risco elaborado pela Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.Os custos relativos ao relatorio de

classificacdo derisco elaborado pela Standard & Poor’s Rating Services serdo suportados pelos Quotistas Subordinados Junior.
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DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE QUOTAS SUBORDINADAS
MEZANINO CLASSE B

CusTo % EM RELAGAO AO VALOR DA DISTRIBUIGAO MONTANTE (R$)
Comissdo de Colocagdo 0,00 0,00
Custos de Classificag¢do de Risco 0,18 18.000,00
Assessoria Juridica 0,75 75.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,02 2.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,64 64.000,00
Custos com Cartério 0,01 1.000,00
Total 1,60 160.000,00

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO CONSOLIDADO DAS OFERTAS

CusTo % EM RELAGAO AO VALOR DA DISTRIBUIGAO MONTANTE (R$)
Comissao de Colocagdo - -
Custos de Classificag¢@o de Risco 0,05% 36.000,00
Assessoria Juridica 0,21% 150.000,00
Taxa de Registro na ANBID 0,01% 4.000,00
Taxa de Registro na CVM 0,21% 146.870,00
Custos com Cartério 0,00% 2.000,00
Total 0,48% 338.870,00

REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

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

Obijetivo de Tratamento Tributério

O Fundo t€m como objetivo proporcionar aos seus Quotistas uma estrutura que permita a incidéncia
de uma baixa carga tributéria, de acordo com a legislagdo atualmente aplicavel. Para tanto, o Fundo
dedicara esfor¢os em buscar enquadramento como Fundo de Investimento de Longo Prazo.

As Amortizagdes Programadas poderao nio ter o mesmo tratamento tributario aplicavel ao resgate
das Quotas Seniores, pois os prazos de amortizagdo sdo menores que o prazo de resgate, o que
implica um tratamento tributario menos favorecido ao Quotista. Ademais, o Fundo ndo tem como
garantir aos seus Quotistas que a legislacdo atual permanecera em vigor pelo tempo de duragido de
cada série do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo haverd alteragdo da legislacdo e
regulamentacdo em vigor, € que esse sera o tratamento tributario aplicavel aos titulares de Quotas
Seniores a época do resgate ou da amortizacao de Quotas Seniores de cada série.

Tributagdo Aplicavel aos Quotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores
Mobiliarios (“IOF/Titulos”). Nos termos da legislagdo vigente, o IOF/Titulos serd cobrado a
aliquota de 1% ao dia sobre o valor do resgate (liquidagdo do Fundo), cessdo ou repactuagdo das
Quotas, limitado ao rendimento da operagdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n.° 4.494/02. Segundo esse Decreto, resgates, cessoes ou repactuacdes 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 aplicagdo, 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.
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Imposto de Renda

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

(1)  Para o Quotista pessoa fisica residente no Brasil:

e os rendimentos auferidos no resgate (liquidagdo do Fundo) ou amortizacdo das Quotas do Fundo
devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizagéo e o
respectivo custo de aquisi¢do das Quotas, as aliquotas regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo':

O 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;

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

A Administradora buscara 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 variagdo 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 aplicagdes com prazo de até 180 dias;
¢ 20% em aplicagdes com prazo acima de 180 dias;

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

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

e os rendimentos auferidos no resgate (liquidagdo do Fundo) ou amortizacao das Quotas do
Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou
amortizagdo 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 alienaco e o custo de aquisicao das Quotas a aliquota de 15%;

(i) Para os Quotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributagdo segue
a regra aplicavel ao Quotista pessoa fisica residente no Brasil. As excec¢des dizem respeito a:
(a) Quotistas sediados em localidades de tributagdo favorecida, para os quais pode haver uma
tributagdo de 25% e (b) Quotistas registrados de acordo com a Resolugdo n° 2.689, que nao
sejam residentes ou domiciliados em pais com tributacdo favorecida. Para essa ultima
situacdo, as aliquotas aplicaveis no resgate, na amortizacdo e na alienacdo (realizada em
bolsa) de Quotas sao de 15%, ou de 0%, no caso de alienagdo em bolsa de valores.

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

? Fundos de curto prazo sio aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio igual ou
inferior a 365 dias.

* Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF seré tratado como antecipagio do imposto devido e a variagio positiva do valor
da quota integrara a base de calculo do imposto de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribuigdo social sobre o lucro — CSLL da
pessoa juridica.
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ExcecOes e Outras Incidéncias

Existem algumas excegdes as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como podera haver
outras incidéncias tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de
tributacdo a que cada Quotista estiver sujeito.

Tributacdo Aplicavel ao Fundo

O Fundo ndo tem personalidade juridica, ndo estando, desse modo, sujeito ao pagamento de
diversos tributos, tais como: (i) Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ; (ii) Contribuicao
Social sobre o Lucro Liquido — CSLL; (iii) contribui¢do para o Programa de Integracdo Social —
PIS; e (iv) Contribuigdo para Financiamento da Seguridade Social — COFINS.

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

IOF

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

Imposto de Renda

A atual legislacao fiscal estabelece que a Carteira do Fundo ¢ isenta do imposto de renda.

Outras Incidéncias

Em decorréncia das alteragdes constantes as quais a legislacao fiscal brasileira esta sujeita, novas
obrigagdes podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO
ADMINISTRADORA, COORDENADORA E COLOCADORA DAS QUOTAS DO FUNDO

O Fundo sera administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., sociedade anonima, inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 02.201.501/0001-
61, com sede na Av. Presidente Wilson, n° 231, 11° andar, 13° e 17° andares (parte), na Cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, sociedade devidamente autorizada pela CVM a
administrar fundos de investimento e gerir carteiras de valores mobiliarios.

A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigagdes de acordo com os
mais altos padroes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que
todo homem ativo e probo deve empregar na condugdo de seus proprios negocios, 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 informac@o e de preservacao dos direitos dos Quotistas.

A Administradora foi também contratada para exercer as atividades de coordenagao e colocacao das
Quotas do Fundo, em regime de melhores esforgos.

Breve Historico

A Administradora ¢ uma subsidiaria do The Bank of New York Mellon Corporation, constituida
especificamente para a administracio de fundos de investimento no Brasil, tendo sido autorizada a
administrar carteiras através do Ato Declaratorio n.° 4.620 de 19 de dezembro de 1997.

A Administradora presta servigos de administracdo fiduciaria de fundos de investimento para mais
de 70% dos gestores independentes associados a ANBID e uma gama de investidores institucionais,
preponderantemente fundagdes, seguradoras e sociedades de capitalizagdo, com mais de R$ 57
bilhdes em ativos sob sua administragdo (ANBID, Outubro 2007).

A Administradora tem na administra¢do de fundos de investimento em direitos de crédito, um volume
administrado proximo de R$ 2 bilhdes. Devido ao grande crescimento da demanda no mercado pelo
produto, e a preocupagio com a qualidade na prestacdo do servigo, a Administradora criou em 2005
uma geréncia exclusiva para o produto, que ja coordenou a constitui¢do de mais de 30 FIDCs.

O The Bank of New York Mellon Corporation foi constituido em julho de 2007 a partir da fusdo do
The Bank of New York Company, Inc. com a Mellon Financial Corporation. Hoje, o The Bank of
New York Mellon Corporation ¢ uma empresa global de servigos financeiros focada em ajudar
clientes a gerir ativos financeiros. Ela opera em 37 paises ¢ atende a mais de 100 mercados. A
companhia € um provedor de servigos financeiros para instituigdes, corporagdes e pessoas fisicas,
nos segmentos de gestdo de ativos, gestdo de patrimonio, administragcdo e controladoria fiduciaria
de fundos de investimento, utiliza-se de uma equipe global exclusivamente voltada para atender as
necessidades de seus clientes e possui mais de US$20 trilhdes de ativos sob sua custodia e
administrac¢@o e US$1 trilhdo de ativos sob sua gestio.

Substituicéo
A Administradora podera ser substituida através da sua renuncia, conforme previsto no Artigo 20

do Regulamento, ou por decisdo da Assembléia Geral, devidamente convocada e reunida para este
proposito.
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GESTORA
Para a prestacdo dos servigos de gestdo do Fundo foi contratada a BN'Y Mellon Ativos Financeiros Ltda.
Breve Historico

O BNY Mellon iniciou suas atividades de alocagdo de recursos no Brasil em Fevereiro de 2003 com
uma divisdo de negocios responsavel por R$ 30 milhdes, distribuidos em quatro fundos exclusivos e
trés fundos condominiais para clientes com perfis de risco conservador, moderado e agressivo. O
crescimento dos ativos € a mudanga no ambiente regulatorio brasileiro permitiram a ampliagdo dos
canais de distribuicdo (inicialmente concentrado em clientes private) para clientes institucionais e a
diversificag¢ao das estruturas de investimentos em fundos, FICs e ativos.

Em 2008, razoes institucionais levaram o BNY Mellon a segregacdo completa dos negocios de
gestao, administracdo e alocagdo de recursos no Brasil. Assim, a Gestora foi legalmente constituida
para absorver os fundos de alocagdo, mantendo os recursos humanos e a estrutura fisica que ja
ocupava antes da segregacao formal.

A Gestora ¢ uma empresa do The Bank of New York Mellon Corporation voltada para a selegao de
fundos de investimento e alocacdo de ativos para clientes private e institucionais. O total de ativos
sob gestdo em diversas estruturas de investimento soma cerca de R$1 bilhdo distribuido em 70
fundos, dentre fundos de investimentos, fundos de investimento em cotas de fundos multimercados
e em cotas de fundos de agoes, sendo estes abertos, exclusivos e restritos.

Substituicio

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestacdo dos
servigos de administragdo da Carteira do Fundo, agindo sempre no interesse dos Quotistas do
Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.

CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

Para a prestagdo dos servigos de escrituracdo das Quotas do Fundo, de custodia e controle dos
Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da Carteira do Fundo, de forma a cumprir com o
Artigo 38 da Instrucdo CVM 356, o Fundo contratou o Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.

Breve Historico

O Deutsche Bank vem prestando os servigos de custodia desde 1870 através de suas centrais
estabelecidas em Nova York, Cingapura, Londres e Frankfurt sendo considerados atualmente um
dos maiores custodiantes no mundo, com ativos totais sob custddia no montante aproximado de
EUR 1,2 trilhdes.

No Brasil, o Deutsche Bank atua desde agosto de 1911, através do "Deutsche Ueberseeische Bank"
(neste mes houve a abertura de uma filial no Rio de Janeiro, sob o nome de Banco Alemao
Transatlantico). Em 1930 o Deutsche Bank expandiu seus negdcios no Brasil com a fusdo do "Disconto
- Gesellschaft AG". No decorrer da 2° guerra, entretanto o Banco teve suspensa suas operagdes
retornando a atuar no mercado financeiro brasileiro em 1968 quando da recuperacdo de sua carta
patente.

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

No Mundo o Deutsche Bank oferece seus servigos em 73 paises para seus clientes em 1.717 filiais

ou agencias e ¢ uma das maiores institui¢cdes financeiras do mundo com avaliagdes concedidas pelas
empresas de rating internacional como a Moody's, Standart & Poors e Fictch IBCA.
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Os Servigos de Custodia ¢ um dos focos de atuagdo do Deutsche Bank. No Brasil, o Banco é uma
instituicdo credenciada pela CVM para a prestagdo de servicos de custodia de titulos escriturais (dentre
outros, Titulos Publicos Federais, Titulos Privados e de Renda Variavel). O inicio dessa atividade data
de 1994. Inicialmente oferecendo os servicos para investidores estrangeiros ¢ em 1996, para
administradores locais de recursos e investidores institucionais tais como fundos de previdéncia .

Substituicao

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para
prestacdo dos servigos de custodia, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que
aprovado pela Assembléia Geral.

CONSULTORA E FIEL DEPOSITARIO

Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante nos termos do Regulamento e na legislagdo e
regulamentacdo vigente, o Custodiante, com a anuéncia da Administradora, indicou a Consultora
para exercer, (i) na condicdo de fiel depositario, a guarda fisica dos originais dos Titulos de Crédito,
dos contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestagdo de servigos, seus anexos, Seguros,
garantias, e outros documentos que lastrearem os Direitos de Crédito (os “Documentos
Comprobatorios™); e (ii) a cobranga de todos os Direitos de Crédito integrantes da Carteira do
Fundo que ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento, de acordo com a Politica de
Cobranga do Fundo e as demais condi¢des estabelecidas no respectivo Contrato de Consultoria,
havendo a Consultora sido contratada pelo Fundo para tais servigos.

Breve Historico

A Consultora atua desde 2001 na prestacao de assessoria crediticia e cobranca exclusivamente para
empresas do grupo Silverado, e ¢ administrada pelo Sr. Manoel Carvalho, o qual se dedica
exclusivamente a administracdo dos investimentos do Grupo Silverado, e que possui as seguintes
qualificagdes e historico profissional: Mestrado — MBA em 2001 pela Katz Graduate School of
Business, University of Pittsburg, e graduado em 1978 pela Administracdo de Empresas pela FAAP
Fundac¢do Armando Alvares Penteado. Participagdo freqiiente em cursos de curta duragdo em
instituigdes de renome tais como INSEAD, AIF e CFA. Atua ha 26 anos no mercado financeiro,
havendo exercido as seguintes funcdes: (i) Managing Director do Senior Corporate Bankers Group
do Banco BankBoston S.A., responsavel pelo relacionamento global de 10 dos 80 maiores clientes
corporativos do Banco no periodo de 1998 a 1999; (ii) Managing Director Large Corporate,
responsavel pelo relacionamento e prospeccdo de grandes clientes corporativos do Banco no
periodo de 1997 a 1998; (iii) Diretor de Finangas Corporativas do Banco Rendimento S.A.,
responsavel pelo desenvolvimento de produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de
1995 a 1996; (iv) Managing Director do Banco Icatu S.A., responsavel pela area corporativa e pelo
desenvolvimento de produtos no mercado doméstico e internacional no periodo de 1992 a 1995; (v)
Senior Officer da Area de Operagdes Estruturadas do Banco Chase Manhatan S.A., responsavel por
operagoes cambiais, de Hedge, Swap e de Export Notes; entre outros. E detentor de expertise na
analise de risco de crédito, dedicando-se desde de 2001 a administragdo da Maximum Fomento
Ltda. e a Silverado Maximum Desenvolvimento de Negocios Ltda., sociedades de sua propriedade
que tém por principal atividade a realizagdo de operagdes de factoring.

Substituicéo
O Custodiante pode, a qualquer tempo, contratar outra instituigdo para prestacdo dos servigos

descritos no paragrafo acima, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que
aprovada pela Assembléia Geral.
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AGENCIAS DE CLASSIFICACAO DE RISCO
Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.

Como Agéncia de Classificagdo de Risco do Fundo e das séries emitidas pelo Fundo foi contratada
a Austin Rating Servicos Financeiros Ltda., sociedade limitada empresaria, inscrita no CNPJ/MF
sob o n° 05.803.488/0001-09, com sede na Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 110, 7° andar, na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, devidamente autorizada a prestar os servigos de
classificacao de risco

Qualquer alteragdo da classificagdo de risco das Quotas constitui fato relevante para fins de
comunicagao aos Quotistas.

Breve Historico

A Austin Rating ¢ uma agéncia classificadora de risco de crédito de origem brasileira, atuante desde
1986, tendo sido 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
propria, a qual adapta padrdes internacionais ao mercado financeiro nacional e suas
particularidades.

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

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

Substituicéo

A Administradora pode contratar outras agéncias de classificagdo de risco, agindo sempre no
interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembléia Geral.

AUDITORIA

Para prestagdo de servigos de auditoria das contas do Fundo foi contratada a empresa KPMG
Auditores Independentes, sociedade com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua
Dr. Renato Paes de Barros, n° 33, inscrita no CNPJ/MF sob n° 057.755.217/0001-29.

Substituicéo

A Administradora pode contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestacdo dos

servicos de auditoria, agindo sempre no interesse dos Quotistas do Fundo, e desde que aprovado
pela Assembléia Geral.
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INFORMAQOES SOBRE OS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto, preponderantemente, adquirir Direitos de Crédito, oriundos de
operagoes realizadas nos segmentos comercial, industrial e de prestagao de servigos, de acordo com
a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operagdes realizadas entre estes e seus
respectivos Devedores.

Os Direitos de Crédito devem representar créditos existentes na data da cessdo, que independam de
qualquer evento futuro para sua liquidacdo e cobranga, ou seja, deverdo ser Direitos de Crédito
performados.

ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Os Cedentes se responsabilizam pela solvéncia ou solvabilidade dos Devedores, responsabilizando-
se civil e criminalmente pela existéncia, certeza, liquidez e exigibilidade dos Direitos de Crédito,
nos termos do Artigo 295 do Cdédigo Civil Brasileiro, bem como pela legalidade, legitimidade,
veracidade e correta formalizagdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, por eventuais
oposicoes ou excecdes apresentadas pelos Mutuarios contra os Cedentes, o Fundo, a
Administradora e o Custodiante.

CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relag@o a todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, nos termos do Termo de
Cessdo. O Contrato de Cessdo e cada respectivo Termo de Cessdo sdo celebrados de forma
irrevogavel e irretratavel. Para mais informacdes acerca dos Contratos de Cessdo, dos Termos de
Cessdo e da forma como se operam as cessoes, veja a Se¢do “Caracteristicas do Fundo — Sumario
dos Principais Contratos — Contrato de Cessdo” deste Prospecto.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo adotara taxas de desconto para o calculo do preco de aquisi¢do dos direitos de crédito em
linha com as taxas adotadas pelo mercado para titulos com nivel de risco similar aqueles a serem
adquiridos. Por tratar-se de um fundo multicedentes o Fundo pode vir a adotar em uma mesma data
diferentes taxas de cessdo em fungdo do Cedente ou dos Direitos de Crédito que esteja adquirindo.

O preco de aquisi¢do de cada Direito de Crédito Elegivel a ser pago pelo Fundo aos Cedentes na
respectiva Data de Aquisicdo serd calculado de acordo com a formula a seguir, especificada nos
respectivos Termos de Cessdo. Adicionalmente, o preco de aquisi¢do de cada Direito de Crédido
deve ser calculado de modo a propiciar ao Fundo, no minimo, a Taxa Minima de Retorno
equivalente a 1,7 vezes a Taxa DI.

PCi = VNi onde:
Fatorc.
Pci = Pre¢o de cessdo do Crédito “i”
Vni = Valor nominal do Crédito “i” objeto de cessao
Fatorcg = Fator de cessao, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, de

acordo com a formula abaixo:

DUi

1
Fatoree - l{(TaanIH)zsz —1}1,75
100
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Taxa DI = Taxa DI, conforme definida no Regulamento, referente ao Dia Util imediatamente
anterior a Data de Aquisi¢ao
Dui = Numero de dias uteis compreendido entre a Data de Aquisicao, inclusive, e a data de
vencimento do Crédito “1”, exclusive
Spread =  Spread considerado no célculo do Fator CE, o qual de acordo com o Regulamento do

Fundo ndo pode ser inferior a 1,7

O Fundo busca trabalhar com quatro niveis principais de Fator CE (taxas de desconto) para a
aquisicao de Direitos de Crédito, todos eles superiores a Taxa Minima de Retorno, sdo elas: (i) 2,%
(dois por cento) ao més; (ii) 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) ao més, (iii) 3% (trés
por cento) ao més; e (iv) 3,5% (trés e meio por cento) ao més. Destaca-se que, ndo obstante pratique
as taxas acima indicadas, ¢ possivel que ao longo da vida do Fundo tais taxas venham a ser
alteradas em fung@o de varia¢des na Taxa DI, de modo a permitir ao Fundo o atendimento da Taxa
Minima de Retorno na aquisi¢ao de Direitos de Crédito.

Nao obstante busque trabalhar com as acima indicadas, em fungdo das condigdes negociais verificadas
no mercado e da qualidade dos Direitos de Crédito em cada operacdo, o Fundo realiza ocasionalmente
pequenos ajustes para maior ou para menor aos Fatores CE acima indicados, resultando assim na
existéncia de operagdes com Fator CE intercalares entre os indicados acima. Em 30 de junho de 2009 a
carteira de Direitos de Crédito do Fundo encontrava-se distribuida da seguinte forma:

VALOR DOS DIREITOS DE PERCENTUAL DA
FATOR CE (A0 MES) EQUIVALENTE A % DA TAXA DI CREDITO CARTEIRA
Inferior a 2,0% Inferior a 175% R$0,00 0,00%
De 2,0% a 2,5% De 175% a 218% RS 18.045.987,89 16,70%
De 2,51% a2,99% De 218% a 262% RS 26.587.329,22 24,61%
De 3,0% a 3,49% De 262% a 305% RS 53.670.269,84 49,67%
Superior a 3,5% Superior a 305% R$ 9.744.461,95 9,02%

Dentre os elementos considerados pelo Fundo para definir o Fator CE, e por conseqiiéncia o Preco
de Aquisi¢@o, aplicavel em cada operacdo pode-se destacar trés elementos-chave em ordem de
importancia: (i) a qualidade do risco de crédito do Devedor dos Direitos de Crédito; (ii) a qualidade
de risco de crédito do Cedente dos Direitos de Crédito; e (iii) a condi¢do negocial de cada operagdo
de aquisi¢do de Direitos de Crédito.

Assim, o Fator CE de 2,5% (dois por cento) ao més, com ¢ utilizado operagdes onde tanto o Cedente
quanto o Devedor se enquadram como clientes que atendem aos C’s do crédito, em especial o Carater
(historico do obrigado quanto ao cumprimento de suas obrigagdes financeiras e contratuais); Capacidade
(potencial do obrigado para quitar o crédito solicitado). Além Carater e Capacidade, sdo considerados
ainda: Capital (solidez financeira do obrigado); Colateral (montante de bens colocados a disposi¢ao pelo
solicitante para garantir o valor devido); e Condicdes (condigdes econdmicas e setoriais vigentes, assim
como elementos especiais que possam vir a afetar tanto o obrigado quanto o Fundo).

Para casos em que a situacdo ndo ¢é tdo positiva no que se refere ao Cedente, ou seja, nos quais o
Cedente possui algum tipo de restri¢do crediticia, porém o Devedor apresenta bom nivel de crédito
segundo os pardmetros de avaliacdo adotados pelo Fundo, este adota Fatores CE de 3,0% conforme
o nivel de risco do Cedente identificado. Em se tratando de Cedentes com risco mais elevado, mas
que apresentam boas referéncias e historico de pagamento considerado pela Consultora como
satisfatorio, o Fundo adota Fatores CE de 3,5% (trés inteiros e cinco décimos) por cento ao més. A
adogdo de Fator CE superior a 3,50% ocorre somente em situagdes excepcionais, em que embora o
nivel de risco do Cedente ndo seja considerado de boa qualidade, o nivel de risco do Devedor,
associado ao nivel de taxa contratado compense o risco da operagdo. Destaca-se que em 31 de maio
de 2009, o volume de operagdes com tais caracteristicas era inferior a 0,25% (vinte e cinco
centésimos por cento) da carteira do Fundo.
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LIMITES DE CONCENTRACAO

Por tratar-se de um fundo multisetorial ¢ multicedentes, o Fundo nio apresenta concentragio
relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacdo a nenhum Devedor,
Cedente ou grupo econdmico.

Os Direitos de Crédito sdo decorrentes de operacdes realizadas nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servigos, de acordo com a
atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operagdes realizadas entre estes e seus
respectivos Devedores.

Além da diversidade de setores de originagdo, o Fundo apresenta grande pulverizagdo de risco em
relacdo aos Cedentes, Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar limites de
concentragao para cada um desses estabelecidos em seu Regulamento.

O total de Direitos de Credito adquiridos pelo Fundo, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, observados os termos
estabelecidos no Regulamento.

Adicionalmente, o total de emissdo de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, bem como de um mesmo fundo de investimento ou pessoa fisica, podera
representar até 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, e o total de emissdo de uma
mesma institui¢ao financeira, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, pode representar até 25%
(vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. O Fundo podera realizar, ainda,
operagoes nas quais a Administradora, a Gestora, seus controladores, sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum e/ou fundos de
investimento administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pela Gestora ou pelas pessoas a
eles ligadas acima mencionadas, atuem na condi¢do de contraparte, observado o limite maximo de
20% (vinte por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo.

No tocante ao total de Cédulas de Crédito Bancario adquiridas, o Fundo devera observar o limite
maximo de 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, sendo que (i) um mesmo
Devedor de Cédulas de Crédito Bancario podera representar apenas 5% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo; e (ii) a somatéria do valor das cédulas de crédito bancério e dos
demais Direitos de Crédito cedidos ao Fundo pelos 05 maiores Cedentes devera representar seja de
no maximo 50% (cinqiienta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo em cada data de
verificacdo, entendendo-se por “maiores Cedentes”, os Cedentes com maior volume de Direitos de
Crédito cedidos que integrem a carteira do Fundo na data de verificacdo em questdo. Referidos
limites de concentragdo nao sdo aplicaveis em relacao a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas até
02 de julho de 2009, data na qual referidas disposicdes passaram a integrar o Regulamento do
Fundo.Os limites de concentracdo por Devedor ora estabelecidos podem ser extrapolado

[3P 2]

exclusivamente nos termos da do item “a” a seguir.

No mesmo sentido, o total de Direitos de Crédito representados por cheques adquiridos pelo Fundo
devera observar o limite maximo de 3% (trés por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, sendo
que um mesmo Devedor de cheques podera representar apenas 0,5% (cinco décimos por cento) do
Patrimo6nio Liquido do Fundo, no estando tais limites sujeitos a extrapolagdo descrita a seguir.

Os limites de concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do Regulamento poderao ser
extrapolados com relagio a uma ou mais pessoas naturais ou juridicas, nas seguintes hipoteses:

(a) em relagao a Devedores que possuam classificacdo de risco igual ou superior a “brAA” emitida
pela Standard & Poor’s Rating Services, hipotese em que: (i) o total de emissdo de tal Devedor
podera representar até 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo; e (ii) o total de
emissao do controlador, de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas
ou outras sociedades sob controle comum a tal Devedor considerados conjuntamente, podera
representar até 05% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo (ndo sendo considerado
em tal montante o total de emissao de tal Devedor); e
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(b) desde que (i) a somatoria dos limites de tais pessoas ndo ultrapasse 20% (vinte por cento)
do Patrim6nio Liquido do Fundo; sendo que a maior concentragdo de um Devedor,
considerado individualmente, nao ultrapasse 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do
Fundo, (ii) em se tratando de Devedores, a somatdria dos Direitos de Crédito cedidos pelos
quatro maiores Devedores de Direitos de Crédito nao ultrapasse 20% (vinte por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, (iii) a Duration dos titulos de emissdo das pessoas em
questdo consideradas conjuntamente, calculado de acordo com a férmula a seguir, seja
menor ou igual a 60 (sessenta) dias; e (iv) em se tratando de Devedor, este ndo tenha
incorrido em atrasos nos pagamentos por ele devidos ao Fundo, nos ultimos 180 (cento e

oitenta) dias. Nao serdo consideradas na somatoria dos limites a que se refere o item “i

acima, as operagdes relativas as pessoas mencionadas no item “a” acima. As disposi¢des
estabelecidas no item “ii” acima ndo sdo aplicaveis em relagdo aos Direitos de Crédito
adquiridos até 02 de julho de 2009, ndo devendo referidos Direitos de Crédito serem

computados no calculo do limite em questao.

D_(C, xd)+ (Caxdy) + (Cy x dy)
C,+C,+C,

Sendo:
D = Duration

C = Valor presente do titulo de crédito na data do calculo, considerando como taxa de
desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisig@o.

d = nimero de dias para o vencimento do titulo de crédito, na data do calculo.

O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir:

Prazo Médio Percentual do Patriménio Liquido do Fundo
Até 90 dias Até 100%

Até 120 dias Até 80%

Até 150 dias Até 60%

Até 180 dias Até 50%

Até 01 ano Até 10%

Até 02 anos Até 5%

Até 03 anos Até 2,5%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo médio ponderado da carteira de
Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 120 (cento e vinte) dias tuteis, devendo eventuais
extrapolacdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) dias tUteis contados de sua
constatacdo; e (ii) a alocagdo do Patrimoénio Liquido do Fundo observar a propor¢ao entre o valor
deste e as datas programadas para pagamento de amortizacdes e resgates das Quotas, de modo que a
parcela dos recursos no montante equivalente a cada uma das Datas de Amortizacdo Programadas e
Datas de Resgate das Quotas Seniores ¢ das Quotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, seja
alocada em: (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que ndo gozem de liquidez diaria com
data de vencimento anterior a Data de Amortizagdo Programada e/ou Data de Resgate em questao,
permitindo a formag@o da Reserva de Amortizagdo e Resgate a ela relativa.

No que se refere a obrigacdo de recompra dos Direitos de Crédito, os contratos de cessdo de Direitos de
Crédito por meio dos quais o Fundo adquira Direitos de Crédito, conterdo sempre mencionada clausula
que estabelega a obrigacdo do Cedente de recomprar os Direitos de Crédito por ele cedidos caso se
verifique a ocorréncia das hipoteses estabelecidas no Anexo IX do Regulamento.
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CONDICOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢do e Pagamento,
cumulativamente, das seguintes condigdes de cessdo e critérios de elegibilidade estabelecidos a

seguir.
Sdo condigodes para a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo (as “Condi¢des de Cessao”):

(a) os Direitos de Crédito devem ser representados por Documentos Comprobatdrios, observados
os limites de concentragio estabelecidos no Regulamento do Fundo, os quais encontram-se
transcritos no presente Prospecto;

(b) os Direitos de Crédito devem ser decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil ¢ de
prestacdo de servicos, de acordo com a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as
operagoes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores;

(¢) que aaquisicdo de um determinado Direito de Crédito ndo resulte na extrapolagdo dos limites
de concentracdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 8° do Regulamento;

(d) os Direitos de Crédito deverdo ter seu vencimento final em até 30 (trinta) dias de
antecedéncia em relacdo a ultima Data de Resgate de Quotas Seniores e/ou Quotas
Subordinadas Mezanino do Fundo, sendo que, em se tratando de Direitos de Crédito
representados por duplicatas com valor superior a R$ 5.000,00 (cinco mil reais), a Consultora
devera confirmar a data de vencimento e existéncia dos Direitos de Crédito em questdo junto
respectivos Devedores previamente a aquisi¢do dos Direitos de Crédito pelo Fundo;

(e) os Direitos de Crédito representados por Cédulas de Crédito Bancario deverao:

(i) contar com garantia real de no minimo 120% (cento e vinte por cento) do valor do
Direito de Crédito a ser adquirido pelo Fundo. Caso a garantia a ser outorgada seja
penhor ou cessdo fiduciaria de Direitos de Crédito: (a) referida garantia devera
contemplar mecanismo que estabeleca a passagem de, no minimo, o menor dentre
os seguintes valores: (x) 30% (trinta por cento) do valor do saldo devedor dos
Direitos de Crédito em qualquer data de verificagdo; ou (y) o valor estimado dos
valores devidos a titulo de amortizagdo de principal e pagamento de juros devidos
nos 2 (dois) meses imediatamente subseqiientes a data de verificagdo em questao;

(ii) apresentar prazo médio menor ou igual a 360 (trezentos e sessenta) dias contados da
data da aquisi¢@o dos Direitos de Crédito pelo Fundo; e

(iii) contar com clausula de vencimento antecipado que estabeleca que as Cédulas de
Crédito Bancéario poderdo ser declaradas antecipadamente vencidas e
imediatamente exigiveis caso se verifique a ocorréncia das hipoteses previstas no
Anexo X do Regulamento.
As disposigoes estabelecidas na alinea “e” acima nao serdo aplicaveis em relagdo a Cédulas de
Crédito Bancario adquiridas até 02 de julho de 2009, data na qual referidas disposigdes passaram a
integrar o Regulamento.

Os critérios de elegibilidade para a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo sdo (os “Critérios de
Elegibilidade™):
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(a) os Direitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na data da respectiva cessao,
ndo sejam devedores de outros Direitos de Crédito de titularidade do Fundo vencidos e ndo
pagos a mais de 30 dias;

(b) os Direitos de Crédito ndo poderdo estar vencidos e pendentes de pagamento quando da sua
cessio; e
() sua aquisicdo ter sido previamente aprovada pela Consultora, mediante envio ao

Custodiante de aviso contendo informagdes sobre o Devedor, o Cedente, eventuais
coobrigados e o Direito de Crédito, bem como sobre o cumprimento das Condigdes de
Cessao acima descritas, com forma e conteudo acordado com o Custodiante, nos termos do
Contrato de Custddia.

O Fundo ndo adquirirda Direitos de Crédito representados por warrants, ou relativos contratos de
compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servicos para entrega futura, ou titulos ou
certificados representativos desses contratos, aos quais se refere o Paragrafo 8° do Artigo 40 da
Instru¢do CVM 356.

TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

Todas as cessOes de Direitos de Crédito sdo celebradas, nos termos do Termo 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 agoes a estes relacionados.

FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a analise dos arquivos fisicos e eletronicos que evidenciam o lastro dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo sera de responsabilidade do Custodiante.

PRECO E PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

Para cada uma das cessdes realizadas sera celebrado um Termo de Cessdo, que estabelecera, dentre
outras condigdes de pagamento, o respectivo Preco de Aquisicao a ser pago pelo Fundo a cada um
dos Cedentes, em razdo da respectiva cessdo de Direitos de Crédito. O Preco de Aquisicdo devera
considerar, no minimo, a taxa minima de retorno calculada de acordo com a seguinte formula:

TMR = 1,7 x Taxa DI

Sendo:
TMR = Taxa Minima de Retorno

INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

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 apds o seu vencimento. Nesses casos, o Custodiante devera
contabilizar a totalidade dos valores devidos e ndo pagos ao Fundo como perda. Além disso,
observadas as disposigoes previstas no Artigo 49 do Regulamento, a Consultora podera identificar
potenciais compradores para aquisi¢do de Direitos de Crédito que estejam vencidos a mais de 181
(cento e oitenta e um) dias na carteira do Fundo.
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Ap6s o inicio das atividades do Fundo, o Custodiante realizara, por amostragem, procedimento de
auditoria periddica dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo com vistas a verificar a sua
regularidade, utilizando-se de amostra probabilistica aleatéria simples, selecionada por sorteio ndo
viciado, considerando ainda pardmetros em relacdo a diversificagao de clientes, quantidade e valor
médio dos direitos de crédito, intervalo de confianga de 95% e erro toleravel aceitaveis, calculado
de acordo com a seguinte férmula:

n - L A——ano
‘ N +n,

Sendo: S “Erro Estimado
A Tamanho da Amostra
M populagdo Total

"0 Fator Amostral

Adicionalmente, o Auditor Independente realizara, na periodicidade definida pelo Custodiante,
procedimentos especificos, por amostragem, com o objetivo de verificar a exatiddo das informagdes
fornecidas pela Administradora e/ou Consultora, com base no arquivo disponibilizado pelo
Custodiante, relativas aos Direitos de Crédito de tempos em tempos adquiridos pelo Fundo: (i)
identificagdo dos Devedores cadastrados junto ao Custodiante; e (ii) o valor da parcela a receber
relativa ao més de referéncia da verificacao.

Histdrico de Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito na Carteira do
Fundo

O Fundo iniciou suas operagoes de aquisicao de Direitos de Crédito em agosto de 2007, (i) ndo havendo
apresentado desde entdo volumes relevantes de inadimplementos com prazos superiores a 31 dias; e (ii)
historicamente, nenhum titulo vencido e ndo pago a mais de 121 dias de sua data de vencimento,
conforme indicado na Tabela 1 do Anexo VIII ao presente Prospecto. Na data deste Prospecto nao
existia na carteira do Fundo nenhum titulo vencido a mais de 90 dias. Esclarecemos que as informagoes
demonstradas na Tabela 1 foram apuradas de acordo com a metodologia do COSIF, utilizada também na
definicdo dos montantes de provisdo de perda do Fundo, e que estabelece a obrigatoriedade de (i) a
classificacdo de todos os creditos vencidos em faixas, conforme indicado a seguir; e (ii) que sejam
considerados como antecipadamente vencidos todos os titulos vincendos de um Devedor que possua
créditos em atraso, implicando em que se considere como vencidos um volume de Direito de Crédito
maior que os efetivamente vencidos em cada data de apuracao.

O Fundo ndo teve até¢ a data do presente Prospecto nenhum Direito de Crédito efetivamente
inadimplido, sendo que mesmo os Direitos de Crédito que sofreram atrasos em suas datas de
pagamento foram pagos antes de serem caracterizados como perda de acordo com a regra do
COSIF. A Tabela a seguir apresenta o historico de inadimpléncia do Fundo, por faixas de prazo, nos
trimestres indicados. Para informagdes acerca do Historico de Inadimpléncia nos demais trimestres
de operacao do Fundo veja a Tabela 01, do Anexo VIII deste Prospecto.

HISTORICO DE INADIMPLENCIA DO FUNDO
TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM
30/09/2008 31/12/2008 31/03/2009

% do PL % do PL % do PL

Créditos Vencidos RS (Mi) do Fundo RS (Mi) do Fundo RS (Mi) do Fundo

Até 30 dias 1.634.643,68 2,20 1.866.491,43 1,92 825.374,77 0,79
De 31 a 60 dias 800.212,74 1,08 852.057,17 0,88 357.900,00 0,34
De 61 a 90 dias - - 2.293,59 0,01 376.706,48 0,36
De 91 a 120 dias - - - - - -
De 121 a 150 dias - - - - - -
De 151 a 180 dias - - - - - -
Patrimé6nio Liquido do Fundo | 74.255.857,74 100,00 | 97.331.301,33 100,00 | 104.527.236,94 100,00
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Parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operagdes de curto prazo cujos
titulos tém valor de face definido, sem previsdo de cobranga de juros (i.e. duplicatas, cheques pré-
datados, créditos oriundos de relagdes comerciais ou de prestagdo de servigo ja performadas), as
quais ndo contam com previsdo de concessdo de desconto ou redugdo do valor devido em caso de
pré-pagamento.Assim, o Fundo entende ndo haver risco de amortizagdo ou liquidacao antecipada de
Direitos de Crédito que possa afetar de modo relevante o Fundo e seu fluxo de pagamentos,
entendimento esse que vem sendo confirmado pelos dados verificados nas operagdes do Fundo.
Adicionalmente, observa-se que o Fundo opera com varios Cedentes, ndo apresentando volume de
concentracdo relevante em relacdo a nenhum dos Cedentes, o que no entendimento do Fundo: (i)
reduz o risco de ocorréncia de pré-pagamentos de volumes relevantes de Direitos de Crédito; e (ii)
permite ao Fundo realocar os recursos relativos a eventuais pré-pagamentos na aquisi¢ao de Direitos
de Crédito de outros cedentes. A Tabela a seguir apresenta informacdes sobre Pré-Pagamento de
Direitos de Crédito, por faixa de prazo, nos trimestres indicados. Para apurar as informagoes
apresentadas na Tabela a seguir e na Tabela 01 do Anexo VIII deste Prospecto, o Fundo verificou a
data de pagamento e de vencimento dos Direitos de Crédito relativos a todos os pagamentos por ele
recebidos em cada data de pagamento, sendo que quando a data de pagamento foi menor que a data
de vencimento do Direito de Crédito o valor do pagamento em questdo é considerado como pré-
pagamento, conforme demonstrado na Tabela 2 do Anexo VIII ao presente Prospecto. Para mais
informacgdes sobre o Historico de Pré-Pagamento nos demais trimestres de operagdo do Fundo, veja
a Tabela 02, do Anexo VIII deste Prospecto.

PRE-PAGAMENTOS DE DIREITOS DE CREDITO
TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM TRIMESTRE FINDO EM
30/09/2008 31/12/2008 31/03/2009
% do PL % do PL % do PL
Antecipagido de Pagamento RS (Mi) do Fundo RS (Mi) do Fundo RS (Mi) do Fundo
Até 30 dias 762.268,43 1,03 | 4.827.928,07 4,96 5.907.832,60 5,65
De 31 a 60 dias 74.619,00 0,10 356.933,50 0,37 71.852,83 0,07
De 61 a 90 dias - - 74.089,40 0,08 - -
De 91 a 120 dias - - - - - -
De 121 a 150 dias - - - - - -
De 151 a 180 dias - - - - - -
Patrimonio Liquido do Fundo | 74.255.857,74 100,00 | 97.331.301,33 100,00 | 104.527.236,94 100,00

Histérico de Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito em Carteiras
Similares a do Fundo

Tendo em vista que (i) o Fundo iniciou suas operacdes em agosto de 2007, (ii) o Fundo consiste em
um fundo multisetorial e multicedentes, ndo apresentando concentragdo relevante em nenhum setor
especifico da economia, bem como em relagdo a nenhum Devedor, Cedente ou grupo econdmico, a
Administradora declara ndo ser possivel obter informagdes relativas a estatisticas de
inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos relativos aos Cedentes e Devedores que
atualmente compoem a carteira do Fundo, relativas a periodos anteriores ao inicio de operacdes pelo
Fundo. Ademais, destaca-se que, de acordo com o estabelecido no Regulamento e no Contrato de
Cessdo: (a) nenhum dos atuais Cedentes do Fundo estd obrigado a continuar cedendo Direitos de
Crédito ao Fundo; e (b) o Fundo podera vir a adquirir Direitos de Crédito de Cedentes com os quais
ndo opera na data deste Prospecto, desde que os Direitos de Crédito a serem ofertados por tais
Cedentes atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condigdes de Cessdo estabelecidas no
Regulamento do Fundo.
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Nao obstante, a inexisténcia de historico da carteira do Fundo nos periodos anteriores a sua
constituicdo, considerando a existéncia de outros fundos de investimento em direitos créditos com
caracteristicas semelhantes as do Fundo e carteiras de Direitos de Crédito de mesma natureza a
carteira de crédito do Fundo, a Administradora e a Consultora diligenciaram seus melhores esforgos
para obter informacdes acerca dos inadimplemento, perdas e pré-pagamento de carteiras
semelhantes as do Fundo. Para tanto, a Administradora ¢ a Consultora consultaram informagdes
publicas constantes de prospectos e relatorios de classificagdo de risco de varios FIDCs que
entraram em operacgdo anteriormente ao Fundo, havendo identificado 2 FIDCs com informagdes
com datas-base e formato comparaveis entre si. Adicionalmente, a Administradora e a Consultora
consultaram bureaus de crédito em funcionamento no pais, bem como a agéncia de risco
responsavel pela classificacdo de risco do Fundo, ndo tendo, contudo obtido informagdes adicionais
as por ela obtidas nos referidos documentos publicos.

Uma vez em posse dos dados a Administradora e a Consultora (i) calcularam as médias ponderadas
dos volumes de Direitos de Crédito Vencidos e das provisdes para devedores duvidosos de tais
Fundos no periodo de junho de 2006 a junho de 2008; e (iii) calcularam a representatividade de tais
valores em relagdo a carteira dos 02 FIDCs considerados em conjunto, havendo obtido o indicado
na Tabela 3 do Anexo VIII ao presente Prospecto. As informacdes obtidas encontram-se disponiveis
em relatdrios de classificag@o de risco e em prospectos dos mencionados FIDCs.

DirREITOS DE CREDITO VENCIDOS** | PROVISAO PARA DEVEDORES DUVIDOSOS

TRIMESTRE CARTEIRA PERCENTUAL DA PERCENTUAL DA

ENCERRADO EM ToraL* Em R$ CARTEIRA TOTAL Em R$ CARTEIRA TOTAL
Jun/06 9.442.516,65 477.365,55 5,06% (19.992,89) -0,21%
Set/06 67.361.000,00 866.000,00 1,29% 159.000,00 0,24%
Dez/06 146.607.175,13 3.933.033,50 2,68% 120.171,37 0,08%
Mar/07 187.143.844,21 5.877.182,27 3,14% (133.149,03) -0,07%
Jun/07 208.332.662,37 6.563.427,29 3,15% 981.143,86 0,47%
Set/07 319.082.894,46 3.516.720,75 1,10% 546.492,14 0,17%
Dez/07 500.533.565,27 3.077.728,68 0,61% 669.672,79 0,13%
Mar/08 521.251.324,00 1.825.033,00 0,35% 668.337,00 0,13%
Jun/08 563.549.628,00 2.780.883,00 0,49% 662.894,00 0,12%

* Correspondente a somatodria de 02 FIDCs com carteiras com caracteristicas similares a do Fundo, com operagdes no periodo.

** Nao corresponde as perdas dos FIDCs analisados, mas sim ao volume de Direitos de Crédito em atraso nas datas em questdo.

Nao obstante tenham envidado esforgos razoaveis, a Administradora e a Consultora declaram, nos
termos do item 2.7 do Anexo III-A da Instrugdo CVM 400, ndo ter conhecimento de outras
informacgdes estatisticas sobre Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamento de Direitos de Crédito
similares aos adquiridos pelo Fundo, e ndo haver obtido informacdes consistentes e em formatos e
datas-base passiveis de comparagao relativas a FIDCs que acreditam ter caracteristicas e carteiras
semelhantes as do Fundo, que lhes permita apurar informagdes: (i) relativas a periodos anteriores a
junho de 2006; (ii) indicar a abertura dos Direitos de Crédito vencidos por faixas de atraso; e/ou (iii)
acerca do volume de pré-pagamentos e perdas efetivamente incorridas.
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PoLiTIcA DE COBRANCA

O Anexo V ao Regulamento contém a descricdo detalhada da atual Politica de Cobranga adotada
pelo Fundo.

PoLiTICA DE CONCESSAO DE CREDITO
Apresenta-se a seguir a descrigdo detalhada da Politica de Concessdo de Créditos estabelecida no
Anexo III do Regulamento do Fundo, a ser observada pelos Cedentes na concessdo de créditos que
venham a ser, de tempos em tempos, por eles oferecidos ao Fundo. A aplicagdo da Politica de
Concessdo de Crédito ¢ aplicada também pela Consultora em relagdo a cada um dos Direitos de
Crédito ofertados ao Fundo, durante a analise dos mesmos para aquisi¢ao.
Critérios para Aprovacdo de Crédito
Limites de Crédito
Os limites de crédito a serem definidos pelos Cedentes a seus Clientes devem ser expressos em
moeda corrente nacional e estardo sujeitos a revisdo a qualquer tempo, em caso de ocorréncia de
fato relevante relacionado ao Cedente e/ou a seus clientes. Os limites de crédito devem ser
reajustados sempre por ocasido de aumentos e reajustes de pregos.
Anélise de Crédito
O limite de crédito sera concedido a cada cliente a partir da analise de ficha cadastral e das
documentagoes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos seguintes recursos,
conforme o caso:

a) Centrais de Informacdes;

b) Fornecedores;

c¢) Documentacdes especificas do cliente (ato de constitui¢@o da sociedade e suas respectivas

alteragOes posteriores, quando pessoa juridica, cédula de identidade e CPF/MF, quando
pessoas fisicas, etc.).

Critérios para Avaliagdo de Risco de Crédito

A analise do risco de crédito para a defini¢ao dos limites devera considerar os seguintes critérios de
avaliacdo:

a) Historico dos clientes dos Cedentes.
b) Informagdes de bureaus de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, conforme o caso:

b.1) Inexisténcia de protestos ou cheques sem fundo ou protestos realizados nos ultimos
20 anos;

b.2) Inexisténcia de execugoes judiciais contra o cliente.
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c) Consulta a certidoes emitidas por Cartorios de Protestos, conforme o caso;

d) Consulta no Procon, conforme o caso;

e) Informagoes fornecidas por fornecedores;

f) Informagdes fornecidas por bancos e demonstragdes financeiras;
Suspensdo ou Bloqueio de Crédito

O limite de crédito concedido a um determinado cliente devera ser imediatamente suspenso em caso
se verifique a existéncia de:

a) titulo em atraso por mais de 30 dias;

b) encargos financeiros pendentes;

c) cheques devolvidos/protestados; e/ou

d) inatividade do cliente por 12 meses ou mais.
Reabilitacdo de Crédito
A reabilitacdo de crédito estara condicionada a realizagdo de novo processo de analise do cliente.
GARANTIAS E REFORCOS DE CREDITO

As Condigdes de Cessao e os Critérios de Elegibilidade definidos no Regulamento do Fundo, bem
como a Politica de Concessao de Crédito do Fundo ndo estabelecem a obrigatoriedade de concessao
de garantias ou de refor¢os de crédito como condigdo para a realizacdo de cessdes ao Fundo,
excecdo feita em relagdo a Cédulas de Crédito Bancario que venham a ser adquiridas pelo Fundo a
partir de 02 de julho de 2009, as quais devem contar com garantias nos termos descritos a seguir.O
Fundo pode, contudo, adquirir Direitos de Crédito que contém com garantias, hipotese em que as
garantias relativas aos Direito de Crédito adquiridos pelo Fundo devem ser transferidas ao Fundo
juntamente com os Direitos de Crédito a que se referem.

Conforme Condigao de Cessdo estabelecida no Regulamento do Fundo, a partir de 02 de julho de 2009 o
Fundo somente podera adquirir Cédulas de Crédito Bancario caso estas contem com garantia real no
valor de, no minimo, 120% (cento e vinte por cento) do valor do Direito de Crédito a ser adquirido pelo
Fundo. O Regulamento estabelece ainda que caso a garantia a ser outorgada seja penhor ou cessdo
fiduciaria de Direitos de Crédito: (a) referida garantia devera contemplar mecanismo que estabeleca a
passagemde, no minimo, o menor dentre os seguintes valores por conta-corrente bancéria de titularidade
da Cedente ou do Fundo, constituida exclusivamente para o recebimento de valores e fluxo de garantias
relativos a operagdes de cessdo contratadas entre o Cedente em questdo ¢ o Fundo, a qual somente
podera ser movimentada, exclusivamente na forma estabelecida no respectivo contrato de administragdo
de conta-corrente: (x) 30% (trinta por cento) do valor do saldo devedor dos Direitos de Crédito em
qualquer data de verificagdo que venha a ser estabelecida no instrumento de garantia em questao; ou (y)
o valor estimado dos valores devidos a titulo de amortizacdo de principal e pagamento de juros devidos
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nos 02 (dois) meses imediatamente subseqiientes a data de verificagdo em questdo.Tal exigéncia ndo se
aplica a Cédulas de Crédito Bancario adquiridas pelo Fundo anteriromente a 02 de julho de 2009.Na
data deste Prospecto o Fundo n3o possuia em sua carteira nenhuma Cédula de Crédito Bancario
adquirida ap6s 02 de julho de 2009.

O exercicio das garantias relativas a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deve ser realizado
nos termos dos respectivos instrumentos que as estabelecem, ndo existindo padronizagdo dos
mesmos pelo Fundo, ¢ ndo sendo, portanto, possivel descrever os termos de exercicio de tais
garantias.

Esclarece-se que parcela preponderante dos Direitos de Crédito adquiridos refere-se a operacdes de
curto prazo (i.e. duplicatas, cheques pré-datados, créditos oriundos de relagdes comerciais ou de
prestagdo de servigo ja performadas) as quais via de regra ndo sdo garantidas por qualquer garantia
ou reforgo de crédito. Nesse sentido observa-se que dentre os Direitos de Crédito que compunham a
carteira do Fundo na data deste Prospecto, nenhum dos Direitos de Crédito contavam com alguma
espécie de garantia.
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ANEXOS

ANEXO I - REGULAMENTO CONSOLIDADO DO FUNDO

ANEXO Il - SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO AS QUOTAS SENIORES

ANEXO III - SUPLEMENTO DO REGULAMENTO RELATIVO AS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE B

ANEXO IV - SUMULAS DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DAS QUOTAS SENIORES

ANEXOV - SUMULA DE CLASSIFICACAO DE RISCO DAS QUOTAS DAS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO
DA CLASSE B

ANEXO VI - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS AUDITADAS DO FUNDO RELATIVAS AOS EXERCICIOS ENCERRADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

ANEXO VII - RELATORIOS TRIMESTRAIS DO FUNDO RELATIVOS AOS PERIODOS ENCERRADOS EM 31 DE MARCO

DE 2009 E 31 DE DEZEMBRO DE 2008

ANEXO VIII- INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO
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BNY MELLON
SERVICOS FINANCEIRDS

RTD-RJ

ATO O ADMINISTRADOR

FUNDIO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREIDITORIOS MULTISE TORIAL
SILVERADO MAXIMUM
CINP]/ MF: 08_845.618 0001 64

BINY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., na quilidade de sdministradors do FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM (“FUNDO™,
RESOLVE:

() ood wrmoes do Anigo 59 do regulimento do FUNDO & em stendimente 0 Oficls

CVMYSERSGER-1 0”906/ 2009, akerar 1 redaeio dos fatones de feco conmtantes das alineas “f" o "5
der Parageafo 57 do Amipo 15 do Repulaments do FLINDC:

(i} atiabizr 2 defingio de *Instinscies Autorizadas™ conmante do Anexo | des RBegulamento pam
excluir 3 mengio a0 Unibasco — Unido de Bancts Brisdeiros S.A £ a0 Banco Tad 5.0, ¢ incluir o Tui
Linibance Banco Miikipls S.A, em fungio da fudo enre s s istnuicies weneronadis ¢

(i) consolider o Regulimento do FUNDO n formm do decuments answs, em rado ds slierg G

M.

Evando evidencisdn acima & deliberagies de refomm do Regulsmento do Fundo, o preseat ¢
assinado em I (da) vias de ignal weor ¢ form

Rie die Janears, 02 de setembro de 2009,

)
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REGULAMENTO

YFUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISE TORIAL
SILVE RADO MANIMUM®

Danade de

02 de setembro de 2009
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REGULAMENTO
DO
“FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM®

O "FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO
MaxiMim®, disciplinado pels Resolagio 0® 2507, de 29 de novernbies de 2001, do Comselhe Monetarin
Maciomal (o “CHIN), pela listrugio n® 354, de 17 de dezembro de 2001, sherada pel lnstrugdo a® 393, de 272
de julbo de 2003, pela Instrugio 0”435 de 10 de julbo de 2006, pels Instmcdo 1® 432 de 11 de desembre de
2006, pely Instnagio n® 446 de 21 de dezembro de 2006, todas da Comissdo de Valores Mobiliirios [4
“lostrucio CWM 356" « 3 *CVM”, respectiamente), ¢ demais disposicoes kegans e regulivemans aplcives
(o "Eunada™), serd regida pelo presente regulamento (o *Regulimento®).

CAPTULO T - FORMADE CONSTITUICAD DO FUNDO

Anigo 1® O Fundo & constmuido sob 4 forma de condominio fechado, cam dussida por tempo
indeterminade, ¢ vem por objeto a capragio de recursos para aguisicio de Direitos de Crédin, conlmme
definide 2 segur, de seonrds com a0 disposicses deste Begulimenio.

] o W)

O termos iniciados em Jetn malisouls wilisados nesie Repubimena,
esteam no singular ou oo pleml, wedo o significado que thes ¢ amibuido 1o Anexo | 20 preveme
Repulamenma,

CariTuns 11 - OBJETO

O Fundo € uma comunhdo de recunos destinados, preponderantemente, 3 aquisicio
de Direitos de Crédio, de scondo com a poliues de investimento descriza no Capiando IV deste Regudamenin

Bazigato UnicaOx dircitos de cridito sio individualmente representados por duplicatas, cheques,
cédubs de crécito bancirio, debéntures ou notis promissarias comencian (o5 “Thulos de Cridite™),
por comrates de compra ¢ vuﬂ:,h:a;in.cfuupwmr;ipﬁrmi;mﬁnxﬂmnhupmqﬁm

ros segmentos comercial, mdwstnal, imoblidnio, fimanceso, de hipotecas, de amendamemn
mercantil e de prectacio de servigos, de acords oo 3 atvidade sspecifica de cada um dis Cadentes ¢
as operagiés maliradas emre esies e seus respectivos Devedores (s “Dinos de Crécdang™),

CarfTuLo 11 - PUBRLICO ALVO

Atign 37 As (uotas do Fusdo serio destinadss exclusivamente a Jnvenidores Qralificados,
confome mgulimentacio da CVM em vigor.
| §l
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AMEWD VI - SUPLEMENTO DO REGULAMENTC Dk 1+ DISTRINECRD PUBLICA DA 295ERIE DE CRIOTAS

SEMIORES 2
ANENE VI - SLPLEMENTO DO REGULAMENTO DA 1DISTRIBLICAD PUnLICA BE QUOTAS
SUBORIMNATIIAS MIEZANIND e
AN 1K - OpEiGacko DE RECOMPRA A SEX ESTARELEQIDA NOs CONTRATES DE CESSAO DE DIREITUS
DE CREDITO PO MEND D08 QLTS O FURNDO ARGLIRA DIRETTOR DE CREDTTD 4
ARINO X = HIBCTESES DE VERCTMENTO ANTEQPADC QUE DEVERAD CONSTAR DE CEDULAS DE
CREDITO BANCARIO ADQUIRITIAS PELO FUNDO 75
ARGERO X - SUPLEMENTO D0 RECUIAMENTO DA 1DisTRIBUICAS PUBLICA DE QUUTAS SUBCHIHNALDAS
MEZanro CLassE B 7
ANERD X1~ SUFLEMENTD 0O REGUEAMENTO DA, 1 DS TRIBLICAD PUnLICA A 32SERIE DE QUOTAS
SENICRES &
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CAMTULO TV - POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICRD DA CARTEIRA

Argo 4° O objetivo do Fundo ¢ proporcionar aos seos Quotsitas a walorzagio de swas Quotas
por meio da aplicagio de seu Painménic Liquido ma aquisisao de: () Direites de Crédio que atendam aos
Crirérios de Elegiblidade eseabelecidos. no Capitulo V' deste Regulamenton, ¢ (i) Arivos Financeiros,
olservados todes os indices de compesigio e divemifiacio da caneis do Fundo estabelecidos neste
Rewd (2 *Poliica de Lavess o o Caein™.

Parigrafo 1°  Os Dircitos de Credito seriio adquindos pelo Fundo juntamente com wdos os
direitos, privikégios, prefenincias, prerogativas ¢ apdes assegurados aos seus titulares, pos wermos dos
Comrmos de Cossdo fmados ente o Funde ¢ o8 Cedemtes, obseradas w disposigies dos
respectivos Titulos de Cridi,

Paggafo 2 Os Diremos de Credito e Mrivos Financeiros: devem ser regisiradios, austodndos ou
nuntides e conta de depdsito diretameme em pome do Fundo, conforme o case, em comas
especificas abertas no SELIC no siema de Bauidacio financeir administrado pels CETIP ou em
mstituigtes ou entalades amonizadis 3 prestagio de servigos de custddin pelo BACEN ou pels CVML

Pafigrafo 3 Adefingio e mplementacio da politica de concessdn dos criditon descriva no Aneso
11 do preseme Regulamento, a andlie e selgio dos Direitos de Crédito 3 serem adquinides pelo
Fundo, bem coma a avaliecio da validsde dos Thulos de Crdio ¢ da capackdade econdimica des
Cedentes ¢ dos Devedores, caberfio exclusivamente 3 Comsubtora, 3 ser comratads pela
Adminstmdom em nome do Fundo especificamente pam esse fim. Observado o divpouss ne
Pardgrafo Unico do Anigo 23 deste Regpubimento, ¢ uma ver stendids 3 condigio nele estabelecids,
cabera adicionalmente & Consultom 2 andlise ¢ selegiio dos demax Arives Finunceiros 1 serem
adquiridos pelo Fundo:
Pardprafo 4% Além do enquadramento nos Criténios de Elegibilidade estabelecidos no Capinido
V a seguir, a Consukora somente considerard passiveis de aquisigio pelo Fundo os Direnos de
Cridno cojs aquisigio, caso regularmente sdimplidos, mclusive consuderando-se a hipitese de pre-
pagameno com desconto quindo &sta etef prevista expressamente o Direito de Coédino
previamente 3 sua aquisicio pelo Fundo, propicie a0 Fundo 1axa de retomo maior ou igeal 3 Taxa
Minima de Retomao, calculada de acordo com a seguinte formub

TMR = 1,7 % Taxa D
Sendo:

TME = Taxa Minima de Betormio
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Papigrafo 50 U vez definidos pela Consubtor os Dirvitos de Crédito que essa entenda passivels
de aqusiio pebo Fundo, 1 Consubior deverd fomecer a0 Custodiante a relagio dos refendos
Direitas de Crédmo, acompanhada de declracio de que os Direitos de Crédito constares da referids
relagiio atendem aos Critérios de Elegibilidarde entabelecidos no Capitulo V deste Reguhmento.

Lagrafo 67 Mo obstante caiba i Convaltor a indicagio € a pré-venficagio do enquadramenio
dos Discitos de Crédno aos Crivérics de Elegibilidade, o Cusodiante serd respansive] pela verificagio
hmmﬁm@hﬂhﬁﬂ#ﬁﬁhmﬁﬁéﬁﬂfkﬂﬂjﬁlﬂaﬂ:tﬂhhﬂm 0 prescnile
Regulimento,

Papigralo 7 Nao obstumte o dilpénein du Administradors, da Consulors, da Gestars e do
Cistodiante em colocar em pritica a polinca de inventimento defineads neste Repulaments, a
Administradora, 1 Consuhom, 3 Gestora ¢ o Gwstodiante ndo poderdo ser mspamsabilizados pelo
adimplemento ou ndo dos Direites de Crédites, por eventual depreciagio dos bens oo ativos
integrantes da anem do Fundo, ou por prejulzos em caso de Bquidscio do Fundo, assurmindo os
Quotistas 04 riscos inerentes 4 este tipo de mvestimento. Nio b garantia de que os objetivos do
Funde serin aleangados,

Panigrafo 8 Ui vez adquindos os Dircitos de Crédito, nio serd admitida a renegociacio ¢/ou
refimanciumento dos mesmos;, exceco feita 3 hipdteses de renegociagio o/ou mfinanciamento
decorrentes de inadimplemento dos Direitos Creditdnos, a serem conduzidas pels Consultors nos
termos da Politica de Cobranga do Fundo, estabelecida no Anexo V deste Regubimento. Consideraese
renegociagio ef ou refinanciamento alteragiies nas condigies dos Diretos de Coédite adaquinidos pelo
Fundo, inclindo, mas nio e lmitando a alteragdes do cronograma de pagamento dos mesmos, o
modificacio de o de descomto comsiderada no cllouls do prego de aquisicio dos Direitos e
Crédito. A renegociagio ou refinanciamento poderd contar com a panticipagio do Cedemte cao o
Direro de Crédino tenha sido adquindo com coobngagio deste, hipitese em que » Consultor
podera, em nome do Fundo, exigir do Cedente o pagamento e o cumprimento dos termos da
evenmul renegocisgio ou relinanciamento,

Bagignfo ¥ Sem prejuizo do esubelecido no Parigrafo 8° acima, o Fundo poders adquirir
Direits de Crédito sujencs 3 pré-pagamento por parte de seus devedones, ou seja, que possam ser
pagns a0 Pundi antedommento & suas respectivas data de vencimento, Mo serd adouda 3 conesssiio
de descomtos para pré-pagamento de Direitos de Crédito que nio aqueles i previamente
estabelecidos nes Direitos de Crédito quando de sua aquisiclo. Na hipdtese de aquisicio de um
Direito de Crbdito que comtenha previsio explicita de aplicagio de desconto em caso de pri-
pagamento, 3 Consubora serd responsivel pels tratathvas com o respectivo Devedor do Direito de
Cridao em questio para a definigio da data de pri-pagamento e do montante a ser recebidn pelo
Fundo, Os momantes que eventualmente venham a ser objeto de prépagamento serdo recebidos
pelo Ciestodiamme em nome do Funde,
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Artigo 5° Decorndas 90 (noversa) diss do indcin das atividades do Funds, este devers ter

alocado no minimo 50% {cinglienta por cenia) do seu Patriménio Liquido em Dircites de Créelitn, observado
o+ Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capiuudo V.

memﬁmmﬁmanimwaaﬁammm
Parimdnio Liquido do Pundo nos termos do capue deste Artigo 3% o Fundo deverd alocar os
fecunsos provenientes da refenda nova emissiio em Direitos Creditdrios que atendam aos Critérios de
Ek-gjhili&ﬂ:.mpmd:ﬁ{mvm:}dhscnm:dmdndauchEntqnl‘m-;iodruhﬁhmm.

Arigo 6° A parcela do Patriménio Liquido do Fundo que ndo estiver alocads em Direitos Jde
Crédiio serd necessaramene alocada noy Ativos Fisanceiros a seguir rehcionados:

a) moeda comente nacional;
)] titulos de evmss o do Tesouno Macionak
c) titulos de cmissio do BACEN;

dj opersies compromissadas fastreadas nos tiulos mencionadod nas alineas *b” e "¢ scima,
comiratadss com |netmueties Autorzadas;

& centificados e recibos de depdsite bancinio com liquider didnia ¢ demais tubos, valoss
mobiliznos e ativos financeiros de renda foo de emissSo das InstituigBes Autorizadas, exceto
cots do Fundo de Desenvolvimento Socul (FDS). A cxipénci de que o8 cenificados ¢
recibos de deplsio bancito possiam lquider didria ndo serd aphicivel em relacio a
cenificades ¢ pecibos de depdsits bancinio adquindes pelo Funde avé 02 de julbo de 2009,
data na qual referida exigéncia passou a integrar o presente Regubimento.

Pacigrfo UnicoDecomidos 90 (noventa) dias do inkio das arividades do Fundo, este devers alocar
no maximo 50% {cingients por cento) do seu Padmdnio Liquids em vitbos mencionados nas
alineas *b"e “c* acima, ndo exptindo valor minimo a ser alocado em tais titubos. Na hipdeese de
realizacio de emissdo de novas Quotas por aié 90 (novenia) diss contados da data by mtegralzacio de
i Quotas, o percentual mixime ars estabelecido poderd ser excadido em elscan aos montamtes de
mntegralizagio dus novas quotas emitida.

Aoiga 7¢ ﬂ'ﬂlﬂiﬂh‘lﬂdﬂqu:cmﬂﬂa[a]dicumpﬂii;ind;mmdoFmﬂlrth}dﬂfﬂmdb
que o valor das Quotas Seniores serd anulizado na furma estabelecida no Artige 37 deste Regulamento,
podern ocomer o descasamento entre o5 valores de analizagdo (3 dos Direlios de Créddito e doe Avivos
Fnanceiron e (i) das Quotas Semiores, 2 Gestora poderd realizar operiges de derivativos de renda fiva,
:mhﬁhﬂﬁmmmdnﬁhd:'mgamh'.mmm&boh:dcmumchmmtdehah_—.i;,
com o objetivo de proteger a1 pesigies da caneiea do Fundo detidas 3 vista, tendo camo contrapane as

InstruigBes Autorivadas.
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Pagigafo Unico s dispéndios efetivamente incorridos a tiulo de prestagio de margens de
garantia em espéci, apstes didncs, prémiet ¢ cusvos operacionais decomemes da mamutencio de
ponighes em mercados organizados de derivatives, inclusive os valores liquidos das operagies, devem
ser considerados para efeito de cleuls de Patrmitnio Liquido do Fundo.

Anigo §° Com relgio aos Diretos de Crodito ¢ Ativos Financeiros, a Adminstrdosa, a
Gesora € a Consulor deverin observar os limites de composiclo ¢ divenificacio da caneir do Fundo
descrivos neste Arvizo 8% e no Contrato de Cesdo:

2 ototal de Direitos Creditdrios adquinidos pelo Fundo, relativos a um mesmo Devedor, pode
reprosentar #ie 05% (cinco por cento)] do Patrimoénio Liqudo do Fumde, observado o
dispasto especilicamente nas alincas abaixo;

b o total de emissio de wma mesoa pesson jundica, de seu controlador, de socidaces por ele
chimeta ou indirctamente controladas £ de coligadas ou sutrms sociedadis sob controle comum,
bem come de um mesmo fundo de investimento ou pescoa Fisica, pode representar ad 05%
(cinco por cento) do Pariméimo Liquido do Fundo, O limite ora estabelecido nio se aplica 3
titulos de emissio do Governo Fedeml;

¢ o total de emissio de wma mesma instituigdo financeir, de sen controlador, de seciedades
por ele direta g mdireramente commladas e de coligadas ou outras sociedades sob contole
comum, pode representar aé 25% (vime e cinco por cemo) do Pammémio Liquido do
Funds

d) o total de cedubs de erodito bancino adquindss pelo Funde deverd abservar o lmure
miximo de 20% (vimte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, sendo ques (i) um
mesmx Devedor de codubs de crédito bancano poderi representar apenas 05% (cmco por
cento) do Pariminio Liquido do Funde; € () a somatdri do valor das cédube de crédivo
bancing e dos demais Direitos de Cridno cedidos ao Fundo pelos 05 masores Cedentes
deverd representar sefa de no mdximo 30% (cingilenta por cento) do Parimdnio Liguido do
Fundo em cada duy de verlficagio. O limite de concemmgio por Devedor ora estabelecido
poderd ser extrapolsdo exclusivamente nos termos da alinea =a” do Parigrafo 2% deste
Antigo, Para efeitos do clleulo do limne estabelecido no fem “i™ acima: (1) o8 Direitos de
Cridito 2 que sc wfere 3 alioea *a® do Parigrfo 2° deste Anige nio deverio ser
considerados; & (i) emende-se por “maions Cedentes”, o8 Cedentes com maior volume de
Direites de Crédino cedidos que integrem a canetm do Fundo na data de verficagio em
HESL; ¢

£) o total de Direlios de Crédie representados por cheques adquiridos pelo Fundo devers
observar o limite miximo de 3% (wés por cento) do Parnmdnio Liquido do Fundo, sendo
que wn mesimo: Dievedor de cheques poderd represemtar apenas 0,5% (¢inco décimos por
cento) do Patrimonio Liquide do Fusdo, nio estando os limites o esabelecidos sujeros 3
extrapolagio previssa no Pasgralo 2% seguir,

, G
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Parigrafe 1 O Fundo poderd realizar operagdes nas quais 2 Admiinistradora, a Gestora, seus
comdadores, sociedades por ela dincta ou indiretamente controladas e sws coligadas ou sutras
sociedades sob controle comum da Admimstrador, ¢/ou fundos de investimento administrados
e/ou gerdos peli Adminsteadora e/ou pels Gestom 0w pelbn prssoss @ eles ligadas acima
mencionads, atuem na condigio de contrapane, observado o Umite mixims de 20% (viste por
cento) do Patrimbaio Liguido do Fundo,

Panigrafo 2°  Exceyio feua aos liminss de concemragio estabelecidon m alinea "¢” do caput deste
Anigo, ot limites de concentragio da cancim do Fundo evtabelecidos neste Antigo #* paderio ser
extrapolados com religio 3 unm ou mals pessoas maturas ou juridicas, nas seguintes hipdteses:

1) em rebgdo a Devedors que possuam chsificagio de nsco gual ou superior 4 “hrAA®
emitida pels Standard & Poor's Rating Services, hipitese em ques () o 1al de emissio de tal
Devedor poderd representar até 10% (dez por cento) do Parrmdnio Liguido do Fusde; e (i)
o 1otal de emassda do comrolador, de sociedades por cle discta ou indirctamenic comroladas
e de coligadas ou outres socedades sob comrole comum a 1l Devedor considerados
conjuntamente, podest representar ate 05% (cinco por centn) do Patrimdnio Liguido do
Fundo {ndo sendo considerado em tal montatte o wosal de emissdo de tal Devedor; ¢

(] descle que () a somatdria dos limies de tais pessoas ndo ulkrapasse 20% (vime por cento) do
Patrimiinio Liquide do Fundo, senda que 2 maior concentragio de um Devedor, considerda
individualmente, ndo ultrapasse 10% (der por cento) do Parménio Liguide do Funda; (i)
em se traando de devedores, a somardria dos Ducitas de Crédito cedidos pelos quatro
nﬂiﬂﬂﬂﬂ:dnmdcﬂﬁlimdrmdiﬂnhuhmcmtﬁmpmmnjnh
Parnminio Liguide do Funde; (i) a Desstiors dos tiulos de embssdo das pessoas em questio
consideradas conjuntamente, caleulado de acorde com a fmuila a seguir, seja menor ou igwal
a 60 (sessenta) dias; e (iv) e se teatando de Devedor, este ndo teiha incomdo em atrasos
nrs papamentos por el devidos a0 Fundo, nos dhimos 183 (cemo ¢ omema) dis, MNao serio
consideradas na somatoria chos fimites a que se refere o mem 1 acima, as operagies nelativas
as pessoas mencionadas na alines 3" deswe Paragrafo.

DalCox i) +(Coxds) + [Coxd)
&+E+%

I = Do

C = Valor preseme do tinudo de cridito em na data do ciloulo, considerando como taxa de descomo
ataxa de descomto inlizads em s aquisigio,

d = MNitmero de dias restantes para a data de vencimenito do thuls de cridito, na data do cileulo.

Pacgrfo 3@ O 1ol de coobrigagiic assumido por um ko Cedente poderh representar até 20%
{vinte por cento) do Patrimbeio Liguido do Fundo,

v
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Paigrafo 42 O prazo médio de vencomento dos Direitos de Crédito deverd obrigmoriamente
obedecer aos perventuais descritos 2 veguin

Prago Med Percentual do Patnmomn
Liquicks do Fundo
Aar %0 dins Ase 100%
Are 120 das Are 30%
At 150 dias Are 60%
At 180 dos AL 50%
At 01 ano Mae 10%
Are 02 anos Ale 3%
Ate 03 anos Ale 2,5%

Pagigrafe 52 Sem prejuizo dos percentuais extabelecidos no Parigrafo 4° stima:

g o prars médio poniderado da cameird de Diveiten Creditdrios nio deverd ulrmapassar 120
{cento ¢ vinge) dias drers, devendo eventuais extrapolagdes de tal prazo medio serem sanada
e ad 05 (cinco) diss dres comtados de sua constatagio pels Comsuhors; e

b} 4 alocagio do Patrimdnia Liquide do Fundo deverd observar a proporgio entre o valar desie
¢ as datas programadas para pagamento de amonizages ¢ resgates das Quotas, de modo que
a parcela dos recursos no montante equivalente 3 cada wma das Datas de Amoeizagio
Programadas e Datas de Besgate das Quotas Senions ¢ das Quotas Subondinadas Mezaning
em circulagio, s alocads em (i) Direitos de Crédino ou (i) Ativos Financeims que o
gorein de hguder diinz com dima de vepconeno anterior & Data de Amonizacio
Progrumads ¢/ou Daa de Respare em quendo, permaindo a formagio da Resepva de
Amortizgio e Resgate 2 ela relativa, nos termos do Anige 43-Adene Regulimentn,

Paggmdo 6® Ok contritos de cendo de Drireaos de Grbdite por mao dos quars o Fundo adquim
Direios de Cridine a partic de 02 de jubio de 2009, deverio comer cliwsuls que estabelegs 2 obrgagio do
Cederne de rvecomprar os Direkos de Crédito por ele cedidos caso se venifique 2 ocormfocia das hipoueses
estabelecidas no Anexo 1 dese Regubimeno,

Parigrafo 7°  As disposicies estabelecidas na alinea “d” do capu deste Artigo ndo serdo aplicivess
om selagio 3 Chduks de Crédio Bancrio sdquirdss até 02 de julho de 2009, data na qual referidas
dispotigbes passaram @ integrar o presemte Reguhimento, As diposiches estabelecidas no em “u” da alinea
“b"do Parigralo 27 deste Anigo ndo serio aplicivers em relagio aos Direitos de Crédito adquaridos e 02 de
julho de 2009, nio devendo refendos Dirvitos de Cridito serem computados no cikeuls do limite ¢m questio,

Atigo 97 Ox percentuas de composigio e diversificacio da caneira do Fundo indicados neste
Capitulo serio observados dinnamente, com base no Parménio Liquido do Fundo do D Lhil

¥V
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Ao 10° As apleamdes no Punde o contam com garmntie (i) ds Advnsiradony (o) da
Gestora; (i) da Consubory; (iv) do Custodiante; ) de ualquer mecanisng de seguro; ou (vi) do Fundo
Garamtdor de Credino - FGO

CAPITULO V- CONDIQOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGISILIDADE

Anfge 1] Uﬁﬂnmﬂq@dﬂmmkmknmmﬂm!..md:ndea.quhiqiut
Pagamento, curmubstivamente, dan sepuintes condiies de cessdo e craérios do clegibilidade estabelecidos 3
seguir

Lacigralo 1°  Siv condicles pam 2 cessio dos Direitos de Crédito s0 Fundo (s *Condiches de
Crssio™:

{a) os Diireitos de Credito devern ser nepresentados pelos Documenios Comprobatdrios, observados
os limates de concentragio estabelecidos no Artigo 8 deste Regulimentog

{b) s Dircitos de Crédito devem ser decorrentes de aperacies realizadas nos segmentos comencial,
unhustral, mobilidnio, linanceiro, de hipotecas, de arendamemo memamil & de prestagio de
servigos, de acordo com a auvidade especifica de cada um don Cedemes e av operglies realizadas
entre siies £ s epectivos Devedores;

() que s aquisiclo de um determinade Direito de Crédito ndo resulte na estrapolacio dos limies de
concentragio da camera do Fundo estabelecidos no Anigo 87 deste Regulamento;

{d) os Direitos de Crédio deverio ter seu vencimento final em até 30 (winta) dizs de secedéneis
em rebicio 3 (hima Diata de Resgate de Quotas Seniores o/ ou Quotas Subordinadas Mezanina do
Fundo, sendo que, em e tratando de Direos de Grédito represemados por duplicatas com valor
supenar 3 RS 5.000.00 (emco mil reass), a Consulior deverd confimmir a data de vencimento ¢
existéncia dos Direitos de Crédito em questio junto aos respectivos Devedores previamene 3
aquisigio dos Direios de Crédino pelo Fundog

(e} o8 Direitos de Crtding representados por cédubes de crédite bancisio deverior

(0 comarcom garantia real de no mirme 120% (cento e vime por cento) do valor do Dircito de
Crédita a ser adquindo pelo Fundo. Caso a garamia a ser ourongada seja perhor ou cessio
fiduciiria de Dircitos de Crédio: (1) referca gamntin deverd comemplar mecanisme que
estabeleca 1 passagem  de, mo minimo, o menor dentre o4 sepuimes valoss por comnta-
comente bancisa de taulindade da Cedente cu do Fundo, constituida exclusivamente para o
recebimente de valores & flueo de garatias relitivos 3 operagives de cessiio conmtadas entne
o Cedente em questio e o Fundo, 2 qual somente podert ser movimentada, exchusivamernte
ma forma estabelecids no mspective contrao de adminiteagio de coma-coreme: {x) 30%
(uinea por cento) do valor do saldo devedor dos Direitos de Criditg em qualquer data de

Q/.
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werificagho que venha a ser estabelecida no instruments de garantia em questio; ou (3] o valor
estumado dos valores devidos 2 tiwlo de amonizagio de principal e pagamento de s
devidos nos 02 (dob) meses imediatamente subseqiientes 3 data de venficagho em questiog

(i) qprﬁmpmuuﬁdi:ummr.nuigmhJﬁntnfummesnwu]dmmm;dmdad:udu
aquisisio dos Dirsitos de Crddino pels Fundo; ¢

fiif) comar com climply de vencimento antecipado que estabelegn que 28 Gédubas de Grédito
Bancano poderio ser dechimdas antecipadansente venculas ¢ imediatamente exigivels caso se
vnﬁwamqnﬁmhdxhhhmgﬂmmhmxmwﬂﬁm.
Papiprain 2% O critérios de elegibilidade para o cessio dos Drireftos Crnditonios a6 Fussdo sGo {os
-c-a-' IE EII!!"J:
{a) os Duehos de Crédito devem ser devidos par Devedares que, na data da respectiva cessdo, ndo

sejarn devedores de outms Dieitos de Cordin de tiulandade do Fundo, vencidos & ndo pagos a
ooty de 30 dias 3

(B o Direitos de Crédne pio poderio estar vepcidos e pendemes de pagamemto quando da s

cessiin ¢

l¢) sua aquisicio ter sido previamente aprovada pel Consuborm, mediame emvio a0 Custodiame de
aviso contendo informuigies sober o devedaor, o eodente, evennuk coobrigados e o Dieno de
Crédho,bemmnﬂmhmamuﬂpﬁ:mﬂadﬂ(hmﬁ;ﬁﬁdﬂfﬂsiﬂﬁﬂbﬂbtﬁm mParﬁgmfu 1®
actma, com fonma e contedo acordado com o Custedinte, nos termos do Contrato de Custadia

Paggmio ¥ O Fundo nio adguiris Direzos de Cridito representados por s, ou relativis
contratos de compra e venda de produtiss, meradorias efou servigos para entrega futur, ou titulos
ou centificados represemativos desses contratas, 08 quais w nfere o Pardgralo 8% do Arugo 40 da
Instrucio WM 356,

Paggmfod®  As disposiacs evtabelecidas na alinea "¢ do Parigrafo Primeiro deste Artigo 6o
serdn aphicives em rebsio a Cedulas de Crédito Bancino adquiridas ae 02 de pulho de 1009, daa na
qual refendas duposicBes passaram 3 integrar o presente Regulamento,

Anigo 12 O Fundo adquinira Direitos de Crédito Elegives ¢ wdos e quassquer direios,
garantias, privikgios, premogativas € 30665 a eles inerentes, observados:

a) on demmais termos ¢ condigdes deste Regulamenio;

b o6 termos, condigies ¢ procedimentos do Contrato de Cessin

12
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| 05 procedimentos pertinentes 3 aquisicio dos Direitos de Cridity ¢ mendimento aos Crinérs
de Elegibilidade definiclos neste Repubimento; ¢

o) a politica de investimento e composicio da canein definida o Capiulo [V deste
Regulameno,

Adtipo 13 Cas e dos Cadentes & responsavel pels onginngin, exmifncia & corets
formalizacio dos Tiukes de Crédito cedides, bern como pels Bquidez ¢ cenera des Dircitos de Coddinos a eles
referentes, nos termos deste Regulamemo ¢ do Comrate de Cessio.

Parigrafo Unico Na hipétese de o Fundo adquiric Dircitos de Coédito em relagio aos quais o

Cedentes se coobriguem com os Devedores, esses serio também responsives pebr pagamento dos

Direitos de Crédito por elas cedidos, respondendo como devedorss solidiias des Drevedarnes dos

Direitos de Crdding,

CAMiTULO VI - POLITICA DE COMNCESSAD DE CREDITO

Os Cedentes deverio observar a politica de concessio de craditos estabelecida no

hwml[[dummmwmummmwhd:aﬁdﬁmqu verham 3 ser, de tempos em tempos, por
eles oferecidos. an Fundo,

CAPITULO VIT - FATORES BE RISt

Antigo 15 Os Dirinos de Cridito e o8 Ativos Financeiros, por sua propria maturesa, stio
sujeitos 4 diversos rscos, inchando, mas ndo se limitands 2 furmagtes de mervado e/ ou a Aseos de eneding dus
mwspectivis  contmpares. Antes de adquinr Chotas, os potenciab  ivestidores  devem considerar
cuidadisamente, 3 hiz de suas priprias siuscdes financeirs e objetivos de mvestimento, todas s mfoemagtes
disponivess nos fatores de risco descritor a seguir. A materializacio de qualquer dos riscos & inceriezs
apontados a seguir poderd gerar perdas a0 Fundo e son Quiatistas, sendo que nessa hipotese o Adminiardors,
2 Gestory, 4 Consuhona ¢ o Cistodiame nio poderio ser revponsahilizados, emre gutros eventos, (i} por
qualquer depreciagio ow perda de valor dos atives integrantes da caneira do Fundi 1) pela mexisténcia de
mencado secundin pars as Quotas, o8 Dirvites de Crédito e/ou o5 Ativos Financeires: ou {iffl por evenmus
prejuizos incorndos pelos Quaotistas quando di amortizacio ou resgate de suas Quotas, pos termos deste
Regulamento,

Pacigrfo 17 Riscos de Mercado:
) WﬁMDFMhmatimmmﬂmcm

Devedores dos Direnos de Crédino estiio sujeitos aos efeiios da poilitica ecandmica praticada pels
Governo Fedegal

; >
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O Governo Federal miervém freqiicntemente na politica monetinia, fiscal e cambial, ¢,
conseqiememente, também na economia do Pas, As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar 2 economia e conmolr a inflagio compreendem
contrale de salirios ¢ pregos, desvalorizagio cambml, controle de capitais ¢ limitagdes oo
comércio exterior, entre outras, O negheio, a condigio Fimancera ¢ os resultados dos
Cedentes ¢ dos Devedores, o1 setores econdmicos especificos em que stua. o5 Atvos
Fimanceiros do Funda, bem como a anginacio ¢ pagamento dos Direites de Cridito podem
ser advemamente afetados por mudangas nas politicas governamentass, bem como por ()
fhauacdes das taxas de cimbio; (§) aberagdes na inflagio; () aheragdes nas 1 de juros;
() aheragies ma poliica fiscali & (v} ouros eventos politicos, diplomiticos, socian ¢

econbimicos que possam aferar o Brasil, ou 0s memades mtermacionass.

Medidas do Govemno Federal par manter a evtabiliclacde econtimica, bem como a especulacio
sobre eventusin aes futuros do governo padem gerar incentezas sobre a economia brasilein e
urria mior velrilidade no mencado de capitais nacional, aferando adversamente os nepocks,
a vondicio financein ¢ os resultadis dos Codentes ¢ dos Devedores, bem como a liquidagio
dos Direivns de Credite,

Chuc
pepelipadas Merzamino X [ ilidadde dos Azt i Sy s
disponibilidades financeins primordilmene em Direitos de Crédao. Cnmuieﬂndﬂ-:ﬁ( i
valores dhas Quotas Seniores € das Quotas Suborndinadas Mezanino serio anualizados de acondo
com a5 respectivas Metas de Remabilidade Priontirias atrehdas & Taxa DI, conforme
estabelecidas em veus nspectives Suplementos, poderi ocomer o descasamento entre as taxas de
retarno () dos Direitos de Crédito e dos Atvos Financeinos integrantes da canteia do Fundo ¢
{iih das Quotas Semiores e/ ou Quotas Subordinadas Mezanino, Caso ccormm tais descasamentes,
o Fundo podert sofrer pendas, sendo que a Adminstradors, a Gestors, a Consukora ¢ o
Custodiante nio se respomabilizam por quasduer perdas sofrdas pelos; Quotistas, inclusive
quando ocomidas cm rezio de tais descasamentos, .

fe) Flutuacio dos Ativos Financeired. © valor dos atives que integram a caneira do Fundo pode
aumentar ou diminiir de acordo com as futuages de pregos € cotagdes de mercado, Em caso de
queda do valor dos atives, o patrimani do Fundo pode ser afetado, A queda nos pregos dos
ativers integrantes da caneira do Fundo pode ser temporaria, nio extindo, 6o eRtanto, gamnti
de que o se evtenda por pediodos longos ¢/ ou indeterminiados.

Papigafo l®  Riscos de Coedin:

(0 Risca de Cricdiio selutivo a0i Dircitos de CGrédito. Decorme da capacidade dos Devedores em
honrarem seus compromissos portual ¢ incgralmente, conforme comratados. Em caso e
mstauracio die pedidn de faléncia, meuperagio judicial, de phno de recuperagio exrajudicial ou

qualquer outro procedimento de insolvéncia dos Devedores ou dos Cederses (co-obngados dos
Devedores), o Fundo podert nio receber o8 Direitos de Credito que compdem su cariei, o g

“ o
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poderi afetar advessamente o8 resubtados do Fundo.,

W%ﬂ-%mdﬁﬂpﬁﬁﬁh%dm
emissores dos Ativos Financeims o/ ou das comraparntes do Funda em operagfes com tais arives.
Ahersgles no cendrio macroecondmico que possim comprometer 4 capacidade de pagimento,
bem como aleragies nas condigdes fnanceirs dos emissores dis referidos ativos e/ ou na
percepgio do merade acenca de tals emosors ou da qualidade dos cridins, podern uraeer
hipanmaignﬁhﬂeumpm;mrﬁquﬂudmﬂhwdmmm.pmvmnﬁnmu
o Fundo e para o5 Quoristas. Ademais, a falta de capacidade o/ou diposicio de pagamento de
quafquxrdm:ﬂmmdmxmwdumpumnmupaﬁﬁngnm-ﬁcm&u
Fundo, acarmeturd perdas para o Fundo, podendo cste, inclusive, incorrer em custos com o fim de
recuperar od sous crédinos,

Parigmfn 3° Ruscos de Liguides:

() Liquides Relativa aos Arives Fimanceims, Diversos matives podem ocasionar 2 fuka de
Buidez dos mercados nios quais os tiules ¢ valores mobilivios integrantes da caneia do
Fundo s30 negocisdos e/ o outras condigdes atiprcas de mercado. Cao isso ocarr, o Fusido
estard sujeito 4 riseos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em cartein, siuagio em que
o Fundo poderi ndo estar apto a efetuar pagamemon relathvos 3 amontizacio e resgates e
sums Cuoras.

{b)  Liguides Relativa aos Direitos de Créding. O imvestimento do Fundo em Direos de Crédito
Elegiveis apresenta peculiaridades em relaglo ds aplicasdes wsuis da maoria dos fundos de
nvestimento brasileinos, tendo em vista que nio exine, to B, mercade seewricice con
liquidez para tai Direitos de Crédito, Caso o Fundo precise vender os Direitos de Créding
detichons em canteira, poderd nio haver mercado comprador ¢/ ow o proge de alienagio de
Direits de Crédito poderd refletir essa faka de liquitker, camands perds patnmonial pam o
Fundo,

{c} dez para Mepuciicio dax O Mereads Secundine. Os fundes de nvestmenio
em direitos credithrios 530 um nove e sofisticado tipo de ivestimento no mencado
financeiro brasikiro ¢, por essa mazlio, possuem aplicagio restrita 1 pessoas fisicas ou juridicas
que s chusifiquem como Investidores. Qualificades, Considerandi-se ws0, o8 invenidons
podem prefenir formas de westimentos man tradicionais, o que alerard de forma adversa o
desemvolvimemo do mercado seeundine pam negochelo de quotas de fundos de
mvestimente em direitos creditdinos ¢ a lquider desse tipo de ivestimento, inchsive 2
bquidez das Quaotas do Fundo. A baia liquidez do investimento nas Quonas pode implicar
impassibilidade de venda das Quotas ou venda a prego inferior a0 seu valor paimonial,

(@  Amomizacio ¢ Resgate Condicionslo das Quotas. As dnicas foutes de recumos do Funda
para efetiar o pagamento da smortizagio ofou regite das Quotas & a lquidacio: () dos

a %
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Dircitos de Crédits pelos respectivos Devedores; @ (i) dos Auvos Financeios pelas
respectivis contrapanes. Apds o recebimento desses récursos ¢, se for o camo, depons de
egotados todos o5 meios cabives par a cobranga, exrajudicial on judicnl, dos refercdos
stivos, o Fundo nio dispord de quaisquer outras verbas para efetear 2 amontizagio e/ou o
resgate, total ou pancial, das Cuotas, o que poderd acammetar prejuizo aos Quotistas.

Ademaix, o Fundo esti exposto 4 dewerminados riscos inerentes aos Direttos de Crédito ¢
Muves Financess € a0 mercados em que sio negocidos, nclunde & evenrual
impossibilidade de a Adminitradon ¢ a Gestor alienarem os respectivos ativos em caso de
necessidade, expocialmente ov Direitos de Crédito, devido 3 inexisténcia de um mercado
m:l.md:’rhndm:mg:nin&upantmiﬂindm:ﬁpéﬂirdemmuidemﬂmel
sujeigin da amonizagio efou resgate dos Quotas 3 Jaqmd:;mdm Dirzitos de Credio efou
dos Atives Financeiros, conforme descrito no parigralo acima, amo 3 Adeunistradors
quanto 3 Gestora ou o Custodianze est3o impossibilitados de assegurar que as amonoagies
efou resgates das Quotas ocorrerdo nas datas onginalmente previsias, nio sendo devido,
nesta hipdtese, pelo Fundo ou qualquer outrs pessoa, inclumdo a Adminiradora, 2 Gestor
e o Custodiante, qualquer muba pu penalidade, de qualgquer matureza,

()

Smnhnrdmadnhkm&mhrmhrmmmﬂfﬂbqtmquﬂiuuﬂmrﬂm&
Ouectas Seniores parn efefios de amortizagio e respate. As amontizghes € resganes das Chiotas
Subordinadas Mezaning evido condicionadas ainda 3 mampengio da resio de garana e 3
existéncia de dsponibifidades do Fundo para sua mralizagio. Comiderando-se @ natures dos
Dircitos de Gridito ¢ o rsco a eles inerente, bem come aos Auves Finareeiros, a
Mmmndumu{muﬂnmqa&mma%ukm:lmmpuﬁm Partes
Febicionadas, encontram-se mnpossibiliados de assegurir gue as smonizsgie efou o resgne
das Quotas Subondinadss Mezinmo ocorrerio nas datas ongmalmente previstas, ndo sendo
devido pelo Fundo ou qualquer pessoq, incluindo a Adminitradora, o Custodiante, 8 Gestora
< o Consubonm, qualquer muba ou penalidade, de qualquer naturesa,

)

Chtn‘u].md::s me&d:mdmdaajmmdwemharnmmdm;hqwmmmw
subordinam & Quotss Semiores, & Quoras Subondinadas Mezanivo para efeitos de

amonizagio ¢ resgate. As amonizagher ¢ resgates das Quotas Subordinadas Mezanino eudo
condicionadas ainda 3 manutensio da rzdo de gamntia e 3 eximéacia de disponibilidades do
Fundo pars'sua realizagio. Considerando-se 2 patuzera dos Direos de Credito € o e a
eloy ineremte , bem como sos Ativos Financeirod, o Adminstmdon, o Custodiame, 3

Gestorn, 3 Consubom ¢ suss respectivas Partes Relacionadas, encomram-se impossibilitados
de assegurar que iy amortizgdes efou o resgate das Quotas Subordinadas Junior ocormerdo
nas datas ongmalmente previstas, nio sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa,

"’ ¥
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incluindo 1 Admnsteadon, o Custodiame, 3 Gestort ¢ 3 Comubon, qualquer multa ou
peralidade, de quakgier naturera,

Pariprafo 4% Risces Opermcionas;

@

{b)

=)

Ealhas de Procedimentos. Fallus nos procedimentos de eadastro, cobranga ¢ fixacio da
politica de erédio ¢ conroles intemos adotadas pela Consuhora podem afetar negativameme
¢ qualidade dos Direton de Orédao Ekgivels © s respectiva cobranga, cm caso de
imadimplermento.

Jrios, Meos termos da lepaliclo vigente, o Qustodiame ¢ o

Documentos Comprobardsios
responsivel legal pela guanda da documentacio reluiva ans Direitos Credisdrios ¢ demais

attvos imegrantes da cameini do Fundo, bem como pelh validacio dos Diineitos Credadrios
em refacio acs crénos de elegibilidade estabelecidos neste Regulamento. Sem prejuin de1al
respansabilidade, o Custodime, com 2 anuéncm da Adwmininnadors, sceita 3 indicasia da
Consuhora para exercer, na condiglo de fiel depesitine, & guands fhica dos Documentos
Comprobatdrics. O Custocliante realizard auditoria periddics, por amostragem, nos
Documentos Comprobatérios e nos Direitos de Crédito cedidos a0 Fundo para verificar a
sua regubindade, observades os parimetros indiados no Amigo 27 deste Regubimento. Umna
vez que tal auditona & realizada apés a cessiio dos Direitos de Crédito a0 Fundo, # Carteirs
do Fundo poderd comer Direites de Crédito cujpes Diocumentos Comprobatanos apresentem
iregulanidades, qoe poderio obstar o pleno exercicin, pelo Fundo, das preropativas
decorreaes da titubandade dos Doeiios de Credite,

Adermais, embora o Cstodiame, a Adminisiradon e o Funda wenbam o diseio conteual de
acesso. avestrto aos referndos Documentos Comprobavinios, o guarda de 1l decumenmos
par texdeiros pode mpresemar wna bmitagio a0 Fundo de verificar o devida enginagio ¢
formalizagio dos Dirkos de Crbdio e de realmar 3 cobrangs, judicial o exmpudicial, dos
Dircitos de Créddine vencidos e ndo pagos,

Por fim, os Documentos Comprobusdrios serfo maniidos e ua tnia via, ndo existindo
chpi de seguranga dos mesmos, de modo que ;a hiphtese de seu extravio ou destruicio o
Fundo poderd ter dificuldades em comprovar 2 eximténcia des Dirvitos de Credito aom quan
se peferem. A Adminitradors |, a Gestora ¢ a Comsultora ndo serdo nesponsives por
eventiais projuizs neomdos pelo Fondo em rzdo da impossihilidade de cobrangs dos
Direivos. Creditdnos decorrentes do extravio ou destriicio doa referidos decumentton,

i L1l IR,

Todos o8 necunos desonentes da hquidagin din Dirvitos de Cridiio cedidos so Fundo serdo
recebidos dirctamene nas Contas de Recebimento, cujo saldo seri momitorado diarumente
pela Consulor, -

Ok valores depositados nas Contes de Recebimento serio transferdon para 2 Comea do
Fundo pelos Agentes de Recebimento, mediame instrugdes da Consiultors, em e 91 {um)
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chia dull do sew recebinento, Apesar de o Funde comtar com 3 obngagio dos Agemes de
Recelmmento de realicarem a9 wansferdneiss dos rmeumses deposnados nas Comas de
Becebimento pas & Coma do Fundo ¢ com o moniorunents da Comubors, caso hap
madimplemeroe dos Agentes de Recebimento no cumprineenito de suas abrigagtes, inchusive
em mzdo de falhas cperacionais no processamento e ma transferfncia dos recunsos para s
Conm do Fude, a rentabibdade das Chiots poder ser pegatveamente afeada, causandp
prejuizo an Fando e aos Quotistas. Mo i qualquer garnmtia de cumprmento pelos Agernes
de Recebimento & suas obrigagies scima destacadas

A concibagio dos valores deposnades pelos Devedores nas: Contas de Recebimento ¢ s
wansferencm dos reoursos de ttdandade do Fundo pars a Coma do Funde serdo maliades
pelos Agentes de Recebimenio sob o monitorumeno e mstrugfes da Comubor, Cae os
Devedores ou a Consukor prestom informages incometas ou impreciias aos Agentes de
Recehimems, podera haver wma concilisgio e tmnsferenca meometas de valores & Gonta do
Fundo, o que podert acarmaar prejuizo a0 Fundo e acs Quotistas.,

Ademais, em caso de aherago das Contas de Recebimenro au da Conta do Fundo, ou de
substituicio dos Agemes de Recebimento ou do Custodiame, os Devedores serio notificados
& salicitados a realizar os pagamemes dox Direftos de Cridino para 3 nova conta competente
indicada peby Fundo ¢ repassada pela Consibiors aos Devedores. MNio ha parntia de que os
Devedores elfetuario ox pagamentos refenenies aos Dincitos de Crédits diretamente na nova
conta mdicada, mesrno se notficados par o, Ciso os pagamentos referidos acima sepun
realzados em qualquer outm conta que Ao eteja sob controke do Fundo, ou de terceiro
contratades coma Agentes de Recebimemo ou Cimodinte, os terceins que receberem s
walores ent pagamento serio obrigados 4 restinui-kor a0 Fundo. Nio ha garmna de que tas
tercelrns CupIEEs ou earia apios 3 cumprir com 2 obrigacio desema acima, souscio em
que o Fundo poderi sofrer perdas, podendo inchssive incormes em custos pars: consegoir
recuperar o8 seus direflos,

(d Rico de Sktenas. Dada s complexidade operacional pripna dos fundos de invesumento em
direitos creditdnios, nio hi garmtis de que & trocss de informagtes entre o5 sistemas
eletrfnicos dos Devedoms, Cedentes, Contuboera, Geitor, Cistodiante, Administosdor e
do Fundo ocomesio live de emvs. Cuso qualquer desses riscos venha 2 se materializar, 4
aduisigio, cobranga ou realizagio dos Direitos de Crédio poderd ser adversamente afetada,
prepdicando o desempenho do Funda,

Parigrafe 5°  Ouiros Riscost
(a Risco de Instrumentes Desivatives. A contratagdo pelo Fundo de modalidades de uperagbes
dednnmwmpud:dmummmmwhrd:wum.mnniu Liquide supenores

Squelss que oconeriam se wis estratégias nao fossem wilizadas. Tal situagio podend, amda,
mplicar em perdas patrimenias ao Fundo ¢ aos Quotstas. Mesmo para o Fundo, que itiliza

" v
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(k)

derivativos exclusivamente pam protegio das posighes 3 vista, exie o riseo da periciy nio
representar um “hdy” perfeito ou suliciente para evitar perdas 30 Fundo,

Bisco de Decominuidade A Politica de Investiments do Fundo deyerits no Capiuls TV
otabekee que o Fundo deve destinarse, primordialmente, & aplicagio em Diritos de
Credito.  Meste  semicls, 3 commudsde do Fundo pode ser  compmometida,
ndependentemente do qualquer expectativa por pane de Quotistas, quanto ao tempo de
duragio de seus investimentes no Fundo, em fumgdo da comituidade das opermgdes rogrilanes
dos Cedentes e da capacidade desies de origmar Direitos de Crédino Ekgivess pars o Fundo
conforme s Critérios de Elegibilidade estabekecidos no Capiulo V deste Regulamento e de
acordo com a Politice de lovesimento descrita no Capirulo IV acima.

Oy Devedops podem, o qualquer tempo, proceder o pugaments amecipado de suas
obrgasdes decormemes dos Tivuboy de Crixdito. Este cveno poderd prejudicar o atendiniento,
pelo Fundn, de seus objetivos e/ou afetar sus capacidade de avender aps indices, parimewros

Chuanto ao reco dos Codemes, devtacanese:

Oy Cedentes nido se encontam obrigades 4 ceder Dircitos de Crldie a0 Funda
indefinidamente; A exiiéncia do Fundo no tempo dependerd da manuensio do fluxo de
cessio de Direitos de Credio pelos Codenies.

A cessdo de erfdito pode ser nvalidads ou woarse inclice por decisio judicial efou
adminktrativa, afetands nnganvwopunmuudulumhmnwnmdrcﬂm¢
serem adguindos pelo Fundo 330 decormnies cxchihamente de operagles realizadis nos
segmentes comercial, indistnal, imobibdnn, fnancem, de hipotecss, de amendamemo
mercantil ¢ de prestagio de servigos nealmadas entre s Codemes @ o8 Devedorey, € devem,
necessariamenite, pepeitar o4 paransetnos da Politica de Investimento descrita no Capitulo 1V
do Regubimemo, M hipinese de, por qualquer siwaglo, (1) deixarem de ocorrer a8 mefendas
operapies entre o8 Cedentes e o8 Devedores; efou (@ ndo extstiem Direitos de Crédan
sficientes par cess3o a0 Fundo ¢ que atendam aos Crivérios de Elegibilidade ¢ 5 Palitica de
Investimenito, serd dado causa sos procedimemos do Capirulo XIX do Regulimemo, Ox
fasores politicos ¢ econdmicos do govemo ¢ o enscmento da concoméncia podem levar &
diminuiclo ds quantidade de Direitos dé Créclito Elegives.

Os Direitos de Crédito cedidos 30 Fundo sio formalizades sob 2 fopma dos Tiobs de
Credito, com base nas operagdes realizadas entre 04 Cedentes € 0¢ Devedores. Esses Titulos
de Credito representativos dos Direitos de Crédiro adquindos pelo Fundo podem apresentar
vicion cuestionavers jundicamente, podendo ainds apresemar imcgularidades de forma ou
conteddo. Assim, poderia ser necesshria decisio judicial pan efetivagio do pagamento
rebarive a tas Deritos de Credite pelos Devedores, ou ainda podena ser profenda deciso

m
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judicial desfavorivel Em qualguer caso, o Fundo podeda sofrer prejulzos sefa pels demon,
sefa pely avsincia de recebimeno de recusos,

(5] Boos & Gt de Cobmbics. Ov cumtos incomdos com o8 procedimenios judicas o
extrajudiciai pocssirios 4 cobranga dos Diveitos de Crédito e dos demats ativos: imtegrantes
da carteira do Fundo ¢ 3 salvapuarda dos direitos, imeredses ou gamntin dos eondbmines,
sio de wueir ¢ exchusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser supomados wé o Limite
wial de seu Parriminio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos Quotistas em
Assembléia Geral, A Administrador, 3 Consubor, 3 Gestora, 0 Custodanie ¢ quabquer de
sus respectvis pessows commbidors, o5 sociedsdes por estes direta ou sidiretamente
comurnladas ¢ caligadss ou outras sociedades sob controle comum, s o responsiveis, em
conjurg ou oladamente, pels sdogio ou mamaencio dos referdos procedimenos, caso os
1iulanes dis Quitas Senbores e Subordinadas deivem de sportar os tecursos necessines par
L,

(d) Limitagio do Gerenciamento de Rieos. A malizagio de investimentos no Fundo expde o
investidor ags riscos 3 que o Fundo estd sujemo, o5 quabs podeddo acumetar perdas. para og
Quotntas. Embor o Admimstradora mantenhs sxtemn de gerenciamento: de riscos das
aplicagies do Fundo, mio li qualquer garanin de completa elimansgio da possibilidade de
percas para o Fuando ¢ para os Quotiitas. Em condighes adversan de mercado, esse sitemma de
perenciamento de rscos podes ter sus elicidncn redurida;

e Bisco Decommeme da Precificacio dos Atves. Os stives integrantes da caneim do Fusda
serio avaliados de acordo com cmténos ¢ procedimenon estabekocidos pam regotro ¢
avaliagio canfonme regulamentagio em vigor, Referidos créring, tis come ée de marcagio
mercado dos. Atives Financeires, poderio causar vanagbes nas valomes dos ativos imepranies
da canteir do Fundo, resultando em aumento ou redugio do valor das Guotas,

murgm:sduuhﬂommud:%m:ud:ﬁnmd:ﬂmmmmﬁummm
megmiradas oo Candno de Regisuo de Titulos ¢ Documenios na sede do Gessionino o da
Cedente, O regrun de operagies de oessdio de créditos 1em por objetivo twrmar plblica a
realizagio da cessao, de modo que (1) o opergdo regitrada prevalesa caso o Cedente celebre
nova operacao de cessdo dos mesmes dinetos de crédite com temceiros; & (i) se afastem
dividdas quanto 3 data e condibes em que 2 cesslio for contratada em caso de mgresso do
Cedeme em processos de ecuperagio padicidd, faliach ou de plno de meupersdo
exrmjiadicial A mnencia de registro poderd representar msco 30 Fundo () em relagio a
Direitos de Crédno reclamados por terccinos que tenham sido ofemados ou cedidos pelo
Cedente 3 mas de um cesioningg e {if) em caso de mgresso dos Cedentes em processos de
recuperagio judicial, falfncia ou de plino de retperagio egmpudicial, nos quais a valdade da
cessin dos Direitos de Crédito venha a ser questionada. Assim, nas hipdteses de () o Cedente
contratar a cexsio de nm mesmo Direne de Crédite com mais de um cessondno; ou (o) de
ingresso dos Cedentes em processos de moupemgio judicial, faléncia ou de plno de

v
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recuperagio extrajudicial, anio realzago do regsiro poderd dificultar , napectivanerite, (1) 2
comprovagdo de que a cessio contratada com o Fundo & amenor a cessio contratada com o
outro cessiondrio ¢ (b) 4 comprovagio da validade da cessio perame wwrceiros, prejudicande
ﬂlimﬂpmdelﬁcbhmmutdembﬁm:hMJcﬂédhdmwﬁﬂ:
afeando adversamente o resultado do Fundo,

(g Loeximéngia de Camntia de Bearabilidade. © indicador de decermperthio adatado peks Fundo
para a venuabilidade de suas Quotas ¢ apenas uma meta estabelecida pelo Fundo, sdo
constinundo 8 Mews de Renubididade Priomiva gaeuia minma de nentabilidade aos
mvestidores, sefa pela Adminitrador, pelo Cistodiante, pels Gestor, pebs Consulion, pele
Fundo Garanndar de Creditos - FGC ou qualquer outm gamtin. Caso o4 ativos do Fando,
mechnndo os Direiies de Cedding, nio constituam patrimdnio sulicwnte para a valorzaeie das
Cdaotas Seniores, com base ma Mem de Remabididade Priomama, a nentabilidade  dos
Quotitas serd inferior 3 meta indicads oo rspectivo Suplemento. Dades de renrabilidade
venificados rio passado com relagio 2 qualaquer fundo de investimento em direitos creditéirios
no mercado, ou s propro Fundo, ndo representam gamntia de rentabilidade futura

(h) Mmﬂ‘?‘ﬂﬂnﬂnﬂmmﬁﬁ estar supele a ouims fscos advindos de metivos
alheios ou exdgenos ao comtrole da Adminitadon, tan como morstans, insdimplemsenata de
pagamentos, muidangs nas g aphicives aos Diveitos de Crfdno ¢ Ativos Fimanvedro,
inchusive, mas ndo se limiamds 3 cnaglo de novas resurigdes legan ou regulatirias que
possam afetar adversamente 3 validdade da constiuigio dos Direnos de Crédito ¢ da cessio
desses, abericio na politica manetdna, alteracio da palitea fiscal aplicivel a0 Fundo, ox quais
poderio causar prejuiaos para o Fusdo e par os Quottseas.

CAPITULO VLT - ADMINISTRADORA

Auigo 16 3 Fundo sert admmisiado por BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., socwedade andmima, uscra sob o
CNPJ/MF sob o n® 02.201.501/0001-61, com sede na Avenida Presklenie Wikkon, n® 231, 11° andar, 13%¢
17" anclares (pan), na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Jancimo (2 * Adminisradom),

Panigrafo Unico A Adminstradora deverd admnistrar o Funde cumprndo  com s
obrigaghies de acordo com on mab ahos padries de diligéneia e comegio do mercado, entendidos, no
minimo, coma aqueles que todo homem ative ¢ probo deve empregar na condugio de seus prdprios
negicios, prancando todes s sew atos com a estrita observinca () da el o das nomms
regulamentares apliciveis, (i} deste Regulamento, (i) dis deliberagics da Assembléia Geral, (iv) dos
deveres fiduciiries de diligfncia ¢ laldade, de informagio ¢ de proservacio dos dircitos dos
Chaotistas.

Aago 17 Ohserviudas as limitagies estabelecidas neste Regulamento ¢ nas dermais disposigies
Iegais ¢ regulamentares vigentes ¢ ohservach a delegagio de poders 3 Gatons, 2 Administadon tem poderss

¥
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pana praticar todos o5 aws necessirios § administragio do Fundn, exercer os direftos ineremtes 201 Direitos de
Credito ¢ a0s oummod sivos gque integrem a caneira do Fundo.

Paggnfo 1 As anbuigies da Adminstradom sio aquels dispostas no Ansgo 34 da Tstrugio
CVM 3586 ¢ s posteniores alteragdes, ¢ toda e qualquer outr obrigacio da Adminisradom prevists
na Instrugdo CVM 356

Pacdgrafo 2°  Sem prejuizo do disposto no parigrafo anteior e na legibicio e regulsmentagin
apliciveis a0 Fundo, s3o obrigagies da Administradira:

{4} informar imedinrmente 3 Agencu de Clissificagio de Bisco e a0s Quotistas:
b asubmitukdo do Audieor Independente, da Gestora, da Comsuhora o do Custodianie
e/ ou sua propria subituigdo;

it aocomencia de qualquer Bvento de Avalisg3o ou de Liquadagio; e

(b Tranquear o scesso da Agéneiy de Classficacio de Rico aos reludrios preparados pelo
Cistodiante nos termes do Contrato de Custddiag

l¢) nformar ox CQuotistas sobre evennul rebaixamemo da clwsificagio de o dis Quotas do
Fundo, no prieo misimo de 5 {cinco) Dias Urcis contados da sua cidncla de tal fato; ¢

(d} nocrso de padido ou decmetagio de necuperagao judicial cu exmjpudical, faléncha, micrvengio ou
lipuidaTo evarajudicial dos Agentes de Recehimento, Custodiante, cu quabquer cutra mstitukgio
[manceinn onde estepam deposiados quasquer reeurios ou Direnos de Credito da caneir do
Fusirda, reguerer o imwediin dircconamento do oo de recursos provenientes de ts Dircitos de
Crédito para oute conta de depdivos, de tnularidade do Fundo,

Partgralo 3 Mo lupdueses previstas’ pa alinea (1) do Parfgrafo 2° deste Antigo 17 o Quiotistas
serio considerados devidameme notificados case tenham sido convocados, nos termos do Angzo 60
aharee, para debberar em Assemibléa Genl sobre o8 temas previstos na refends alinea (a).
Paignmfo3®  E vedido 3 imstiwigio Adminstrador:

{a)  prestar fanga, aval, aceite ou coobingarse sob qualquer ourra forme ms operagies praticadas

p:hﬁmdmnhmu:qnnnduumdeganmm&dzhapcﬂwumhﬂm
mereados de derivatives;

) milizar ptivos de sua propria emissin ou coobrigacio como garamis das operagles praticadas
pelo Fundoc e

I} eletuar aportes de recurvos no Fundo, de {orma direts ou indineta, a qualquer tieuko,

: ‘Q/
i
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L As vedagdes de que tratam os itens (3) o (¢) deste Parigrale abringem o8 recursas priprios
das pessoas fiskas e das pessons juridicas comroladors da Adminisiradora, das sociedades
por elas direta o indiretamente contraladas ¢ de coligadas ou olitras sociedades sob controke
comum, bem come of atives integrantes das mypectivas caneirss o o8 de emissdo ou
coohrigacio dessas.

. Excenumrse do disposia no tem anterior o5 tiulss de empsdo do Tesouro Nacional, o
tiulos de emmsdo do Banco Cemral do Brasil e os criditos securitizados pekr Tesoum
Macional, akém dos rawlos piblicos estaduais, imegrames da carteira do fundo.

Pagigrafo 5°  E vedado 3 Admiinkstradora, em pome do Fundo

() prestar funga, aval, aceire ou coobrigarse sob qualquer outm forma, excett quando se tratar de
murgens de garantia em opengdes realizadas em mercades de derivanvos;

{b) mealizar operagies e negociar com atves fnanceins ou modalidsdes de nvestimento 3o
previtos neste Regulamento;

() apbcar recumas disemente no exterion;
(d)  adguirir Cuoras do préprio Fundo:

() pagar ou ressarciese de mubas impostas em mzdo do descumprimemo de hormas provistas neste
 Regulameno

{f}  vender Quotas do Fundo a prstagio;

{g) wvender Quotas do fundo 1 stiuigdes financeiris e sociedades de amendamento mercansil
Cedenes de Durettos Credinonos, excew quando se tratar de CQuotas cups chasse se subording i
demai pars efento de resgas

(h}  prometer rendimento predetermurnado ans Quotisixs;

() fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos Tovestidores, promessas
de retiradas ou de rendimentos, com base em seu prépno desempenho, no desempenho alhelo
ou o de ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no Ambito do mencada
Tinamceiry

i} defegar poderes de goitio da cartvira do Funde;

g
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0 obuer ou conceder empréstimos, admitindo-ge a constituigdo de criditos e a2 assungio de
espansabilidace por debares em decorrénei de operagies realiadas em mercados de
dervatives; ¢

(il efetuar bcagio, empréstine, pechor ou i dod direnos & demals ativod imegramtes da
carteira do funde, exceto quando se vt de s unleagio como mugem de gaanim nas
opera; oo realizadas em mercados de dervinives.

Amipo 18 Serd devida § Adminisirador, 4 titulo de honomnes pela atividade de adminstagio
do Fundo e surs delinidis aeste Regulamenma, uma Taxa de Adnonstragio de 2 % {dois por cento) a0 ano,
calculada por Dia Uil 4 base de 1/252 (um intewn ¢ duzentos e anqienta ¢ dois avos), sobre o valor do
Patrimdnio Liquido do Fundo verficalo no Dia Unl amenor 3 realizagio do miendo cllouls, sendo que sste
valor ndo poderd ser inferior 3 RS 17.000,00 (devevete mil reais) mensais.

© A remuneracio de que trata este Anigo 18 serd paga pelo Fundo memsalmente até o
5% (quimte) Dha Uhil do més subseqiicme ao vencido, a panir do més em que ocomer 4 primein
subscrigio de Quotss, sendi vedada qualquer paticipagio nos resubados auferidos peko Funda,

Pacigrafo 2* A Toa de Admmitracio serd mteads emre a Administrador, 3 Gestora e a
Consitor, na fonma ente eles acondadi ¢ observado o disposio no Anige 25 abaixo,

Auiga 19 M Administradom podent enabelecer que paelss da Taxa de Administragio sejam
pagas diretamemie pelo Fundo aos prostadores de serviges conmanados, desde que o somatdno dessas parcelas
fdo exceda o momianme twotal da Tas de Adminsirgio,

CAPfTULO TX - SUBSTITUICAD E RENUNCIA DA ADMINISTHADORA

Autipo 20 Medianee aviko prévio de 90 {novema) dus, por meio clerdnico, sravis de ca
enderegada o cada Cuotista ou mediame. publicagio de aviso no Permddico wilizade pmq.llvuh:,tra
mivmmagdes referentes 30 Fondo (3 *Comunisagio de Rentoea™), o Adminstrdor poderd renunciar 2
adminitrs3o do Fundo, desde e convoque, oo mesmey ato, Azsemblii Geral o ser realizada em até 60
{sesenta) diss contades da Commnicaglo de Reniincis, para decidir sobre sua substituigio ou sobre 3
liqudasdo do Fundo, nos termos da kegilicio aplicivel e do dispesto no Capimulo XX 2 sepuie.

Ango 2l Mo caso de renineis, 3 Adminitradors deverd pernmnecer no exercicio de suss
{ungies aé 9 (noventa) diss da dara ds Conmunicagio de Rendincia, ou aué sua efetiva substiuicio, o que
GCOITEr PEInCrD.

Pagierafo 1° A Adminstradors deverd colocar i disposigie da inmisuigio que vier 2 substitui-kx,

BO prazo de 30 {trimz) dias comides comodos da dar da deliberagio da sua sulwiiuicio, todos o

nepistros, relwdnos, extrates, bancos de dados ¢ demas infonnagdes sobre o Fundo, e sua wspectiva
admingstracio, que tenham sids ahtides, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administracdora,

¥
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ou por qulquer terceiro envobido diresumente na sdminineagie do Fundo, de fomu que a
instituigio yubstituta possa cumpnir, sem solugio de continudade, com o8 deveres ¢ a5 obrigages
atribuidos 3 Administradora, nos termeos deste Regulumenmo. O prazo de 33 (trinta) diss enabelecido
neste Parigrafo, podesd ser ultrpassado, conforme o caso, lmitado 20 prazo de 90 (noventa) diss
comados da Comunicagio de Rendneia, conforme o disposto no sive deste Anign 21,

Pacigrlo2°  Ciwso, o8 Quotistay, reunidos em Assembléis Geral, ndo indiquem instinusgso
substituta até 60 (sessenta) dins contados da Camunlcagio de Rendneia, ou por quakquer razia, em
ate 62 (sessemma ¢ don) diss comados da Comunicagio de Renincia nenhuma instieicle assuma
efetivamente todos os devens ¢ obnpagdes da Adminmiadons, 1 Admmistmdors convocand uma
Assembleia Genal para deliberar sobre 3 Bquidagio do Fundo ¢ comunicard o evenmto 3 OVM. Caio
ndo haja quonam suficiente, observado o disposto no Anige 60 deste Regulzmento, pam deliberar
sobre a liquidacio do Fundo, o Admunistrador procedert & liquidagio do Fundo, nos termos do
Capitulo XX deste Regubunento,

Anigo 22 MNas hipdueses de substiveicio da Administrsdors ¢ de liguidacdo do Fupdo splicam-
se, mo que couberem, a5 norme em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou criminal de
sdminsradores, divtores ¢ peremiss de inoiiches financeinas, independentemente das que wgem a

CAFITULO X« CONTRATACAO DE TERCEIRDS

Artign 23 O servigos de gestdo da caneim do Fundo serio realvadis pels BNY MELLON
ATINVOS FINANCEIROS LTDA, com sede na CGilade & Estado do Rio de Janciro, ma Av. Barges de
Medeiros, n® 633, 401, 402 ¢ 403, insomta no (NP sob o n® 08 896,477/0001-09 (3 *Gegom™). comsatado
fs bermios do inciso I do Arogo 39 da Tostrugio VM 356,

Pagigrato 1% A pamor da quabificagiio da Gonsuhor perante 3 OVM para atuar como gestora de
cirteira nos termos da cegubimentacio vigeme, caberd 3 Comubor 3 andlse e selegio dos demais
Arivos Firianceires a sevom adquirides pelo Fundo, observacks o disposto no Arigos 6% no Artigo §°
deste Regulamento.  Nessa hipitese, o Consubora paderi. observadi o dispisto no pasiprifo 29
deste Amigo, o qualquer 1empo substiiur integralmeme a Gestor designada no eapun deste Antigo
passando a exercer tambem as fungdes desta,

Parigrafo 2¢ A efetivagio da substiuigio da anal Gestora pel Consultora nos temmos do
Paragrafo 17 acima, dependers, necoisanamente: (i) de deliberasgio em Assemblén Geral de Guaotsstas;
() de aberacio do R&g‘uh:mnmh Fundo e { de publicagin de fato relevame,

Amigo 24 O Fundo conurmuou o Copsubora SILVERADO SERMICOS DE INFORMAGOES
CADASTRAIS LTDA., sociedade empresaria limitada, ingerma sob o CNPJ/MF wh o n®07.721.591/0001-35,

com sede ma Avenida Vereador José Dintz, 4% 3725, coni. 51, na Gdede de 4o Paulo, Fsiado de 530 Pavlo (a
*Consuhor”), contratada nos rermos do dnciso | do Antige 39 da lastrucio CVM 356, pars 3 prestacio dos

's
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servigos de (1) analise e sebegio de potencias Cedentes e dos respectivos Dinetos de Crédio para aquasicio
pelo Fundo, obsercados o5 Crivérice de Elegibilidade, conforme previstos no Capitulo V deste Regulamento;
(i) pegociagio dos valoees de cessio com as respectivas Cedentes; (i) cobeanga de vodos 08 Diredtos de
Credito imegrantes da caneira do Fundo que nSo wnbam sido pages nas respectivas datass de venciments, de
acordo com a Palitica de Cobranga do Fundo ¢ as demais condigies estabelecidas no respectivo Contrato de
Consultona.

Parigrlo 1 Observado o dispesta no Parigrafo Unico do Arigo 23 deste Regulamento, ¢ unm
ver atendida a condicio neke estabelecadn, cabers adicionalmente 3 Consultons 2 analise ¢ selegio dos
demais Arivos Financesos 3 serem adquinidos pedo Fundo.

Paggrfo 2 MNa hipouwse de renimein da Consubora, 8 Administradora ficard obrgrada, em mf 05
(ckmeo) diss comados do recchimento da notficacio scena & reoiancn da Consuhom, convocar
Asvernbleia Geral de Quotistas para eleicio de sew substinao, sendo tal vomvocagio timbém faculuada
avs Ouotieas que detenhim so inenes 5% (cineo por ceme) dis Quotas emitidas,

Pudgrafo 3*  Nao obstanie a emregs da povificagio de renineis, a Consultora deverd pennanceer
no excreiio de suas fungdes () ad sua eleiva substituigio, oo (i) pels prazo mbamo de 30 ()
dias & contar da data de entrega da noificagio de rendncia, dos doi o que ocorer primeiro.

Anigo s Serd devida i Consukora, 2 vituby de honoriros pelas atividades estabelecidas nesie
Regutlamenuo, wma Taxa de Consuborta a ser deduzida da Taxa de Administragio, nos termos scordados em
documente celebrado mrr;Mmumuudnr:c:ﬂnmukum.awrpmp:wanh mensalmente até o 5°
{QLMD}DHL&IJI.{H m:uhmq’kmr mmmimdnmcmqmmum:mnnmd:
ot

Anigo 26 Oy Dircitos de Credino somente a0 ser adgqundos pelo Fundo apds paivia
anilise e selegio pels Consultora ¢ 3 verificadio de seu enquadramente nos Craérios de Elegibilidade pelo
Custodiame, conforme previste neste Regulamento,

Paderafo 1" Sem prejuizo du demais responsabilidades do Custodiinte nos termos dy
regubimenitagio apbcivel, os Docwmentos Comprobitonos frardo sob a guanda da Consubiora,

Pagigrfo 27 Mow termes do Contearo de Camsuhoria, o Fusds outorgon 3 Consdlion todos os
poderes decessinos 4 realieacdo dus servigos deseritos no oyt do Antipo 24,

Pamgrafo 3 A Comsuhors niio € respoadavel, & qualgquer tempo, pela exsténcia ou pagamento di
Drireieors de Criditos cedidos ao Fundo.

Artigo 27 O Fundo comenou o DEUTSCHE BANK SA - BANCO ALEMAD, sociedade
amomma, mscrt no CONPIOME sob o o 62.330.22840001- 11, com sede na Av. Brogadeiro Fama Lima, n*
3908, 13° andar, na Cidade de Sio Pauks, Estado de Sio Paulo, imtuigio lmancein regulumente autorizada
pelo BACEN e credenciads peramie a VM, pam prestar os servigos de cmtiddia qualificads; escritumcio e

’* 9
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comobidona ao Fundo ("Custodiante” ou “Agente Escriturador”, confome o caso), nos termos da
regubimentagin aphicivel ¢ do Comrato de Cusiddia,

Pagigrafo 1°  Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiame nos termos deste Regubamento e na
legislacio ¢ regubmenagio vigeme, o Custodiante, com a anuéncia da Administdons, aceit a
indicagio da Consubiora para exercer, na condicio de fiel depositinio, 3 gunda fisica dos originar dos
Titulos de Crédino, dos contratos de compra ¢ venda, locagio, efou prestagio de servigos, seus
anexos, segume, garanths, ¢ outros documentos que bsteaem os Dieies de Cradito (os
“DReocumentos Comprobatdris®).

Baigmafo 2° O Qusodiame devera proceder a auditonss perddicas, po milnime trimeviras, dos
Documentes Camprobatinios e dos Direios de Cnidito cedidos a0 Fando vom vistas & verificar 3
regulindade desses. Tak audiene penddicss poderio ser realizadas por amostragem, desde que
observades padimetros de quantidade ¢ de divenificagio de Devedores descritns 2 seguiz. Sem
prejuizo dy responsabilidade do Cistodiinie pela realizacio das referdas audinorias peniddicas, sem
permatido a0 Custodiante, ds suas expensas, delegar a operacionalizagio das refendas audirorias
penodicas a empresa de auditaria contibil devidamente cadastrads na CVM

Parigralo 3°  Como parimetro par a definiSo da amestrgem das audinorias penddicas 3 que se
refere o parigrafo 2 acima, o Custodiame ailizarsed de amowira probabilisica aleatdria simples,
seleciomada por soneio ndo viciado, considerando ainds pardmetros em robagio i divensificacio de
| N,
= ..1=
% & N+n,

chiemes, quantidadic ¢ valor médio dos dircitos credinérion, intervako (o confiatgs de 95% ¢ erm
tokerivel acemiveis, cakulado de acondo comy a sepuinge fdrmuls.

':“"Em: Estiimado

A Tarmnhe ds Ancstra
N Populsgio Total

B Fator Amosteal

Puglgrafo 4° O Fundo, com a intervenidnens e anudneia da Administradors e do Custodisnte,
aceita a conraagio da Consubor pan, de acordo com os procedimenion de cobranca previstos ne
Capitudo X1, adotar as medidas cabivels com relagio 3 cobranca judicial ¢ extriudicn] contra os
respectives Drevedores que ndo efctirem o pagamento de Dircitos de Criditn, sendo que o Fundo,
por meio do seu representanto kegal, deverd anar oo péle ative de qualquer cobrmnga judicial comra
tais Devedares, ¢ membobar o Consubor de toda ¢ qualquer despesa, efmtiva ¢ comprovadaments
ocomids va defesa dos mreresses do Fundo, observado o dspasto no Amigo 57, nos termos do
Contrato de Cobranga. Em hipdtese alguma serd 2 Adminsiradora respansivel pelo pagamento ou
reembalkso 3 Consultors de quaisquer despesas porvertura nio alocads 30 Fundo,
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Anigo 28 Come  Audior Independene do Fundo fon contmtada 2 KPMG ALTHTORES

INDEPENDENTES, inscrita no CONPI/ME sob 0® 857.755217/0061-29, com sede na cidade de Sdo Paule,
Estado de Sio Pao, va Rus D, Renato Pass de Barros, 33, sockedade devidamente cadastruda ma COVM o

= Audizor [ndependenie)-

Pasderafo Unicn© Auditor Independente nealizard procedimentos especifions, com o objetive de
verificar a exatidio das sepuinees infornagies Tomecadas pebs Administradon e/ ou Consuhara, com
base no amive daporibiiizado pelo Custodiante, relitivas aos Direitos de Credito de tempos em
tempos adguiridos pelo Fundo, por amostrageme () idenrificagio dos Devedores cadastrados junto ao
Cisiodume; ¢ (0] o r.:l-.:rdurnr:cha receber melativi a0 més de meferfnoia da verbicagio. O Audior
Independente elhord & envivd 3 Adminisreadors, 3 Gestors, a0 Custodione ¢ 3 Convulior
relatdrios simarieados dos resubados dos. procedimentos descrites neste parigrafo (o *Relanine de

Avaliagio”)

Amipe 29 Como Agineia de Chssificacio de Risco do Fundo e das sénies emiridas pelo Fundo
loi contratads 2 AUSTIN RATING SERVIQOS FINANCEIROS LTDA, sociedade limitada empresii, inscriz
no CNPIAMF sob o 0° 05.803.488/0001-09, com sede pa Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Jr, 110, 72
andar, na Gidade dee 530 Paulo, Estado de Sio Pauls, devidamene auoriada 3 prestar o6 serigos de

chassificagio de risco (2 " Agencia de Classilicacio die Rivco®).

CAPITULOXT - POLITTCA DE COBRANGA

Autigo 30 Observados os termos e 25 condicdes di begislagio aphcivel, oi Dievedores efcevardo
o pagamento da totalidade des valores decorrentes dos Thudes de Cridito, cujos respeciives Direstos de
Cridito sejam de tirulandade do Fundo, por mew de depdsitn dnico em wm dis Contas de Recehimesito, na
forma do Contrato de Cosado & dos Comrates de Agente de Recebimemo, conforme informado pels
Comdora aos Devedores.

Pamgmic 1* {}b:mxhudupnmmhngu:mﬁmmmdaﬂgmmkhrhmm.m
Agertes de Recebimento deverin proceder 3 conciliagin dos valores recebidos nas Contis de
Recebimentn sob monitoraments € de scordo com nstugdes da Consultora, de forma a idennficar
quan Direitos de Cridao foram biquadados, Os Agemtes de Revebumento deverdo tansfenr par a
{Inmad.nl-nnin.cm#m{mﬁ‘.lDuL&ﬂdnw:rc:hmuu,mwhmmhmﬂmDmmdu
Cridio de trulidade do Fundo depositadoy pelos Devedores nas nespectivas Consas de
Recebimento, observada o disposto nos Contrates de Ageme de Recebimenta.,

22 Na hipfitese de os Codennes virem a rescber valons aeferetes 4 qualquer pagamento dos
Dlmlm&Gnh:npurrhwmdmmﬁmb,mfﬁkmnmrnmimuﬁrduummu
parventura recebido, em aé 2 {dois) Dins Ukess, contados do recebimento de tas valores ¢ informar a
Consultor acena di wramsferencia, sob pena de em nio o {azendo, ficaem mpedidos de realizar
cevsnes a0 Fundo, Umss vez informada, 2 Comubor deverd transmitir 3 miomagio ao custodianie
até o primeim Dha Uhil imedisamente subreqiiente s recehimenta da informagio.

“ W
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atigraio 3°  Além das disposiches deste Artigo, a Comultors sert responsivel, nos ternsos do
Comrno de Consuhoria e da Politica de Cobratga descrita no Anesty V eleste Regulamemo, pela
implemesttagio dos procedimenios de cobranga judicial ¢ extrajudicial dow Direitos de Crdizn, cujos
Devedans estejath madimplemes, na qualidade de mandasisa do Fundo ¢ preseadom de sepvices
especialmente contratados pelu Fundo,

Pagigafo 4°  Nio abstanie o disposio no Parigedo 17 acima. 3 Consubor ndo serd responsivel
pels resultados obtidos na implementacio di Politica de Gobranga descrita po- Aneso V siem pelo
pagamento ou liquidsci dos Dimctes de Crédito des Devedones que esteam rsdimplemes com o
Fundo,

CAPITULO XIT - QUOTAS

Amipo 31 A Administradon, em pome do Fundo, ¢ medinte insinies da Consultens, poderd
uﬂﬁmwm&ﬁ:ﬁ&@mhm&s&m

(W menhim Evento de Avaliagio ou Evenro de Liquidagio wnha ecomido ¢ evicja em vigon

h) o respective Suplemento sej devidamente preenchido e levado 1 mgistin em Candnio de Tioudos
& Diocumentos; ¢

(<] @ emissao sefa levada o regisers, ou se oltenha dmperma de registro, perue 3 CVAL conforme 3
Timteusg i WM 354,

Paggrlo 1®  Cada emissio de sere de Quenas Senivees pels Fundo deverni ser, nevessaramente,
prevedida do preenchimento do Suplemento da sexpectiva séme, ma forms do Anexo TV 4 este
Regubumento, o qual deverd canter as seguintes nformagdes relativas 2 séric: () quamicide de Quntas
Scnicres, (i) Valor Unidrio de Enviesio, (i) Duta de Emesdo, (v) Datas de Amonizacdes
Programadas, (v} Data de Resgae, (vi) Neimem Mising de Cuetas 3 serem Disteibublse & fvif) Mewa
de Remabilidade Priortdria da respectiva série de Quotas Setiores, Fica disde i amorzada a
inclusio de Suplementos elsbarmdos nos temmes do- Anexo IV 20 precente Regulumemo por mein de
ao da Adminstradors, sendo dispersadda a realizagio de Assemblén Geral de Chsotisias para tante,

Pagigrafo 2° A Meta de Reoubilidade Priortina de cada série de Quotas Semiores serd
estabelecida no Suplemeno de emissdo da cevpectiva série, @ as Quonas terio seu valor caleulids cam

base no Arigo 37 a seguir.
Parigralo 3% As Queotas Seniores 18m as seguinten camcteriticas, vantagens, direitos ¢ abrigag ey
oI

) priondade de amoninagio /o resgate em relagio s Quetas Subordinadss, observado o

(-

by
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disposta neste Regulamento;

(B Vabor Unithrio de Entissio fado no respectivo Suplemento de emissio;

(@ Valor Unitirio caleulado 1odo Dia Unl, para efeito de defimigio de seu valor de inegralizagin,
amomizagso ot egate, observados s cradnios delinidos no Artige 37 deste Regubimemo; ¢

i) direito de votar todas ¢ quakquer materias objeto de deliberagio nas Assembiets Gerar,
excecdn feitas & rebeiomadas o Arigo 62, Parigrafos 37 ¢ 49 sendo que a cada Quota
Sénior corresponderd 3 1 {um] voto,

Parierin 47 As Quotas Semores serdo distribuidas no prazo mixima de 180 (cento ¢ otenta) diss
comidos, contadis da dam da publicasdo do andncio de micis de distbuigio de cada séne.

Pacigralp 5° Fica surorizade o caneelamenta do tldo nio colocado das Quotas Seniores emitidas
pelo Fundo. O funcionamento do Fundo esta condicionado 3 subsericio de oo minimie 1000 {mif)
Cuacras Serwares,

Amigo 32 O Fundo emitird wis classes de Quatas Subordinadas que poderio ser subscritas
qualgquer tempo durame o prazo de duragio do Fusdo, podends mchasive ser objero de distribuigio piblica,
sendo: () até 15.000 {quinze mil) Quotas Subordinadas Mezanino Classe A; (i) até 10000 (dez mil) Quucas
Subsendinadas Mezanmo Classe B, e (i) aé 20,000 {ﬁnrmﬂlwsuhﬂﬂm Jumiar,

Pagigrafa 1° O niimero de Quotas Subordinacks Mezanino Classe A v de Quatas Subordinadas
Meranine Clisse B (conjumamente denominadss “Quosas Subordinadas Mezaning”™) ¢ de Quotas
Subndimdu]umhrpndcﬁumnmmﬁnrmdhmdtﬂmhdnmﬁudnmbrhdnm
Suborshinadas Jumior em circulagio, e, em segunda convocagio pela maioria das Quotas Subordinadas
Juniores dos presentes, realizada nos ermos do Arigo 62 Paragrafo 37,

Paggeralo 2° A malizacio de ofena piblica de Quotas Subowdinadas Mezanino dependera de
registro perante 2 CVM, o qual deverd sex solicitado pela Adminsradora mediante nstngdes da
Consubor

Parigofo 3 As Quotas Subordiondas Mezanino tim as seguintes camclensticas, vantigens,
elireitis ¢ obeigagdes

(1)  subontinamse & Quotas Seniores ¢ tém priotidade em relaglo 35 Quotas Subordinadas
Junier pam (ms de amoniragio ef ou resgate, ohservada o disposto neste Regulamento:

(1] muﬂ:pﬂ:rﬁ)mmpﬁ&qﬁsumgﬂﬁmgpﬁﬁ(}ﬂﬂﬁmﬁumﬁmﬁn
admitese que sua imegralizagdo, amonizagio e resgate sejam cfetwados em Diseitos

Credidnos;
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el u?ﬁﬁﬂiﬁnﬁEm&s&anmdﬂ‘Suh:rﬁudcﬁthﬂmﬂhmﬂmMrm
sert de RS 1000,00 (mil reain), sendo que an Quotas Subordinadss Mezanine distribuida
posteriommente terdo seu Valor Unitdrio de Emissdo caleuado todo Dia Ui, para efeito de
definicio de seu valor de imtegralizacio, smonizcio ou resgate, vhiervados o8 critérios
definikdos no Argo 37-A deste Regulameno,

i) direito de votar todss & fquaisquer matérias objeto de deliberacin ms Assembliias Gerans,
excegio fonss 3s relcionadas no Anige 62, Pasigmfo 3% sendo que 3 eady Quota
Subordinada Mezanine comesponderd 1 (um) voro; e

() € expressamente veelado qualquer tipo de suhondinacii ou ttamento o mualining entre o
titulares de Quotas Subordinadas Mezaino Clisse A ¢ de Quotas Subordinadas Mezaning
Chasse B,

Pangralo 4 As Quotas Subardinadas [inior tém as sepuintes caracteristicas, vintagens, direitos &
ohrigagies:

fa) subodinamese s Quotas Seniores ¢ & Quotas Subondinadas Mezanino para efeno de
amanizagio e/ ou resgate, obsenado o disposto seste Regulament,

t) sunﬂrﬁdﬂﬁummﬁﬂhsmﬁlﬂmhﬂmﬂdﬁ%MMMcdﬂM
Subordinadas Mezaning em Givalsgio;

4] asdmile-se que sua imegralescio, amonizacin e magate sejan efendon em Direlios
Creditdrios

(o Valor Unirio de Emissio na Daa da 1Subscriglo de Quotas Subordiradas Junior serd de
RS 1.000,00 (miil rean), sendo que a3 Quaotas Subordinadas Junior distribuidas posteriomente
teedo seu Valor Unitinio de Emssio caloubado vodo Dia Dril, para efeito de definicio de seu
valor de integralizacio, amontiagio ou resgate, ohservados o critdrios definidos no Amigo
38 deste Regulamento;

{e direito de preferéngia na subscoagio de novas Quotas Subondinade Jumior na propargin do
miurere de Quotas Subordinadas Junior que possuirem quando da emissio, observado o
disposto no Parigralo 5°a seguin;

) direito de votar todas ¢ quaisquer maténas objeto de defiberagin nas Assembiias Gerais,
sendi que a cada Quota Subordinada coresponderd | (um) votos e

(& € cxpressameme vedado qualquer tipa de subordinagio ou trtamento ndo fualitinio entre os
mubires de Quiotas Subordiadas Junior.

Pacigrafg 5% A Admunistraders, em nome do Fundn, e mediante instrgdes s Consuhora, podend

¥

3l
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emitir novas Quotas Subordmacas Junsor, 5o moname indeado pel Consubiors, devendo miormar,
par meio de comein elerdnico on fax, os entiio taubies de Quotas Subordinadas Junior do nimero
de Quotas a ser emitido ¢ consultd-los acenca de seu intersse em exencer seu direite de preferencia
estabelecido na alines “¢” awime  Uma vez infommados pely Administradora ox Quotistas
Subordinados Junior deverdo se munifestar aé ds 1200 hs. do primeiro Dia Uall imeditamente
subseqiiente; sendo que A ndo manifestagio até 0 horino acima estabelecido serd considerada como
negaiva de micresse ma subscngio,

Papiprlo 6® O Fundo poden cnar povas chasses de Cuotas Subontinadas Mezamno, mediane a
necessdria alerscio dee Repulamemo, sendo que (i) ma hipdese de a pova clsse de Quowas
Subordinads Mesanino ser subordinada ou pori pasw bs classes de Quotas Subordinadas Mezanino ji
existeres, 4 crisgio da nonva clisse deperiderd de deliberagio apenas dos titulares de Quotas
Subondinadss Junior reunidos em Assembléa Genal (i) na hipotese de-a nova chasse de Quanas
Subordinadas Mezanino ter priondade de amarntizacio e/ ou resgate e relagio ds clasyes de Quotas
Subordinadas Mezaning i existentes, 3 crincdo da nova classe dependeri de deliberagio apenas dos
pitulares das Quotas Subondinades Mezaning que serdio subordinadss em relogio § nova clase de
Quotas e das Quoras Subondinadss Junkor reunides em Assembléia Geral

Pagigrafe ™ Cads emissio de classe de Quatas Subordinadas Mezanino pelo Fundo deveri ser,
necossaramente, procedids do preenchimento do Suplemente da respectiva clisse, ma fonma do
Anexn VIIT a este Repulamento, o qual deverd comer s seguintes informagéies melativas a clsse em
questde: (i) quantidade de Quotas Subordinadas Mezanino em quendo, () Valor Unitano de
Ermsado, (i) Dats de Emado, (i) Daas de Amonzzgies Programucss, (v) Data de Resgate, (vi)
MNimers Minime de Quootss 3 serem Distribuidas e {vil) Meta de Rentabilidade Prioritaria da
respectiva clisse de Quotas Subundinadss Mezanino,  Fica desde ji awonzads 2 inclusio de
Suplemenos de Quotas Subordinadas Mezanino, cuja emissdo tenha sido autorizada na fomua do
parigrafo 6% acima, elabarados nos termos do Anexo VIIT a0 presente Regulamento por meio de a0
da Administradora, sendo dispensada a realizagio de Assembléia Geral de Quotistas para tanto,

Arugo 33 As Quotas 30 translerivels e terio 4 forma escritural em coos de depdsito em
nome de sews titularey,

Parigrafo Unicods Quotas serio passiveis de negociagio nes termos do Gapldo XVI deste
Regulamenta,

CAPTULG XTT - EMISSAQ, INTEGRALIZACAD E VALOR DAS QUUIOTAS
Artigo 34 As Quatas Seniores, 38 Quiotas Subordinadas Mezanine ¢ as Quotas Subordinadas
Junior serio emitidas por seu valor cakulade na forma dos Arigos 37, 38 ¢ 37-A deste Regubamento,
respectivamente, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investdores Quulificados, conlorme o

caso, & dposigio do Fundo (to &, valor da Quota para o Dia Uhil em questcio), por meio de Transderéncia
Eletrdmica Dispanivel - TED ow otera forma de uansferéncia de recunas autorizada pelo BACEN que venda

2 g/

117



(§) SILVERADO

maydmum

>

BNY MELLON
SERVICOS FINANCERDS

a substitui- bis, servindo o comprovante de depasitn como recibo de quitado.

Autigo 35 A condigio de Quothta carmcterizase pela abenum, pelo Agente Escriurador, de
conta de depdsito em nome do respective Quotista,

Pagrafo 1" No aw de subscrigho de Quotas Seniores ¢ de Quotas Subordinadss Mezaning, o
subscritor (f) mssinart o boletim de subscrico lque serd assinado peb Adminsador), ¢ (i) se
comprometerd 3 integralisar as Quotas subscritas, confanme o previsto oo respective Suplenema de
distribisicio, reperadas as demais condiges prevists neste Regubamenio. No 2o de subsericio de
Quotas Subordinadas Jurtior, o subseritor () assinars o boletim de subseno (que serd assoudo pels
Administadon), ¢ () se comprometert 3 imegralizar s Chucilas subscrites nespefiadan as depuis
condigies previstas neste Regulameno,

Barigafo 20 O extrato da conta de depésieo, emitido pelo Agente Escriturador, serd o docimento
hibil para comprovar () 4 obrigagio da Adminsstrador, pernie o Quotsta, de cumprir as
disposigdes constantes deste Regubimento ¢ das demais nomus aplicivers 20 Fondo; ¢ @ a
propricdade do nimerm de Quuotas pertencentes a cads Quotisa,

Artigu 36 Nio serd cobrads v de lngresso pebs Adminstador.

Aniga 37 A panir da Dm::iql'sukun-icimkf}mm?mﬁnmdrmhméde. LU mspective
valer unitine serh cakulado vodo Dia Uhil, pars efeite de derenminacio de seu valor de imegralizagio,
amonizacio o reygae, devends conespander so menor dod seguintes vakores:

(i} o Parimtnio Liguido dividido pelo niimero de Quotas Semiores ey Cirenlagios ou

(k) o Valor Unitino de Referfncia das Quetas Semionss (conforme definido 1o Paragrafo 47 a
sefruir}.

Parigrafo 1% % erménios de deverminacio do valor dhas Quiotas: Sexbones de cada série, defimidos
10 cymt deste Arugo, tém como finalidade definir o vabor de imepralizacio de Quotas Semiores de
cala série durame o respectiva periodo.de divribueicio,

Badigmfo 2" Independemtencnic do valor do Parimbak Liguid, os titules day Quotas
Seniores ndo farko jus, quando da amonizagio ou mesgate de swas Quotas, 1 uma remuneseio
superior 30 valor de tas quotss, cakeulido conforme o sy deste Anp, na respectiva Data de

Amonizagio ¢ Data de Resgate, o que nepresenta o limae mivime de reeunersgio possivel pars s
Ohertas Senuivres.

Bacigrafe 3°  Em vodo Din Ui, apds 3 incarporagio dos resubadon descritos no fiem {B) do ayve
deste Anigo ds Quotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valormagdo da cuneira do Fundo
no periods serd incompomdo & Cuoras Subordinadas,

3%
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Papigrfo 4°  Com relagin a cada sénie de Quotas Seniores, o Valor Unitinio de Referfncia das
Cuetas Senians serd (i) na Data de Emissdo de Quotas Seniores da série, o rspectivo Valor Unitaro
de Ermissio, ou (i) nes Diss Ureis subseqiientes 3 Data de Emissio de cada séne, o Valor Unitino de
Referincia do Dia Ukl imedisamenic amtenor, acrescado dos rendimentos o periodo com base na
Meta de Bemmabilidade Priorting  das Quotss Senisies da séne estabelecida om seu respecive
Suplemento; senda cetto que, nas Das de Amonizagio, apés os pagamentos de amartizages, o
Valor Usitdrio de Referéncia verd deduzido do momante efetivamente pago a tile de amonzagio
das Quotas Senires.

Antpo 37-A A partir da Data da 1* Subsceigio de cadda chisee de Quotys Subordinadas Meranino,
seu pespectivo valor unitdrio serd cakouldo todo Dia Unil, para efeto de determinagio de seu valor de
integralizacio, amonizagio ou resgate, devendo corresponder a0 menar dos seguimes vilares:

fa) o Padmdnio Liqudo, dedurido do valor das Quotas Seniores caludado nos tenmos do
Artign 37 deste Regulamento, dividido pelo slimero de Quotss Subordinadas Mezanino em
Crreulagiio; on

(bY o Valor Unitinio de Referfncia das Quotas Subordinadas Mexanino da classe em questio
{eonformse definido no Pargralo 4° 2 seguin),

Parigrafo 1°° Oy crtérios de determinagio do valor de cada classe de Quotas Subordinadas
Mezanino, defimidos no oy deste Anigo, t8m como finabdade definie o valor de mmegrilizagio da
thisse de Quiotas Subordinadis Mezaning em questio,

Paglerafo 2¢  Independentemente do valor do Patrimdnis Liquido, os vitubires de cady clhisse de
Quetas Subordinadas Mezaning ndo fardo jus, quando da amonagio ou resgate de suas quotis, a
wma emunercio supenor ao valar de tan quotas, cakulado conforme o ap deste Artigo, na
respectiva Dara de Amonizagio ¢ Data de Resgate, o que represeria o limite miimo de remuneragio
possivel para cada wna das classes de Quotas Subandinadas Mezanino.

Parierafo 3@ Em tedo Dia Unil, apds a incorporagio dos resultados descros no nem {b) do ayme
deste Amizo 35 Quotss Subordinadss Mezaning, o evential excedente decorrente da valonzagio da
canteira do Fundo no periodo ser incarporado i Quotas Subondinadas Junior.

© Com rebicio a cads classe de Quotas Subondinadas Mezanino, o Vakir Unitirios e
Beleréncia sera () ma Daa de Emisedo de Quotas Subordinadas Mezanino da classe, 0 mespectiva
Vilor Unitirio de Emissio, ou (i) nos Dias Ureis subseqiientes & Data de Emissdo de cada série, o
Valor Unitdo de Referfncia do Dia Uril imedistamente anterior, acrescido dos_ rendimentos no
periodo com base na Meta de Renubilidade Prioriira das Quotas Subordiniacdas Mezamune
estabelecids em seu mpﬂﬁkﬂﬁq&m;unhmqm.mbmdchum}a;h;p&m
pagamento de amontivagdes, o Valor Unairio de Referfncia serd deduzido do montame
etivamente pagn a tiwlo de amontizagio das Quotas Subordinadas Mezanino.

i Py
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Anigo 38 A emissio da primein séne de Quotas Subordinadis Junior ccomerd ma mesima data
de emisedo da primein série de Quotas Sentores

Barigeafo UnicoA pastic da Data ds 1*Subscricio de Quotas Subordinadss Jusior, sen valor waitin
serd caleulado odo Dia Chil, para efcito de determinagio de sou valor de inegralizagho, smonizacio
ou resgate, deverddo corresponder a0 valor do Pamnmimio Liquido, deduzido o valor da Chaotas
Seniores vm Cireulag3o e das Quotas Subordinades Mezaning em Cirenlagio, dividide pelo nimem
de Quotas Subordinadas em Cirevlagio na wspectiva data de cileudo.

CAMTULO XIV- AMORTIZACAO £ RESGATE DS QUOTAS

Artign 38 As Quotas Seniores de cada séric, s Quotas Subordinadas Mezanino e 5 Cuota
Subardinadas Junior serda resgatadas pebo Fundo nas respectivas Dinas de Reseate, observado o previsio
neste Capitudo,

Pagigrafo UnioA oconéncia de feriado na cidade em que sefs sediada 2 Administrador ndo alterard
a data prevista pam qualquer resgate on amonizacio, devendo a mesnis ver pagas nas claras
igi previstas. Ny hipitese de 3 dhats prevista parn qualquer resgate oo amonizagio ndo ser
dia il ou ser ferisdo m cidade de S50 Paubo, refenda amonizagio ou resgate sent realizads no
primeiro Dha Uil ou Dia inil na cidade de S0 Pawlo, conforme o caso, imeditamente subieqiiente.

Atz 40 Sfmpﬂiuimdﬂpiﬂ'!lﬂmhnhﬂ“il:gﬁanundnmdcﬁrulinr
Amonuacdes Programadss de qualquer série de Quotas Seniores 3 ser eminidy, bernn como de Qhaotas
Subordinadas Mezaning, de acordo com as comliches estabelecidas nos respectivos Suplemicmes.

Bagignfc 1° A malieacio de Amonizagdes Progmmadas de Quotas Subordinadas Mezuine esid
condicionada 4 manutengio da Razdo de Garonia estabelecida ne Capitulo XI1X deste Regulameno ¢
aexsvénca de disponbilidades do Pundo pam o,

Baggrafo 2* M hipitese de inmulicifnena de recurses part o pagamonto da wotalidade do valor de
uma determinada Amortizacio Progranads de Quotas Subordinadas Meraning, o valor disponivel
serd mteadn entre os Quotistas Subordinados Mezanino, sendi o pagamento da parcel rermanescente
adisde para o dhimo da il do ms medisamente subsegiiente Gquele paer o qual estava
programada, dita ess2 em que deverd ser realizado novo procedinenio de verificaco de clloulo de
suficiéncn dos recwrsos € pagimemo de amortizagho, <o pesivel O procedimento om
estabelecido seri rependo por tantes vezes quamo necessino pam que se proceda 4o pagaments
uttegral der vabor da Amonizacio Programads em questic,

Pagiorafo 3¢ As Amonizaghes Progamads de Quats Senbores e de CQuotas Subordingdas
Mezanme poderio ser realizadss enclusivamente cont vakornes de principal desde que atendidos,
cumnulativamente, of segiintes requisitos: () privia aprovagio da Assembléss Geral de et issas; e (i}

envio pebs Gestors das informacdies necessdrias, a crittrio do Administrador, pam 3 operacionalizacio

&
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dos pagamentos, Em caso de nio sendimento de qualquer dos requisitos descritos neste parigrafo, 1
Amanizagio Programada devera necessariamente abranger endimentosy jurs,

Arnigo 41 Obeervads 2 ondem de alocagio dos secursos prevista no Amigo 47 desie
Regubamento, ¢ desde que o Pammdnio Liquide permita ¢ o Fundo tenba disponibilidades para tanio, 2
Assermbléis Geral poderd determnar alieragfes nas Amoniecies Programadas de uma ou mmais séries
especilicas de Cuots Seniores em Gireuligio o/ou de wma ou mab clsses de Quotas Suborndinadss
Mezaning, nas datas e valons a serem estipulados ma neferida Assembliéis Geral, observado o disposto nos
Paragrafos 1%c 2% do Anmgo 40 acama.

Astipo 42 Cruubeqquer alteragdes nos direitos, vanmagens e garsmis, bem como nas Durss de
Bngn:rﬁmmnv,ﬂdegmmnimehimdeﬁrmdﬂHnchmnmnduQmm&m:Eqmlqmr
série, ou day Quotas Subordinadsy Mezanino deverdo observar 05 quones eypeciiicos estabelecidos n

Capitulo XX desie Repubamemo,

Aapo 43 t facubads a amoriesgio propamada cfou a amonzagio parcal de Cuotas
Subordinadss Jumior antes do resgate das Quotas Seniores e/ou das Questas Subordinadas Mezaning, desde
que apds 4 referidas amonizagies {ﬂ-niﬂmﬂalﬂnmdcﬂmhmhkﬁdumﬁﬁu&:}ﬂxduu
Hn-guhmtu. oo montanie equivalenic ao patrmana das Quotas Subondinadas Jumor que exceder a Relagin
Minima, ¢ (i) o Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o deposto no Ao 52 a seguir,

® EmLmdaud:Anmﬁu;um;mmhd:Qcm&uhmu’md:Qm
Subondinadas Mezanime serdo tambem mealzadas amontizagies parcias de Quotas Sobordinadas
Jumor po momante qr,tmuh.rrmpﬂmmduw:s Subordimada quem:adcra. Relagio
Minima, desde que o Fundo tenha disponibifidades para tanto, observado o disposto no Anigo 52 2
seguir.

Pagpalo 29 As amorwagdes de Quotas poderdio ser realizadas exchusivamente com vabores de
principal desde que atendidos, cumulativamente, o6 seguintes equisitos: () préivia aprovagio da
Assembléia Geral de quotistas, olwervado o disposto o padigralo 37 do Anign 62 deswe
Repuluneno; e (i) envio pely Gestora das informagfies necessanas, a critenn do Admimivtrador, para

3 oprrcsonnlzacio dos pagamentos. hncasndcmmﬂmﬂudrqniqludqu:d;mm
df:’-ﬂ'ﬂi'ﬁ neste parigrafo, @ amonizagao deverdt pecesaiamente abranger rendimentos juros,

Autipo 43 = A A Admmizrdon, conforme onentagio da Corsubora, dever instrair o Custoduinte
a comstituir reserva moneting destinads a0 pazamento das Amonaghie Programadas ou Resgate de Quotas

{n "Bsene & Amonieio ¢ Respuc”), i ser composta com as dsponibilidades diarias advindas do
recebimerito, conforme o caso: i} do valor de iniegrafizacio de Quotas; e/ou (i) do valor dow Direitos de

Credite & Avos Finunceins uregrames da caneira do Fundo, de acondo com o seguanie cronograma:

) atd 15 (quine) dizs (ks anteriores a cada Daa de Amenizacio Progrmada ou Data de
Resgate, 0 saldo da Reserva de Amorizagio ¢ Resgave devera ser equivalente a 50%
{cinqiscnta por conto) do walor integral & ser pago por ccnBo da Amenizagin efou do

Resgate cm questio;

36
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(b)  mé 7 {sere) diss (e ameriones 2 cada Data de Amostizacio Programads on Data de Resgate,
o sakdo da Reserva de Amontiragio e Resgare deverd ser equivalente 2 100% (cem pir’ cemn)
do valor iegral a ser pago por ccasio da Amonizgio e/ ou do Kesgate em questio;

1] até 30 {urinta) dias anterioses § Ghima Dana de Amonuagio Programad, o saklo da Reserva
de Amonizagio e Resgate deverd ser equivalente 2 100% (cem por cento) do valor integral 2
ser pago por ocasiio da Amonoagio oo do Resgte em questio: ¢

(dl  atd 30 (irinta) dias ameriores a0 vencimento da Slima pancels de amonivacin, o saldo da
Rescrva de Amonizagio e Resgate deverd ser equivalenne 2 100% (vem por cents) do valor
integral do resgate final a ser pago por oeasido da Amoniagio of ou Resgite em questio,

Paggafo Primeiro. Unu vez ralizado o pagamento da Amonizagio «/ou do Resgate em razio da
qual 3 Reserva de Amonizagio e Resgate fol constituida, 3 Administrado, conforme orientagins da
Consuhors, deverd nstrur o Clstodiante 2 cessar 0 processo de constingio de Reserva de
Amortingio ¢ Besgate atd que se faga necoisina & consunagio desta para pasimento de nova
Amonieacio efou Besgue,

Pardpralo Segunde. A data de micio da comstmmgio da Reserva de Amoneagio e Resgare em
relagio 2 cada um dis eventos descrites acima deverd ser definida an fungio () do praro médio de
vencimento da cameira de Direites de Crédino do Fundoy o (i) dos indives de inadimplncia
observados nos 12 {dore) messs medismeme ameriores 3 dara de amenizcio ou da de resgae
o questdn, de modo que consderado o fluxo de pagamentos de 9% (noventa por cenw) dos
Direitos de Crédito remanescentes apds a deducio do valor cquivaleme a tais indices de
inadimpléncia, o valor de wal Moo sefa suficlente para o commruicio de Reseva de Amonizgio e
Besgue pos prazos acima estabelkecidos,

O valores Integrames do Reserva de Awmortieagio ¢ Hesgue poderdo ser
aplicados exchsivamente em Atives Financeiros com liquider dilidn

CArITULO XV - PAGAMENTOADS (UOTISTAS

Artign 44 Observada o ordem de alocagin dw recusos prevista po Anipy 47 deae
Regulamento, o Custodiante, mstuide pela Administradors, seguindo orentagdes da Crmsubors deverd
vins{enr ou creditar os vecursoy financeiros do Funda comespondentes (1) aos titubires day Quotay Seniores;
(i} aos titulares das Quotas Subordinadss Meanino em suns respectivas Diatas de Amonuagio ¢ Daras de
Resgatey e (i) sos tirulures das Quitas Subordinadss Jumior nas lipdtese previsia no Ao 43 € no Arigo
52 deste Regulimento ou apis o resgare imegral das Quotas Seniores, nos montantes apurados conferme o
Artiga 37, 0 Artigo 37-A ¢ 38 deste Regulamenio, conforme o caso.

Bacigrafo 1 A Administradora efetwrd o pagamento das smomizagdes ou resgates de Quotas omy
conformidade com os procedimentos adotades pels CETIP e pel CBLL, conforme o caso, ou por
meig de Transferéoca Eleronics Dponivel - TED ou outs femw de mansferfneia de recunios
attorizads pelo BACEN que venba a substiuibs, para os mutares de Quotas que ndo estejam
depositacdas em custicdia nos sienuis acima mincionadas,

¥
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Pagipalo 3 Ox vecuros depositadoy na Coma do Fundo deverdo ser tmnsfendos aos vbubanes
do Quodas, quando de sua amonizgio ou resgate, de acordo com os registros de ttalandade
mamnidos pele Ageme Escrtumador, nas nepectivas Datas de Amonzacio, ou Dan de Resgate,

EG':II'I.FI."II'.I:I'E ) sy,

o On pagamentos serio efetuados em moeda corente nacional ou, na hip&tese prevista
no Ango 57 deste Regulimente, em Direitos de Créding,

Papigmfo 4*  Caso a dote de pagamento dos valores devidos sy Quotisre o zep wn Dia U,
uuui.liniadnmciﬂcdﬁﬂhhuﬁxaﬁdlﬂhhkﬂnud’umﬁumﬂhmﬂh&ﬂ
imeditanente subseqiente, sem quakquer scrdsomo aos valors devados.

CAPFTULO XV - NEGOCTACAD DS CRICT AS

Anigo. 43 As Quotas Seniores ¢ 36 Quotas Subordinadas serdo registrmdas pars pegociagio em
bolea de valores ou enitidade de bakedo organzade, no SOMAFIX, ma CETIP ¢ nio BOVESPAFIX, de acordo
com a legilagio vipente, obwervads que (i) o8 Quetits serdo reiponsiveis pelo pagamenio de 1odas o8
custos, triburos ou emohanentes decorrenis da negociacio ou tansferénca de suas Quotas; e (o) caberd
exchsivamente aos eventuais intermeliinios da negocacio assegurar que o8 adquinentes das Quotas: sejam
Ivesticlanes Qualificados,

A 4 i lupdaese de negocngdo de Quores Seniores, a transferenci de tnuandade pars a
conta de depisiton do nove Quotsta e o rspectivo pagamento do prego serd processado pelo. Agente
Escriuradir apds a venficado, pelo imermedianio que iepresenta o adquireme, da condiglo de Investidor
Qualificado do movo Cuotista

Car{TULO XV ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

-

Afpo 47 Dmuntrﬁe,:pﬂﬂuda[)ﬂnd:l‘ihumdnq;mmbrnmdlpmun:
e a h:[mdm;m !I.III.‘I,‘EI‘IJ dis Cﬂ:npgxr. do Funido, 1ﬁdmnﬁu:hﬁ.mnfmmﬂﬂmdd Comsulton, se
obriga & utilizar o8 secursos disponivess para aender i exigbilidades do Fando, obrigaodamente, na seguirne
ondem de prefeséncin

(3  pagamento dos Encargos do Fundo;

B)  proviionments de secumos equivalesres a0 montamte estomado dos Encargos do Fundo, 2
serem moomidos no s calendino imediaamente subseqionte a0 més calendario em que
forefetuada o mipecivo provisionamento;

[ devolagia, aos tiulbares das Quotas Seniores, dos valores aportados ao Fundo, acreseiden dos
L] ;
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rendimentos previstes em eada Suplemento de embsdo de Cuotas Senions, par melo do
resgte au amartizagio da série de Quotas Seniores evprcifica:

) devohaiio, aos vtulares das Quotas Suboudinadas Mezanine, des vakines aportados a0 Fundo,
screscidos dos rendimentos previstos em cads Suplemeno de emisio de Quonas
Subardinadas Mezaning, por meio do mesgae ou amortizagie de Quotas Subordinadas
Mezaning,; ¢

fe)  pagamento dos valores referemes 3 amonizagio e/ou a0 regite dis Quotas Subordinadas

Junior.

CAPITULOKVINT - ME TOROLOGIA DE AVAIACAD DO ATIVOS D0 FLsna

i s ativos que compdem a carein do Fundo terdio seus valores caloubados tdo Dia
Lieil, mediante 2 wtilivagio dos seguintes crizdrion: [} o8 Ativoe Financeins serin precificados de atordo com
procedimentos pars registin e avalian de tinidos, valores mobilinos ¢ isirimennos derivativos, conforme
estabelecido na regihmentagio em vigor (tab como o crtéro de marcigio 4 mereado), utilizndo-se
prelcrencialmente o5 coménos de marcagio 3 mercado adotados pelo Custodiume © na mexiténeia sers
precificada pela curva, de acordo com o disposte no Contran de Custieding & (1) o« Dircitos de Crédao serio
comabilizados com base em seu custo de aquisicio, com apropriagia de rendimentos feita em base
exponencial, com base em um ano de 252 Dus Ureis, pelo nidmem de Diag Uters 2 decotmer at o sen
vencimento, sempre observadas a8 regrac aplicives emanadas pelo BACEN, pels CVM ¢ pela legishedo o
regulamentagio aphedvel.

Pagigrlo 1° O Fundo terd everitumgio contibil propea

Parigmfo 20 O rendimentos suferidos com os Direitos de Cridito, inchusive o dgio ou o desigio
apurado pa sia aquisicio, serio reconbecilos em redo da Muénen de seus prasos de vencimerto
{sempre com cikulo de rendimento feito de forma exponencal, coni base em wn ano de 252 Dia
Ureis e considerando o mimem de Dias Ukes 2 decormer), computandose a valorizagio ou
desvalonzacio em contrapantda & sdequada conta de receia o despesa no sesuhade do penodo,

Amigo 42 As perdas ¢ provisdes com es Direios de Crédito serdo reconhecidas no resubado
do periodo, confarme as regras ¢ procodimentos definidos na Resalugio do Comsclho Monetdsio Nacional n*
2.682, de 21 de dezembro de 1999, O valor ajustado em rmzdo do peconbecimento das referidas perdas ¢
provisdes passard a constitir 4 nova base de custo, admitindo-se 2 revendo de i perdas © provisdes, desde
que por motive ustificado subseqliente a0 que kvou a0 seu reconhecimento, limitada acs sew respectivos
valores, acrescidos dos rendimentos aufendos,

Parigrafo 1° Nao obstanic o evabelecido no capus, mie seri constituida provisio pan devedors
duvidosos em relaglo aos dirvitos creditdrios ¢ atives financesros que, nos tenmos da Resolucso do
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Conselho Monetino MNackmal n® 2682, de 21 de derembo de 1999, sejam clesificadios como "nlvel
AT ou *rivel AA"

Pagigmfo 2°  Nao obstame o evabelecido no capur, o Fundo considerard como penda todos os
Drirettos de Créddito & Atives Finaniceiros em atraso a partir de 18] (cente ¢ oienta € um) dias apis o
seu vencmmemo, MNesses canos, o Costodiinte deverd contabilizar a totlidsde dos valores devidos ¢
mio pagos a0 Fundo como perda.

Panigmfo 3° M hipotese de exméneia de Direnios de Crédito vencdos 2 mais de 181 [ceno ¢
oitenta ¢ un) diss na caneira do Fundo, 2 Consubions deverd empreender sens melhores eslorgos par
wdentificar perenciai eampradores par tais Direos de Cridirg,

Pamgrafa 4®  Cao o8 cridnos madimplidos sejam de alpwma forne recuperados, apin o
provasionamento oo contabilieio de perdis acima refersdos, o3 mesmos serdo desunades exclusiva
¢ imtegralmente a0 Fundo, € 2 Consultors deveri entio reabilitar ou outongar poderes aos. Cedemes
para que providenciem a reabiliagio do Devedor inadmpleme jumo acs servigon de protegio ao
cridinen

Pagigfa 3 O Custodante devera realizar 3 concilingio da posigio “em ver” da caneira de
Dhresos de Cridito do Fundo, de acondo com a5 informagies dsponibilizades pelo Agente de
Recebimenmo,

CAPTULO XIN - ENQUADRAMENTO A RAZAD DE GARANTIA

Anjga 30 Desde 4 Dt da 1* Subserigio de Quotas Seniores i€ a ﬁhmﬂm:kﬂnpua

'Chmu}:nn verificard, todo Dia Uhil, e a relagdo, expressa em valores percentuan, entre o valor do Patringmio
¢ o valor wtal dos Quotas Seniores do Fundo (3 *Razio de Gamntia*) & feal oo superior 4 Relagio
comfortne delinids abaixg,

Pasigrafo Unico Para fins deste Antigo 50, a Relagio Minimua serd de 110% (cento e dez paor cento) aé
que 2 Raxio de Garantia adinga 125% (cent ¢ vinte e cmoo por cento) 0u tanscorms ¢ prazo de & (seis) meses
a contar do inlelo das un%h&ﬁau#mmmﬂm!\m a ogormincia de qualquer um dos
dois evenos estabelecidos neste pardgeafo o Relagio Minima pagsar a ser igual a 125% (cemo e vime e cinco

por centa) (3 “Belagio Mininu®).
Anigo 51 Gmaﬂmndefmmnmpm&miklncmhhumnpﬂrw{d:ﬂ Dias. Uheis
consecuivos serio adotadod ot seguintes proc :

3 A Comsubors mformard imediatamente & Adminstrador, a qual deverd entio comunicar,
imediatamerte, tal ocoméncla aos Quotstas Suboedinados, mediaste o envio de
comespandénei o por men eletrfinico, para realivar aponte adicional de recursos pars o

reengquadmmeno do Fundo 3 Razio de Garsntia, mediante a emissio e subsenco de novas
Chivtas Subendinadas Mezaning e/ oe Quetas Subordinadas Junior;
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) Os Quotitas Subordimados deverdo aubscrever, no prazo mikine de 3 (cinco) Diss Uress,
contados a panie do recchimento da comunicicio provista pa alinea "a” desie paragrafo,
tamtas Quatias Subordinadas quantas sefam necessana pan revtabelecer 2 Razdo de Garantia,

Pavigrafo Lo Caso on Quotistas Subordinados ndo wealizem o aporte adicional de recursos
conforme a alinea (b} do capun deste Artigo, 2 Adminbtradors deverd adotar v pracecimentos do

Artages 53 desie

Ao 52 Cuso a Bazgio de Carantis seja superior 3 Relsclo Minima (o “Excesso de
Cobenun”), 2 Administradora poderd sealizar, conforme anentags da Consuliora, 3 amontizagio parcial das
Quotas Subondinadas Junior, do montante que exceder 3 Rebydo Minima, mediamte soficeacio das

respectives Quotiias, desde que sejam sendidos os seguintes pequssinos:

] o Fundo venha liquidads todos o5 sam encarpos ¢ despesas vencidos, bem como tenb feito
as provisdes exgidas pel egulimemagio pertinente ¢ por este Regulamenio

il aé a daa da aroorizacio, mio xe tenha verificado qualquer dos Evernos de Avaliagio ou
Evemnos de Liqudagio, o, caso tenham ocomido tus evenmos, eles venhai sido sanados s
termes delibersdog e Assemiiléin Gerl

> Para fin do previsto oo ey deste Anigo, 1 Adminktradon deverd comunicar em
01 fum) Dia Uail apis o meebimento de notificsgiio a ol enviads pebs Comsuhon nos termes da
alinea *a® do Amge 31 acim, 2 ocoréneias de Excosso de Cobertorm ans tiolares de Quotas
Subardinadas Junior, o montante do Exeesso de Gobenum a ser amonizada ¢ o valor a ser pago por
Quota Subordinada Junior, devendo o pagamento da amonizagdo ser ralzado po D Uril
imedinramente sudweqiiente,

Pasigrafo 2¢ DEML.WHHJ- estabelevidn po Pariarals 10 seitis e serh aplichvel em relacBo s
amortragies parcias weabizadas nos leomos Amigo 43, Padinalo Unico.

Paggafc 3®  © momante do Excesso de Cobertura 3 ser amontizado sers rateadn entre a5 Quotas
Subordinadss Junitr em circulagso,

Barignfo 4% Asf que o valor de prncipal das Quotas Subordinadas Junior seja integralmente
amonizado, wodos os valores pagos pelo Fusdes acs tinubires de Quotas Subondinadss Junior o serdo a
titulo de armontizagio de principal.

CAPITULO XX - EVENTOS DE AVALLACAG E EVENTOS DE LIGUIDACAG

Antigo 53 S considerados eventos de avaliagio do Fundo quaisquer dos sepintes eventos fos
- L 11
{3) sehaizameno da classificasio de risco de quabquer sérde de Quotas Seniores cm Chrculagio cm 07
{doie) nives abaixo da clssilicacio de rsco onginalmente atribuida:
() inobservincin, pelo Custoudiame, de sew deveres ¢ ohrgacios previstos. meste Regulumento, no

'
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Comrito de Cosio ¢ no Contrato de Cistddia, dede que, netificado pels Adminkimdon parn
samar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo de 5 (cimen) Dias Ureis contado do
recobimenta da referida nonificagio;

(e} impossibilidale, por qualquer motive, de aqueicio de Dimitos de Cridito que presncham os
Craterios de Ek-gjhilﬂich:

(d} cesagho pela Consuhors, o qualguer wmpo © por quakquer motivo, d4 presagio dos servigos
objeto do Conreo de Comubon; e

{e) caso a Razde de Garantia nio sep ntendida dentro do prazo estabeleado par o reenquadrameme
s vormie o Caploale XX desie Repgulamente;

{f} o somavdre do valor contdbil dos Direitos de Coddito vencidos & ndo pages, por prazo igual on
supenar 3 180 (cemo e oiena) dis cormdos, representar, 4 qualquer momente: () 20% (ymie
par centa) ou map do Patrimdnio Liquids do Fande durame os dois primesos ancs contados da
Dara da 1% Subsericdo de Quotas; (i) 30% (tnnia por cenio) ou mais do Parimonio Liquide do
Funde dumnte o tercews ano apds 4 Data da 12 Sobsengde de Quatas; ¢ (i) 40% (quarenia por
cem) ou mak do Parnanio Liquido do Fusdo a partir do quano ano apés & Dara da 12
Subscrigio de Quaota.

Amigo 54 0 Fundo ids st sujeto § lqudicio autonates, Na ocontnci de qualquer
Emnrkﬂﬂﬁn;ﬁ:;:ﬁ:uuhnhﬁnmﬂ:ﬁh&mmmmduﬁphuh K}C,Fm:mﬁ-uumud:
compromenmento das atividades do Fundo em rmzio do Evento de Avaliagdo, podendo 2 Assembbéia Geral
deliberar () pely nfio bquidscio do Fundo oo (i) que o Evento de Avaliagio que dew causa 3 Assembléia Geral
corstitei wmn Everno de LiquidsSo, esipulando os procedimentos pars a4 bquidsgio do Fusido,
independemomente da convovagdi de nova Asscmbléia Geral nios termos do Anlgo 58 deste Regulimento.

Pacigrafo 1" Moo que o Evento de Avaliagio sep sarmdo antes da reabizagio da Assemblen
Geal prevista no oy deste Anigo, a relenids Assembléia Genal seri instalada ¢ deliberars
nommalmene, podendo inclusive decidie pela liquadachio do Fumnds,

Pagigrale 20 M hipdtese de oy Quotinas deliberarem pela liquidaslio do Fundo, esses deverio
estabelecer e Assembléin Gerl, or procedimentos que deverdio ser adotados para preservar seus
direntos, mtensses ¢ premogativas,

Pagigmin.}®  No cuo de decisdo msemblear pebi ndo bquidagio antecipada do Fundo, ser
assegurado aos Quotistas dissidentes, o resgate das Quotas. Seniores por eles detidas, pelo seu valos,
1 fonma prevista po Suplemeno ¢ nete Regulimento. Caso o Fundo ndo tenha recurses, em meodda
comente nacional, suficientes pam efeniar o resgae das Cuotas Semores dos Quotstas disidenes, no
peazo de 6D (sexserna) diog contados da data da Assembléia Geral em questio, todos os recurios em
moedls cormente ascional disponiveis no Fusdo serio promanamente utilizados para o pesgate de tais
Cuotss, Emn observincia ao Anigo 15 da Instrugio CVM 356, o Fundo estd vedado de eealizar o
resgate de Cuotas deridas por (Quotistas dissudentes com pagarento em Direftos de Crédio,
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Parigaafo ¢ Goo a delberngio da Assembléin Geral nefenda no Parigrato 2° deste Anigo
determine 3 hquidsgio ameapada do Fundo, o Fundo resgatani Lxhs o Quokss Seniores
compuboriamente, a0 mesmo tempo, em igualdade de condicies ¢ commiderndo o valor d
panticipagio de cada Quotista oo vabor total day Quotss Senions em Granlacio, olservados o
seguintes procedinentaos:

ia) 3 Adminstradors € 3 Getorn bquidardo todos o6 investimenu ¢ apbicagies do Fusido,
transferinda todos o6 recursos par 4 Conta do Fusdi:

()  todos on mecumos decomemes do recebimento, pelo Fundo, dos valores dos Direitos de
Cridio, serfip imedistumente destinadors 3 Comta do Fundo:

e observada a ordem de alocagio dos recursos definida no Capitule XV11, 2 Adnsinistrador
determinani 30 custodime que debite 3 Comta do Fundo ¢ procederi ao resgate das Qhaotas
Seniores em Circulsgio aié o himire dos recursos disponiveis.

Parigeafo 5 MNa hipdtese de msuficPncia de recursie para o pagamente interal das Quotas
Seniores, a Administradon poders convocar Assembléia Geral de Quotstas para deliberar sobye 2
possibilidade do rsgate dessas Quotas em Direitas de Crédinn, nos termos € condigdes consrantes o
legaacao cm vigor,

Pacigoln 67 Caso sep deliberada a liquidagio do Fundo, aé o pagaiiiento itegral das Quuotas
Semores, quer em ditharo ou em Dircites de Cridito, ficard suspemo 0 nosgate day Qotas
Subcrdinadas, que semente serdo reagatadas apis o regate anigmd das Ol Seroms,

Artigo 55 Ok recursos aufenidos pelo Fundo nos termos do Pardgralo 4° do Artigo 54 acima,
AcrAn klil‘zaclmpu-.n:-pugammw dﬂmﬂiglﬁ‘lidn%drhﬂnhmmaimkntdrﬂqx:ﬁindz FEC LN
prevista no Capitulo XVIEL O procedimentos descritos no Paragralo 4° do Astigo 54 acia sometite poderio
ser inverrornpidos apos o resgare integral das Quinas Seniores, quands o Funda poderd promover o resgite
das Quotas Subordinadas Memminos, ¢ posteriommenme o resgate das Quoras Subordinadas Junicr.,

Autign 54 Cuo apls 12 (dose) meses da daa de ocontocis do Evemo de Avaliacdo e
observadas as deliberagdes da Assembltin Genl refierida no Parigralo 2° do Anigo 34 aciima, o Fundo ndo
disponha de recursos para o resgine ntegral das Quonas, serd construido pelos tubins dis Quotas em
Greulagdo um condominio nos temos do Amigo 1314 e i, do Codigo Crvil, cuias fragdes ideans de cada
titular de Quotas serdo calouladas de acordo com a proporgdo das respectivar Quotas detidan por cada tivular
sobre o valor toral das Quotas em circulagio, respeitada 2 subondinagio entre # clasies das Quotas, A
Administradora deverd notificar os Quotistas, na form do Anigo %, () pars que o8 mesoos ekjam um
administrador para o refendo condominis de Direnos Creditdrios, na forma do Amign 1323 do Cidign Civil
Brasilews; ¢ (i) informar a proporgo de Dirritos Creditdeios 2 que cada vinubar de Quenas lizer jis. Refenido
condominio, que sucederi o Fundo em todos o sew dircitos ¢ obrgsgiies, inchsive it 3 viewlardade dos
Dhiritas de Crédito exastentes na daga de sua constituicio,
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j ign. Ciso os titubires das Quotis Senioress ndo procedam 1 eleicio do admintstrador do
condominio, fica desde 3 estabelecida que essa lungio serd atobuids a0 vimlar de Quotss Seniores que
detenha, moladamente ou em conjuro com suas Paes Relacionadas, & maioria das Quotas Seniores
er Cireulagio.

CAPfTULO XX - DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Anign 57 Constiuem Encargos do Fundo, alfm da Taxa de Adminstegio, a5 segeintes
despesas (on “Encargen do Funde"):

a) ras, mmpestos ou comubuigies federas, estaduas, nunicipals ou madrguacas, que recaiam
ou veiham o recair sabre o bens, direitos & Ohngaches do Fundoy;

(h despesas. com impressio, expedicio e publicagio de relatbrios, formulinos e informagies
periidieas, previstas no presente Regulamento ou na leges o permeme;

¢l despesas com comspondéncies de dmeree do Fundo, inclhsive comunicages aow
Cuatintas:

d honorines e despesas do auditor encaregado da revisdo das demonstragdes financeims e das
coiras o Funido, da andlise de s sitwgdo ¢ da anegio da Admintstedon;

&) emolumentos £ comessics pagas sobre 2s opergties do Fundog
homordnoy de advogados, custa o despesas comelatas feitay em defesa dos interesses do
Fundo, em utso, mnchindo, mas nlo s lmrando a0 valor da condenaglo, caso o Fundo
'l'l:'l'l‘h].l.'!ﬂ'"l'ml.‘llﬁim

gl quaisquer despesas inerentes 3 corstituigdo ou & Bquidagio do Funde ou 3 realizagio de
Assernbiléia Geral de Quotistas;

R s de custidia de ativos do Fundo;
] deypesas com a comratagio de Agfncia de Classilicagio de Riscor

il despesas de regtr @ comribiagio anual devida 3 bolsa de valores ¢ mencado de bako
wrpanieade, em que o Fundo tenha sua Quonas admaidas 3 negocisgio: e

k) despesas com profwsional epecatmene contratado para zelar pelos interesses dos Quotists,
na fama do cise 1 do Arigo 3, da Instrugio ©VM 356,

¥
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Parigrafio Uniico Ay despess ndo prevists neste Regulsmento como Ercangos do Fundo
devem cormer por conta da Adminisradora,

CAPFIULO XK1 - ASSEMBLETA GF RAL

Anigo 5§ Sem prejuizo di demais sribuighes provists neste Regulimemo.,  compete
privativamente 3 Assembléh Genl, shservados o8 respectivos quorums de deliberagiog

(&)

{b)
c)

@

{e)

@

o anwalments, oo prazo mddme de 4 (quatro) mesed 3pds o encermament i do exercicio
social, a5 comas relitivas a0 Fundo e deliberar sobne as demomstrasies fmanceirs
apresentadas pela Adiminsteador;

deliberar sobre & substituiFo da Adminirdors;

deliberar sobre a elevagio da Ta de Administragio vobrada pels Administradors, nchusive
na hipdtese de restabelecimento de o que renba sido objeo de redugio;

deliberar sobre & inorporagio, fisho, ck¥o ou bquidigho do Tumlo, obwervado o
procedimenta do Cipirulo XV deste Regulamento;

aprovar quakquer aherigio do Regulimento, exceyio loa 3 inclisdn de Suplementos nos
tenmos do Anigo 31, Parigrafo 1%¢ do Anigo 32, Pardgrafo 7° deste Regulapsestiy

aprovar 3 substitedio do Costodinme, dos Ageracs de Recebuventn, da Genors, dy
Consuhors, do Auditor Independerte e da Aglncia de Classificacio de Riseo;

aprovar a cobranga de woos ¢ encarges pels Adminnimdor. de qualquer natureza, que nio
estefam expressaments previtos neste Regulamerito;

aprovar o aumento das despesas ¢ encangos ordininiod do Fundo, inclsive a contrnagio de
prestadores. de servigos © assungio de despesas ndo expressamense previstas  neste
Regulamento, salvo se o sumernio decorrer de eximingia legal ou sepubmoentas

aprovar a liquidigGo do Fundo, na ocoménen de qualsquer dos Evermis de Avaliagian ¢

aprosar o5 procedimenes a seremi adotados. pars o resgate das Quotas do Fundo mediante
dagiio em prgamento de Direites de Crécdin,

Anigo 5% O Regulamenvy poderd ser alerado independeneomente de Assembléia Genl, (3)
sempee que tal alteracio decomer exclsivamente da pecessidade de aendimeno o déterminagdes das
autoridades competentcs € de nonmus kgais on regulumentares, indluindo comeies © ajustes de cariter nlo
materal nas definigdes € nos parimenros wilizados no cileulo dos findices etabelecidos neste Regubamento,
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devendo rtal abteragio ser providenciads, impretervelmente, no prao determinasdo pelay autoridades
competentes: ¢ (i} para o inchisio de Suplementos dlabomndes nos wermos do Anexo 1V deste Regudamenro.

Anige 67 A convoragio da Assemblén Geral deve ser feita com 10 (des) dine comidon de
antecedéneia, quands cm primeir canvocagio, ¢ com 5§ {cincd) dias comides de amecedéncin, nas demais
convocagdes, e farssa por meio de envio de cana, publicagio no Pesddico utbeads para divadgacio das
wformagies do Fundao ou por mem de comeso clouninlos acs Quotistas, dos quan constardo o dia, a hom e o
local em gue terd realieads 4 Assemblenn Geral e, ainds que de fomm sucima, 1 andem do dia, sempre
acompanhada das nformagies e dos elementos adicionin pecewsingy & andlise previa pelos Quotstas das
reerias objao da Assembilin Geml

Parigrafo 1® A Assemblen Genal poderd ser convocada () pela Adiwnsiadon ou (d) por
CQuiotistas fiec eprescmien, to minim, 5% {anoe por acnto] das Quetas em arculagio,

Pardgrafo 20 A Assembléa Genil seri considerada validasente instabida em primeia convocagio
com a pretenga de Quotiseis que representent, no minime, 51% (cingiienta por cento) das Quotas em
Circubigio ¢, em segunds convocagio, com qualgquer plmeno de Quoistas, independeniomente da
elasse 4 qual perengam. Independememente das formabidades provisias na lei e neste Regulamento,
serd vonsidenada regular 2 Assembléta Geral & que comparecerem todos os Quotistas.

Padgrafo 3° A presidéneia da Ascembléia Geral cabert i Adiministradon.

Papigrafo 4 Sem prejuizo do disposto no Partgrafo 57 deste Artigo, 0 Administradors o/ on o
Quotistas e divenbam. no minimo, 5% (vince por cento) das Quotay em cireubgio poderdo
corvecar mepresentanes do Custediame, do Auditor Independente, da Geswora, da Consublora, ou
quaisquer tenceiros, para paticpor dis Assembliin Gens, sempre que 4 presenca de qualquer degsas
pessoa for relevante pam a deliberagio da ondem do dia

Parigmalo 5 Independentemente de quem wenha comvocsdo, o representante: da. Adminstrador
devera comgrrccer a o e Assemblias Geras ¢ prestar avs Quotstas as mformacdes que bhe
forem sobertadas,

Papigrafe 6% Sabvn metivo de forea muior, o Assemblen Geral devie realizar we no local da sede da
Adminisrmdory e gquando for realoads e outm local, o0 anincios ou s canas enderegadas acs
condiminos devem indicar, com clareea, o ligar da reunido, que em nenhum caso pode realizare
fora da localidade da sode,

Pagigralo 7 Ma hipdtese de 2 convocaglo de Assemblia Geral ser realizada por meso de envio de
cana ou por meio de comrio clarboko acs Quotbizs, a3 Adminstradom deverd envar,
simultaneamenie ao envio aos Quotitas, cdpia di relersl comumicigio 3 Consubora,

Anigo 6l A cada Quita corresponde 1 (uim) vo, sendo admmda a epnsentagio do Quuotmta
por mandatino kegalmente construida hi menos de | (um) ano, sendo que o instrumento de mandato deverd
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ser depositado na sede da Adminisiradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da dats de realizacio da
Assembléia Geral,

Artipo 62 Ressalvado o disposte nos guragnifos desie Anige ¢ observado o PrEvELD 1@
regulamentagio aplicivel, woda e qualquer matéria submetida 3 debiberagio dos Quatistn deverd ser aprovida
pelos tieubares da majona das Quaras presemes § Assembléia Geral,

Larigrafo 17 A aheragio das caracteristion, vantagens, direitos ¢ obrigagles da Quota Subordinadas
dependerio da aprovagio don tiulanes da maiora das Quotas Subordinadas em Ciroulagio.

Panigrafo 2 As seguintes mutérias deverio ser aprovadys, em primeirs convoeas io, pelos titulares
de Quotas que representem majonia das Quotas emitidas, €, em segunda convocagio pela maioria das
Quozas dos presemien

i aheragio da remanerscio da Administdor:

()  aherao da politica de investimento e da polivica de concessio de erddio,
estabelecidas pos Capiubos 1V e VI deste Regulamema, sspectivamente;

(i) aheragio dos Critérion de Elegibilidade;
(v} as pnenas previstas no Ao 58 ¢ no Parigrilo 27 do Anigo 3 deste Regulamemo;

() cobranga de taxas ¢ encargos pels Adminstrador, de quakjuer natureza, que nio
EXERIM CRpressimenTe previstas neste Regnlatiento;

(v aumento das desprsas ¢ encargos andindrios do Fundo, melusine 2 commingio de
prestadores de serviges ¢ assuncio de dspesas ndo expressamente previstas neste Regulamenio, sakvo
se o aumento decorrer de exigéncin begal ou regulumentar e

(vil})  realirsgio de Amontagies Progrmadis o Cuots Senons o de Quoiag
Subordinadas Mezanine cwlusivamente com valars de prineipal,

Pacgmfc 3°  As seguintes mardrins deverSo ser aprovadas, em primeir convecagio, pelos tiukains
da maioria das Quotas Subordinadas Junior em circulagio, ¢, em segunda convocagio pela maoria
das Quotas Subordinadss Jumiores dos preentes:

m aumento do mimero de Quotas Subondimadas Meranmo au de Quotas Subordinadas
Junior estabelecidos no Arigo 32 deste Regubameno;

(i) eragio de nova chisse de Quota Subardinada Mezanino subordinads ou por pes b
classes de Cuonas Subordinadss Mezanino ji edssentes; &

47
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(6  ahersches das carscteritiess, vantigens, dircitos e obngagbes das Quotas
Subordmadas Junior, hem como qualquer sumems na remuneragio das. Quatas Semares o ou dis
Craotzs Subordisadas Mezamimy;

() meabiragin de amoneagies de Cuowas Subordinadas Jumor exclusieamene com
valores de principal

Parigrafo 4% As seguintes murérias dewerio ser aprovadas, em primeira comvocagiio, pelos titulares
it micrria chas Queotas Suburdinadas Mezanino em circulacio, e, et segunda convocagio pels makoria
das Cuotas Subonlmadas Mezanino dos presenies, sendo que cave se refinm excluspamente 3 uma
itrtica clisse de Cuotas Subordinadas Mezaning exmicniss, nio afrando 35 demads chisses de Qo
Subordinadas Meraning, a deliberagfies deverio ser ronmdas exchmivamente por titulares de Quetas
da clsse em questio.:

i cringio de nova classe de Quota Subordinada Mezanino com prioridade  de
amoitizagio em relsgo i chse de Quotas Subondinadss Mezaning ji exitente; ¢

(M alcragbes das camctermticas, vamagens, dicios e obngwde das Quots
Subordinadas Mevanino,

Artigo £3 As delibersgies vanadas pelos Quotsts, observados os quonins emabelecidos neste
Regulimento, serio existentes, vildas ¢ ehcozes perante o Fundo e obrgardio 3 wdos 00 Quotisias,
independentemente Jde torem cotnpareido & Assembléa Geral ou do voe profendo a mesma

Ao 4 O Quotmias poderdo, a qualquer tempo, runirse em assembléi a bun de delibesar
sobre matira de seu mreresse, observados o procedimentos de convesagio, invaligio © debbergin
previstos neste Regubimento,

Amtipo 65 As dheemdes da Assembléia Genl devem ser divalgadas aos Quotsias so pravo
mimo de 30 {irinta) dizs comados da sua realizag3o.,

CArTuLsy XX - PUBLICIDADE E REMESSA DE DROCUMENTOS

Az 66 A Adminirador ¢ obrigada 2 divelgar, ampls ¢ imedismmente, qualquer ato ou
relevante relativie ao Funde, por meio de publicagia no Penddico utilizado para a divuligsgio de informagben
do Fundo, devendo permanecer 3 disposicio dos condomies pam comsuba, na sede e agemcins da
Admumstradon ¢ s movrmeies amonzadas a dsnbuir Quotas do Fundo, de modo a gamntir a todos oi
Quotistas acesso 2¢ imfomugies que possam, dinet ou indiretamente, influir em sus decisdes quanto 3
PESPCClivG Permanencin o e, o for o e,

Ango 67 A Adminstrador deve, no prazo miximo de 10 fdez) diss apis o encermmemo de
cada ms, colocar 3 disposkdo dos Quotitas, em sua sede @ dependéncias, informagtes sobies () o ndmero de

AR
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Chiotas de propriedade de cads um ¢ o repectivo valor (1) o seoabilidade do Funds, com Base nos dades
rebtives an Glime din do mes; (i) ¢ eoemporamento da cancira de Dineos de Crddio ¢ demaks atvos do
Fumdo, abrangendo, inclusive, dados sobue o desempentio ssperades ¢ realizadig ¢ (iv) 2 proporgio entre o
valor do Patrimdnio Liquido do Fundo ¢ o valor da Quotas Seniores, As obrgpagios aqui estabelecidas mio
prejudicam ¢ ofio se confundem com & obrgaghes de divulgacio comtidas no Amgo 34, incbo 1V da
lnstrigao 0 356, abierada pela Instrngio n® 393, da OV

Autigo 68 A Administradors deve colcar as demonstragiies (inanceiras do Fundo i disprsigio
de qualquer imeressado que ax solicitar, observados o6 seguintes prieos. miximos: (3 de 20 (vime) dias apés o
eocermmeno do penisdo 3 que se referinem, om se patando de demonstragies linanceinas memsais; € (i) de 60
(sessenta) dias apds o encemmento de cady exercicis social, em se tratando de demonsmgdes financeirs
antiais.

As dﬂm‘ﬂpﬁﬂ tmanceiras do Fundo estario supens 3 nommas de esoritumgio
expedichas pela VM & serio auditadis por audior independente regirada na TV,

Antigo 70 A Adminstradon cabe divulgar, no minimo. anwalmente: () o valoe do Pariménio
Liquido do Fundo; (i) o valor da Quong; (i) 3 religdo entre o Paramonio Ligudo & o valor das: Quotas
Seninres; (iv) o rentabilidades acumuladis o més ¢ no ano cvil; e (V) @ stmubs dos reladnos das agéneiss
classificadoras de rsco comratades pelo Fundo, sem prejuizo das demak obrigagdes previvas neste
Repulamentoe e na kgslagio vigeme.

Pagigmic Unio A divolgaciio das informagdes prevatas neste Regubmento deve ser fema por
meio de () de amincio publicado, em forma de wviso, no Penddico wilizado par a divulizagio de informagdes
di Fuuido ou par meio de (i) comeio eletrinico e cana enviados a0 Qrwaista. Qualquer mudanga, com relagio
ao Penndico, deverd ser precedidn de aviso aos Cuaoriuas,

CAPIPULO XETV - DIspOsIgOEs FINAIS

Anige?] Todw o dbposicées comidas neste Regulunento gque se carctenaem comm
obrigagio de faver ou nio faser o serem cumpridas pels Fundo, deverdo ser copsiderdas, salvo peleréncia
expresss em contrane, coma de rsponsabilidide exchniva di Adminitradon,

Adtigo 72 © presente Begulimente, nespectives Suplementos ¢ s shergdes serdo bvados a
registro o Cartario de Registro ¢ Titulos e Documentos localizados e Sede da Administradon, em 10 (dez)
Dias Les contados da deliberagio da Assembléin Geral ou da Adminstradors, v em 30 {trinra) diss quando a
alteragio advir de exigencia legal ou regulamenar.

Artign 73 O exercicio wociy dis Fundo tem duracio de um ans, encermndose om 3 derembm
de cada ano,
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Arigo 74 As demomragios financeiras anuais do Fundo serfo auditadss por audior
mdependente regitradn na CVM e estario supsitas 3 nommas contibeis expedidas pela CVM. Enquanto a
CWVM nin edrar tas nosmas, q‘ﬂ.i:'.‘l.m-s: a0 Fundo as clnpcu:l;\éﬁ do COBIE, confome o Artign 47 deste
Regulame o,

Anjpo 75 Por ccasdio da suditons de que tma o Anigo 74 acima, o5 demanstratives
trimestrar do Fundo sedio examnados pars, apds 1sso, serem submetidos 3 apreciagio da CVM, nos termos
da Tnstncdo OV 356,

Butigo 7 Fica vleno o foro 1 Conuarca do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, pars
dirimir quaisquer questies onpndas do preseme Regulimeno.

Mmﬁ A Gestora akmwluudtmtnmdcdmd:mm {a fﬂhﬂ_ﬁ'_ﬂl{ﬂ}m
manbhm. que dscipling o3 principios gerais, o processo decBno e quais s3o as maténas relevantes
o exercicio do direro de voto, A Politica de Voto orienta as decisdes da Gestora em

u:m:h&:u: devemores de tiukos ¢ valores mobilsrics que confuam acs seus tiulares o direo de vate,

Papggrafo 1 A Palinea de Voto da Gestora desuingse a estabelecer a participagio da Gestora eim
todss @ assernblius geras dos emissores de tibos ¢ valones mobilEras que confiram divito de voto
a8 Tundes de investimeito sob sua gestio, pas hipteses p,n'_-\‘n.l.u em seus

rdmﬂ pmr‘-;i: SIS CONVOCAGHEs SOMStarem as matérias relevantes obrigatdeias oa
ica de Voo,

Bagigralo 2% A versdo inmegral da Politica de Voto da Gestor encontra-se disposta no websine da
Gestor no enderegoe wuw brmelloncom be/sf,
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Anexo 1 - Definighes

Adminiseadura € 3 BNY Mellon Servicos Financein Dstribudom de
Thules & Valores Mabilirios S.4:

Agsnciade Clssidcagio de Rucg: € Austin Rawmy Servigng Financeims [als, ou sis sucetson
it qualquer tiple;

Agenne Escritugdon ¢ o Deowche Bank S.A - Banco Alemo, ou sew sucessor a
qualquer titulo;

Agentes de Recebimpmo: s§o inrEuiches lmanceiras 4 serem comtranadas pelo Fundo

exclusivamente para prestar seviges de meehimento dos
valores dos Direitox de Créddiio 3 serem depesitados pelos
respectivis Devedones;

Awortgracio Progranuds: € a amonizacio parcial das Quotas Seniores promovidi pelo
Funds mas Daas de Armonbacies Progranmds, conforme
previto no Suphmento da sespectiva sére:

Assembli Gerak 2 Asserbln Geral de Quatistin, ordindrls ¢ extmondiniria,
realizada nos termos do Capitulo 3XT,

Arivos Fisancejms: s on bens, ativos, dircitos ¢ mvestimentos  financeinos,
distintos dos Dirvitos de Caldite, que compdem o Patrimbnjo
Liquide;

Auditor [ndependente: ¢ KPMG Audions [ndependentis o suas sucessom a
qriakguer Ltk

BACEMN: € o Banco Central do Brasik

BOVESPAFLX € o mercada de tnukos de rends oo privada, mantido el

! Boba de Valores de Sio Paulo

Cedeores: sio todas a5 pessoas flica ou junidicss que venham a ceder

Duevos de Cridio ao Fundo, nos wrmos dos nopectives
Conlmteos de Cess3o e Tormon de Crssim

CBLC: € a Companhia Brasileira de Liguidaglo ¢ Custédia - CALC

51
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¢ a2 CETIP S.A. + Balcio Orpanizado de Ativos ¢ Derivativos
e seu sitemd eerrdnico par negociagao de thulos ¢ valores
smshiliirieos;

¢ a comunicagio a ser enviads aos Quotistas pebs
Admanisteacors em caso de s renineia 3 sua fungis;

& a Siverado Servigod de Informagles Cadwrmis Lida, ou
su sucessora 3 quakquer talo;

& 2 conra coneme 0% 1060703 de tolindade do Fundo, por
cle amantida juno so Dewsche Bank 5.4, - Banco Alemdo na
aglncia 001, que serd unlizada parm todas 2 movimentagdes
de mwumos pelo Fundo, inchsive pam paguments dos
Chbrgagiies di Fundo

{0} & 8 comacomente n® 88456+ de tulindade do Fundo,
por ele martids junto a0 Banco Bradesco A, agéncia n®
3301-0, bem come (i a8 comtas bancirias 3 serem abentas e
i pelo Fundo jumo ast Agemes de Recebimento, ¢
(i) as contas banciros abenas e mamidas por Cedentes,
cuchsramente para o recebimento de pagamentos relativos 2
operagdes de cessdo por el comratadas com o Funde, as
quais 36 podem ser movimemtadis pelo  Ageme de
Beochimenmo no qual estefam ahertas de acordo com
bstragoes  da Copsubom,  excheivameme na forma
esubelecids nos  respectivos  Contrato  de  Agemwe  de
Recelnmento;

a0 0s Contoncs de Prestagio de Setvigo pars recebimento
dis vabares dis Direitos de Credite, cclebrado entre o Fundo,
2 Administradors, porconta e ondem do Fundo a Consultor,
¢ cachy um dos Agentes de Recebimento,

Em se trsando dw Contas de Recebimento abenas e
muntidas por Cedenes, exclistvamente pam o recebimento
de pagamentos mlitives a eperagles de cessiio por chs
contritadas com ¢ Fuwlo, vs respectives Contmatos  de
Agente de Recebimento poderdo conter dinanizes. para
movimeniagio das respeativas Comtas de Revebimento
exe hsivamente pelo Agente de Recebimento no qual estejam
aberas, de aconds com lstnades da Consuhom. Newsa
hipétese o4 Comtratos de Agente de Recrbimento: poderio
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coniter em sud denominagio  referencin 5 omidade  de
administragio de conta-corneme vinculada;

Comgun de Ceseir ¢ o Canirtto de Cesslo de Direios de Cradieo colehrio
entre 3 Administradora, em nome do Furido, e cads Gedente,
e seus Termos de Cessde

Lonimto de Consubiona ¢ o Comrato de Prsagio de Servigns de Consubiori,
celebmde cotre w Convubiom ¢ 3 Administadors, em nome
thy Funglen,

Contrato de Custodia: o o Contrto de Prstgdo de Servigos de  Custidia

Qualilkada de Valors Mobiitines ¢ Ativos Finunceinos ¢
Comrobdons ¢ Eserturgio de Qoo para Fumidos de
Imestimento em Direos  Creditines, femecdo ente o
Clstodime ¢ 2 Adminkiador, erm nowse do Funde;

Lo de Esriuacio: ¢ o Comtrno de Escriumgdo de Quots de Fundos de
Investimenton, firmado entie o Agente Escriturador ¢ a
Administrador, em nome do Fundo;

Contrato de Servicin £ o Comrata de Prestagio de Servigos de Aodituna, finmado

de Audisoria Independene: ente 4 Auditora Independente e 5 Administedor, em nome
o Fuandoy

Contpo de Servipoy ¢ o Contrato pars Eliboragio de Rureg de FIDC fimmado

e Classificacio de Risco: emne 3 Apencia de Classificasdo de Risco ¢ Administradora:

Crinénios de Elegililidade- wm o significado que Thes € adbuslo no Age 11 desie
Hegnlamentoy,

Castodane: & o Deusehe Bank S.A. - Banco Alemdo, o el sieessor a
rpualipaer Tiulo;

CVM: & 2 Comissio de Valooes Mobiliine;

Daa da 1* Subscocio das Ouotas ¢ 3 data dia 14subsericio de Quotas Senionss de cada série, o

Senboes: das Chtnas Subordinadss, confomme o cavo, em e of
mweurios sio efhamente cobados, pels  [nvendons
Qualificados, 3 disposigio do Furdy;

Wﬂm@m € i data em que se dard o resgate integral decada séne de
Cuitas Semiowes ¢ e Subondinads Mezanino, conforme

o

3}
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indicada no Suplemento da respectiva séric

sio s daras das Amonagdes Programadas provestas em cada
o, ou a data e amofimcio delberada em
Assprmbléia Gerl de Quotsias, conforme o caso;

¢ a da da 1% subscrgio de cada clmse de Quotn
Subontimadas Mezmino, cm que o recarsos sdo efetivamente
volocados, pelos Investidores Qualificados, i dusposigio do
Funda;

& a dats em que se dard o revgate integral de cada close das
Chuotas Subonlinedss Mezanino, comforme  indicads no
Suplemento da respectiva clse;

&30 as datas das Amortivagdes Programadas previs em cada
Suplemento, ou 3 daa de amosicgio delberada em
Assemblen Geral de Cuotsias, conforme o casog

30 todes x pessoss i ou jurddicas conmm quem os
Codemtes 1ém Dircite de Crddo, de acondo com cs
respectives Taulos de Crédino;

significa qualquer dia, de sepunda 3 sextafoms, exceto
feriados macionais ou diss em que, por qualquer motivo, ndo
howver cupndimt-e comercial on bincine nocionals

significa o Diwrenos de Oredise  que  saisfagam
cummilgivamente, na daa de aguisigio, aos Crivérios de
Elegibilidade definidos no Aatigo 12 deste Regulamento:

0 todos os direigos de crédito represemados: por Thulos de
Crédio, comtraen de compr ¢ vends, locagie efun
prestagin de servigos, onundos de opergies realizadss nos
gegmentos comerncial, indusiral, imobilianio, financeiro, de
hipotecas, de amendamento mercannl @ de prestagio de
servicos, de acordo com a atividade especifica de cada um dos
Cedontes ¢ 2 operagies realeadas pnee estes e sow
respectives Devedores;

tem o sapnilicadi que thes ¢ mribuido no Amigo 27, Parigrafo
1% deste Regulamenta
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s80 o seguimes documentos & seus evemisis aditamentos:
Tindos de Crédito, Contratos de Ceindo e sevs Termes de
Cesdlo, Regubimento ¢ seus Suplementos, Comrmo de
Custetia, Comtratar de Escritoragio, Comrato de Servicos de
Clissificagio de Riico, Contrato de Servigos de Auditora
Independeme, Contrato de Depdsius, Coutrato de Agente de
Recebimento;

¢ o prazo odio dos operigdes pondends pelos fhuvos de
caes, A ser eakoulado de acorda com 1 fGmmuls constare do

parigrafo 29 do Arige 89 deste Regulamenio:

tém o significado que thes ¢ atriboklo no Ange 57 deste
Fegrlameninn:

ém o significado que lies € atrbuido no Argn 50 deste
Regulamenie;

230 o9 Bvemos de Avaliagio que, aps deliboragio da
Assembléia Geral, sejam considerados eventos de bipudagio
amecipads do Fundo, nos termes do Anigo 34 deste
Fegulameno

tem o significads que e ¢ atnbuido 0o Anigo 32 deste
Begibumermng
em o sgnifiado qoe e ¢ airbuido na Anigo 1% deste
Resridamento;

£ BINY Mellon Mivos Financeiros Leda:

slo o seguintes intiuges fnanceirs e suas aliliadas:
Banges ABN-AMRO Real S.A

Banco Citibank 5.4

HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Makipl:
Banco Santander Banespa 5.4

Banco BNP Panbas Braod 5.4

ING Bank MV, 54

Banco do Brasil 5.4

Banco Bradesco S.A;

Thath Unibrancn Bassco Miltiglo 5.4
Banco UBS Pacrul 5.4

Banee Safm 5.A: ¢

Banco Viotoramm S, A

B ® & @ & @ & ® 8 =8 8 &
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Para elcitos dese Regulamento, o teemo “afiliada” significa,
em religio o uma determinada pessou, qualquer pessoa
jurddica contrlady, colipada, filiada, diretas ou indireras, que
dizeta ou indirctamente. cteja sob comtrole comum a tal
pessoa, bem como as contmladoras diretas ou indinetas de tal
Pessta.

& a Instrugdo n® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
com as aheragdes promovidis pela Instrogiio n® 393 da VM,
claradds de 22 de julbo de 2003, Instrucio n 435 da COVM, de
5 de julbo de 2006, Imtrugio o? 442, de 8 de dezembro de
7006, & Instrugio n”446, de 21 de dezembro di 2006;

s3o todes ot nvestidoms  avicnzados nos lermos s
rgubimcntagio em vigor a iovestir em fundos de
investimeno em direitos croditdrios;

¢ a metd de emineragio de cada sbne de Quotas Seniores
wfon cliee de Quotas Subordinadas Mezanino estabelecids
no respective Suphemento, de acondo com este Regulamento;

sio wds = obigios do Funde previts  newe
Regulaments ¢ nos deimas Documentos da - Opermglio,
incluinde, mas ndo se lmiando a0 pagamento dos Encargos
do Fundo, da renuneragio e da amontizsgio, e a0 resgare das
Cictas;

significa o sommono dos valores dos Direnos de Credito e
dos Maives Fianceinns inmegrantes da. cancim do Fundo,
subtmakdas a exigibilidades neferentes a0y Encarges do Fuado
refendion no Capinlo XX ¢ ds provisdes referdas no GFEI.‘LL‘D
XV deste Repulamonto;

& i ol Valor Econdmico;

élpolﬁk]dﬁtﬂbﬂmllhﬁh}tthﬂﬂmfmdm

devodores que estejam inadimplenies no. pagamento dos
respectivos Direiras de Crédito, descrita no Anexo V' a0

Regulame nie;
¢ a toualidade das Quotas Senions emiicls, excetuades a5

Quotas Seniores nsgatadas ou a6 que se encopiem em
tesournE
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Chjotas Seniores; 30 2 quoeas de classe Seniores, emitida pelo Fundo em uma

1 TS S

Quotas Subardinadas Mezanine cm ¢ o torhidade das Quotas Subonihnadss Mewaning emiidas,
Lingubacdoy excetuadss 2 Quotas Subordinadss Mezaning rsgatacas ou
A% U §E ENOCIEICIT €7 Lo iirari

Lot Suboilivads  Meraning 550 as Quantas Subordinads Memanin Clisse A, ermieicas

lasse A pele Fuada,
Quotzs  Subordinadas  Mezaning siv a5 Quotas Subordinadis Mezaning Classe B, emitids
Oanr B pelo Puzmda;

Ouptas Subondinadss Meramno sdo as Quotas Subordinadss Meraning, emitidss pelo Fundo

€ wma ot maks classcs;

Chiotas Subandingdas Junior em ¢ 2 wulidade dv Quots Subordinadas Jumior emitidas,
Carcnlagio; excrmuada a8 Quotas Subordinadi Junior revgatadas

(uatas Subordicadas lunkor: sio as Quotas Subordinadas Junior, emmdac pelo Fundo em

vima el mals distrabulgio;

Oiotas Suborndinadas: sio a5 Quess Subondinmads Mesanmo e b Subordinads
Jumior, consideradas em conpune;

Dhotas: sio as Quatas Senidnsat Chotes Suborbinads Mezanino &
e Quotas Suborlimadss Tunio

Luotistas Senones: sd0 o titulaces das Quotas Semon;

Quostas Subordinados Mezanioe: — s30 os tiabires das Qootas Subardinadis Mezanino:

Ouorieras Subordinados Tumior: san 04 tulares das Quoras Subordinadas Jurion,

Quotistas Subonlisados: sin oo tmbires dis Cuomas Subordinsdss. Mezmning ¢
Subondinadas Junior, considerndos em conjano

Cuoas: 830 o titulares das Quotas;

Raziu de Gamntia: tem o sgnificado que e ¢ arnbuido no Ao 50 deste
Regulamenin;

T
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£ u regulamento do Fundo;

b © significado que [he & atribuldo no Parigmin Unico do
Anigo 50 desie Regulamenin;

tem o significado que The ¢ unbuda no Amigo 43-A deste
Regulamenten

& 0 Resolegio do Conselho Monetine Naciooal n® 2907, de
19 de novembro de 2001;

& 0 Sistesm Especial de Liquidagio ¢ Qustédia

¢ o sEtenn elettneo mamido pela Sociedade Operador do
Mercado de Ativos S.A. = SOMA pam negocisgio de titulos e
walires mobilieos de renda P privadis;

¢ o suplemento a0 presente Regubamento, relaivo a cada séne
de Cuotas Semares ou 3 cada classe de Quoras Subondinadas
Mezaning, o qual deveri conter a5 seguintes informagdes
rebativas 3 sone ou chsse de Quotas em questio, conforme o
e () quanticade de Curotas da série ou clisse em questan,
() Valor Unitario de Emissdo, (i) Data de Esmissio, (iv)
Daas de Amorniragdes Programadas, caso exstan, {v) Daa
de Besgaee, (vi) Manero Minimo de Quots a serem
Dutrbuwdas e (vi) Maa de Reowbildide Priortira da
pespectiva clisse ou sére de Quoras 2 que se refirx;

tem o synificado que e ¢ anbuido no Amigo 19 desse
Regulamento;

tem o sgoificads que lhe & unbuidn no Amigo 23 dese
Repulimemo;

¢ o taxa eninie de juns 2 ser eonsiderda naaquigdo de
Dirciios Creditirios pelo Fundo, a ser cakulads de acondo
com a fommbs constante no parigrafo 4% do Anigo 4% deste
Regulamco;

Tana médind selerencivis dos deplsitos iterfinanceinos (CTH
ExraGrupo), apuades pels CETIP ¢ divulgadas pela

revenha diria da ANDIMA, expressas na forma percennuad ¢
caleybeds disdamente, wb fonm de capralivagio componsta,

5%
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com base em um ang de 252 D Uls:

No caso de indispoaibilidade wemporiria da Taxa DI quando
da distribuigio de rendimentn pavvista o Regulbmeno, serd
wnibizacks, ern s substingio, a mesaw o B producids
pela thima Toa DY conbecida wé 2 data do cilalo, o
sende devidas quanquer compensagites isanceies, taro por
pane do Fundo quanto pebo ttulares das Quoras Semions,
sqaatido das distribuigies de rendimentos posteriores;

Na auséncin de apuragio e/ou divulgscin da Taxa DI por
pro supenor a 38 foanta) dias, ow amdy, no cso de sua
exting3o ou par intposicio kegal, » Adminstrador, mediune
aviso a8 CQuotistay, devierd convecar Asseinbiéia Geral de
Quotstas para defiir a nova wxa substu, Ae a
deliberigio da novs Lo substitetn, sers willzads como Taxa
D a dikima Taxa D conbecids ames ds suséneia de apussgio
clou divilgagio, extingdo ou imposigio legal do Taa D,
confoimme o caso;

Teomo e Adesdo: € o documento por meio do qual o Quenistr adere 3 este
Regulamento ¢ que deve ser fimado quando de seu imgressa
ne Fundo, nos 1ermos do Anexo 11 do peeseme Regulamento:

Titwdes de Credin Sio  duplieas; cheques, cfduls de erddine bancinio,
debérmures o notas prmusediria come e

Valor Unitdsio de Emissio: € o valor unitirie de embssdo das Quotas Seniores de cada
séns, o dis Quotas Subomchinadss, na Dats da 1 Subscmgio
e Quotes o reypectiva série;

Nalor Uniiario de Belerfici: significa: () 12 Data de Embado de Qrata Semtores da sene,
o napectivo Valor Linitirio de Emiss3o, ou (i) nos Diss Uhels
subseqiicimes 3 Data de Frmissio de cuda série, o Valar
Unitiris de Referincia do Dia Cul snediotamenie anterior,
acreseid dos rondinenton po pertodis com bate g Meta de
Rentabilidscke Prioviciria estabelecida pa a5 Quoras Senions
da senie, em seu respective Supkmento; sendo ceno que, nas
Dratas de Amonizagio, apos on pagamentos de amontizaghes,
o Valor Univir de Referfncis serd deduido do pantante
elctivamente pago o thub de amonizagie day Quotas
Semwms:

i
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ANENO T - TERMO DE ADESAD
Fumno D INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MUL TISE TORIAL
SILVE RADC Maxiaemg

Pelo presente Teemo de Adesio e pam 10dos i Tins de diveizo, o mvestidor a sepuir assinado, em sendimenio
an disposto no artign 23, packgrafo Gnico da Instiugio 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alerada
pela Instrugio 393, de 22 de julbo de 2003, pels Instruglo n® 435 de 10 de julbo de 2006, pela Instragio n®
42 de 11 de dezembm de 2006, peli Instrugio 0% 448 de 21 de dezembrn de 2006, (“[nsmucio CVM
356/01"), expedidas pels Comindis de Valores Mobiliarios (2 “CVM") adere, expreciamente, aos termod do
regulamento do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO
MaxiMLM o " Repulamenta ™, cujo comenidn declan conhecer ¢ aceiar invegralmente.

Exceto se definido de outra forma no presente Termo de Adesdo, v termos ¢ expressfes aqui wilirados sém
o8 s significados definidos na Anexo | zo Regulunento,

O mvestdor sambem declars:

(a) ser investidor qualificads, nos tiermos do anige 109 da Instrugio CVM n® 409 de 18 de agovto de
2004 ¢ stms postenons allergoes;

(b) ter pecebido copia do Regulaments tendo Bido e entendido o inteiro teor do referido documento,
do Fundo, bem como conhecer ¢ reonhecer como valids e obngatorias as suas: nommas,
aderindo formalmense, peste am, 5 suas dvposgde;

&) ter ciéncia de que 3o fol ou serd chiborado qualquer material publicitinio referente a0 Fundo,
sendo o Prospecta € o Regulimento suficiemes a0 seu completo emendimeno do Funde, de
s opersgdes ¢ dos rrcns envolvados

() ter citncia da politica de investimena ¢ dos objetives do Fumdo, da Taa de Administragio ¢ do
grau de riseo desse tipo de aplicagio financeira em fungio das carscieristicas de seus ativos, 1al
coma disposio nos Capitulos 1V & VIE ("Politica de [avestimento ¢ Composigio da Canein” e
“Falores de Riscos”, mespectivamentc) do Regulimento, e que podera ocorrer perda total do
capital investido no Funde,

() que & politka de mvestimento do Fundo € os mcos dos quais o Fundo estd sujeito estin de
acordo com a sua vinuagin linanceir, seu perfil de rivvo € v estranégia de invevtimentos

() tercifncia de que o objerive do Fundo frio representa ganintia de remabilidades
{g) ver ciéneia de que 2 mandum@mmmmpmhmmlmm

Gestora, do Custodiante, de qualquer mecanismo de segurs ou do Fundo Garantidar de Grédite
(FGCY:

¥
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() ter ciéncia de que, o exercicio do suas atividades, & Admiinisteadors ¢ 2 Gestura 1ém poderes para
pﬂﬂmrhdmmnmmssﬁrﬁwiidmuﬁqnﬁutmﬁudaunfﬁidrﬂhmduFmﬂu,
respectiamente abservande o disposte no Regulamento, na begnlagin vigeme, podendo defing
vomo anuar dentro das possibilidades o de epeacs;

() surorzara Adminstradors 3 detenminar os harinios mie para aplicasies o respares, ¢ Wr cenci
de que o Adminisirador poderd, s seu exclusive crivéro, determinar o fechamenio temparin das

aplicagdes em fungio dv condigies do mescado financein ¢ altesar o valores de ovimentagio
do Fuedin

() que tomou ciéncis da possitslikade de aheracio do Regulimento em decorréneia de normas kegais
ou regulamentares, ou de determinagio da CVM. indeperidentemente e realizacio de sssembliia
geral, non termos do anizo 26, parigrafo G, da Instnagio CVA] 336/01;

(W ter cifncia de que o Periddico utifizads pars divalgacio dat informacies do Fundo & o poormal
"Valor Econdmico™, sendo facubado 3 Adminstradors medinte imtrugies da Consubors,
aherar, & qualguer momento, tal Periddico, mediante comunicacio i

(b que s respomsabiliza pels vercidade das declargiies aqui prestadas, bem como par ressarcir a
Adminkrradors de quasquer prejuizes (inclinndo perdas ¢ Jams) deconremes de fabiclade,
mexatidio ou imprecisio dessas delusnedes;

) estar ciente de que poderd haver necessidade de apones adicionais de recunos a0 Fundo na
scarrenia de patrimonio Equido nogative;

{n) wr cénca de 3 Adminitradors, 3 Gestora, a Consuhors e o Custodiante, em hipétese

- algwm, exc 2 ocoménci resuhuaes de comprovada dols ou ma-IE, serio nesponsives
por qualquer depreciacio dos Direitos de Grédito ou Atives Finmceins do Furde, ou par
eventuais prejubas em caso de fiquilicio do Fundo o/ ou rogate de Quotas;

(o) ter ciéneia de que 4 exivténcia de remabilidade performance do cutros fundos de investimento
em direitos credindios ndo sepresentam garania de resubados futams do Funde:

(e} reconhecer a validade das ondens solicttadas via fac-simile, e-mall e/ou telefone gravadas (prdems
1l:'!:"'ﬂm:‘l-;E.,;.‘u:\vﬂx‘tn‘.mm:ln os teferidos documentos efom gravagio, bem como o registros contibeis
realizados pela Adminstradon prova irrefutive] de tmnsmmsdo desias ondens, em odos o8 s

deralhes;

(@ reconbecer s inteira ¢ oxclusiva responsahibdade sobre as ordens verbais gravadas, via fae-
simile ef ou via e-mail, isentando desde 3 o Adminitrador de quaiquer responsabilidade, custos,
encargos e despesas advindos de rechimagies ou Jitlgios de qua matureza, telativos ou
decorrentes da execugio das releridas ordens;

() obrigirse 3 manter vua documentagio pessoal anualizada, de acordo com as TS VIZETIS,
estando ciente de que 3 Administrador ado podert realizar o pagaments de amonizagde ¢/ au

Y

il
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resgates das Quotas de s wnubindade em cso de omissio ou iegulandade  nessa
idocwmentagio;
ter conhecimeme das duposipdes da Lei n® 061398 2 legehbcio complementar, estandn
« ciml':eknd: que a5 aphcaghes mﬁ?ﬂu de fundos de investimento estio sujeitas a controke do
Baneo Cemral & da CVM, que podem soliczar informugies sobre & movimentagdes de mcurmos
realirads pelos quotistas de fundoy de mvestimento;

(1) obrigarse a prestar @ Adminstradon quasdgier mlormiagses adicionas considemndas reevantes
para justificar as movimentagdes fmanceims por ele solictadas;
{u] mmorizar expressamente o Adminstrador 3 fomecer 3 Gestora copia de 1oda sua docamentagio

cadsiml, bem como de woda e qualquer informagio rhitiva a0 Fundo e is movimentagdes
financeiras por ele solicitadas (aplicagBes ¢ resgnes);

(v) que o5 recuros que vorio utilvados m mtegralizagdo das minhes Quors nio serdo oriundos de
quaksquer pratacas que possam st conskderadas como enmies previsios na kegilagio relativa &
politica de prevengio ¢ combate 3 livagem de dinhein; ¢

(%) emse tmtando de Cuotas emitidas com ampars de Prospecto, haver lido ¢ entendido o inteim
weor do relendo documento,

Sko Pl [ e Jede 2007,

Denniminagio social do dnvestidor
INomes ¢ cargos dos representantes legam:.
CINPJ/ME:
E-mailk
[INSERIR NOME DOYAOTISTA |

Testermumhus:
1. F s
T MNomes
RG: R
CIF/ME ~PF./MF;

b
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ANENO LI - PoOLEDCA DE CREDITO

L OBJETIVO

A preserite politica de credine tem por ehietiva definir nivels de aprovagio ¢ concessio de crédito por cada

Cedente a seus chientes, bem como estabelecer procediimentos paa anlise ¢ aprovagio,

2. APLICACAD.

As onemacdes agqu contides devem seraplicads na svaligio ¢ na concessin de coidno w wdas ov chenges

com os quais or Cedemes pmntdim ielaghes comenias,

3. PoLincADE CONCESSAO DE CREDITO

3.1 CRITERIOS PAKA APROVACAD DE CHEDITO

3. LAMITES DE CREDITO

Ox lmites de crédio deverio ser orpiesson em moeda comeme pacional e estardo sujedos a revisdo a qualquer
em cawo de ocornei de (o relevame rebscionado a0 Cedemte e/ ou a seus cliemes, Os limives de

mdwerh cer rejusiadion sompre por ecasiio de aumentos @ reajusies de pregos.

312 AMALISE DE CREDITO

O limite de crtdito serd concedido a eada clieme o partir da aniilise de ficha cadsstral ¢ dos documeniagies
cbridis em comsubas de mercado realizadas, uoifizando-ss dos seguintes recursos, conforme o caso:

a) Cemean de Informgbes;
B Formecedons;

¢} Documendes especificas do Jiente [amn de constituicio da sociedade e suas respectivas »
posteriones, quando pessoa furidica, céduls de idemicdade ¢ CPF/MF, quando pessoas fisicas, etc.).

-

3.3 CRITERIOS PARA AVALIACAO DE RISCO DE CREDITO
A anilise do risco de crédin para a delinigao dos limis deverd consaderar os seguimes eriténos de avalagio:
A Histdgico dis chientes dos Cedentes.
B. lnformssies de dronus de cridito, tis camo SERASA o/ou Equifax, conlorme o case!
Bl Inexstincade protestos ou cheques sem fundo ou proteston realizades nos dhimos 20 anos;

B2 Inexisténca deexscusdes judicias contra o cliene,

%
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C Consulta a certidfes emiridas por Cartdrios de Pretestos, conlome o caso;
D Consulia no Procon, comdonmne o casiy:

E. Informagdes fomecidas por fomecedanes;

E. Informugdes fomecidas por bancos e demonstracies financeins:

3L4 SUSPENSAO OU BLOGUERD DE CREDITO

O limite de creditn concedido a um determinado cliente devers ser mediamente s USPCTS0 €11 S 5E
venfique a exkténee de

a}  titubo em strso por maks de 30 ok

bl encorgos financeirns peridemes:

) chegues devalvido/ protestados; of ou

dj instividade do cliente por 12 meses ou mais.
315 REABILITACAO DE CREDITO

A reabilitagio de credio estani condicionada 3 reabizagio de nove processo de andlie do cliente,

4. SINTESE [0 PROCEDIMENTO DE CONCESSAO DE CREDITO.

Revumidamente, os procedimentos de concessio de cridito podem ser cvquenmtisdon da sexuinte mancira:
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ANENOIV- MODELO DE SUM EMENTD
SUPLEMENTO AO REGULAMENTO)
[®] DiSTRIBLICAO PUBLICA DE (QUOTAS SENIORES
FUNDO DE INVESTIMENTO EM INRETOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADG MAXIMUM
Suplemento a0 rgulameno pary emissio da [8] Séne de Quonad Seniores da [o] Distribuiclo Pitblics de
Quorys Seriores do FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREMTOS CREDITORIOS MULTISETORIAL
SILVERADO MANIMUM (o “Fundn™), realizads nos womos do seu Regulbamemo, conforme av seguintes
CARACTETNTACAs:
a) Quasmtidade de Cuoras Sensores: [
b} Valor Unnanio de Emdssio: o),
<) Data de Emssic: (o) de [] de [of;
d) Data de Resgae: dia 30 do [#) ifs 2 contar da Data da 1" Subserigio de Quotas da [8]° Sire de Quoras
Seniores do Fundo, sendo que caso esta dud nio seia um Dia Uhil, n Darx de Resgite serd delinids coma o
Dia Uil imechatamente subseqiients;
¢} Meta de Rensbilidide Prortina acumubiio de (] dias Taxcae D, calewladay divumente sob fonna de

capializagio composta, com base em um ano de 252 dias dteis, sendko pormanto o aceiscimo do Valor Unibdrio
de Referéncia emtre dois Dios Uheiy iineditamente adacentes definido comforme fommuls aba:

= {5 ]

Taxa DI coresponde 3 Taxa D] aplicvel o Dis Uil inicial

) Amortizagdes Programadas: A presente sene de Quotis Senjones serd amomizads megrdinente na Data
de Resgme, ndo existindo outras amantizagies programadas / vevh seu prncipal amonizado parcidmente
segundo os percentuan o das a seguir estabelecidos:

Percentual do Procipal o ser Amonimdo | Data de Amotiacio
[o]%n [=] de [#] clc [u]

oF

¥
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[o]% | [elde(sjdcis] |

g Forma de Inicgralizacio: [#)
i} Wimero Minimo de Quuotas as see Distrbuido: [#]

O termes wilieados neste Suplemeno, inicindos em letrs malvienlas (eejam o singubar ot ne phaal), que
o sejam aqui definidos de o forma, terdo os significados que Thes sio atribuidos no Regulamento,

Rio de Janciro, [ | de [l | def ).
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL STLVE A MAXIMUM,

REPRESE NTADG PELA ADMINISTRADORA BNY MELLON SERVICDS FINANCEIROS DISTRIBLIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILLARIOS 5.4

N Thames
Cargo: Curgo:
Testemunhas
1. 3
P Tame:
R RG:
CPFAMF: CPEME:
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ANEXO V- DESCRICAO DA POLITICA DE COBRANCA DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DHRETTOS
CREDITORIOS MULTISETORIAL SIVERADO MAXISMLM

M cobranga dos Direitos de Crédito adquirklos. pele Fundo ser feia pelo Copsubiom,

A cobranga dos Diresios de Crédito adquindes pels Fundo serd feita pelo Comsulion seguncho y erapas da

cobranga sio & seguir deseriv

{4} apds 3 {wres) dias da assinawiea do Termo de Cessdio, p Consubirs enviard aos respeaivos Devedores dos
Dhimeios de Cnédio:

4. notificalio am respectivos Devedores d cess3o dow Direitos de Cofdito a0 Fundo, em
mendimento ac Antiga 290 do Codign Civil, e

b o bolew de cobranga para liquidagio dos Diremos de Cridan que preven o pagaments s Cona
de Receblmento,

b} apds 10 (ded dias da cossio dos Diireios de Credwo, a Cosuleor confirmary juto ans respectivos
Devedores o recebimento do boleto de cobrnga, mediame

3. a realizagio de contato tekfdnico e envie de comspandEncia am Devedores, solicitando a
confirmagio por escrito (via fax. e-mail ou cana) do recoblimentn do bolao de cobranga;

b 2 Consubor poden, adicionalmente, 2 seu exchusive criténio, solitar 1 confirmagio por escro
di Devedor da existence e legnimidade do Direro de Cridio.

(e} ¢ 03 furis) dia anes do vencimento do Direito de Crédito, a Corsuliors entrari em comato por telefone
vom o respectiva Devedor que ndo tiver confimado o wocbimemo da baleo de cobrangs, com o
objetivo informar a0 Devedor o vencimento do Direita de Créddito ¢, se for o casn, providencias 4
erasedo da segundy via do bolers de cobranga;

() apds 02 (don) dis do vencimenio do Direio de Cridie, 3 Convhomn cimm om contato cam o
respectivo Devedor para comunic-lo do vencimemo ¢ ds necossidade de pagamento do Direito de
Crédito correspondente em ané 3 (trés) Dias Uheds, comadios de tal comunicagio;

() easo o Diireits de Crédizo ndo seja pago no prazo de 03 firds) Diss Uhens mencionads no fem (d) acima, o
Tirulo de Crédito reprosemative do Direito de Crédito serd levids 4 protesio pels Consiltora no
competeme Caminn de Protestos;

() caso o proteno nio scjs sustado tempestivamente pelo repective Devedor, 1 Comsultom entars em

comtato com tal Devedor e com o Cedente 2 ele relacionads, com o dbjetive de obter o pagamento do
Direno de Credine;

g
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{g) caso sepm comstataln quibquer divergéncias dumnte todo o procedimento de scompanhamenta o
cobranga previstos neste Anexo, 1 Consuhors, 4 seu exchusivo critério e observado os limites previtos no
Comeno de Consuhony, poderd conceder a promogagio, desconto ow pancelsmento dos valores dos
Direitos de Crdito, o adotar outras abemativas eficazes pam obter o mechiments exmjudicial dos
vabores referentes acs Dinsiton de Crédinos;

{h) nido bavesds acordo ou negociasEo que permita o recebimento do valor dos Dircitos de Crédieo vencidos
£ nio pagos, conforme o procedimento acima peevisto, & Fundo iniciard o procedumento de cobranga
iadeial do Direito de Crédiin comm 0 Devedor, o Cedente ¢ o sespectivo garmuidar do Tiudo de
Crédive, canforme o caso, de sconds com as diposigdes do respectivo Contratn de Cesslo,
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SUPLEMENTO DN REGTLAMENTO DA
FDISTRIBUICAO PUBLICA DE QUOTAS SENIORFES

FUNDO DE INVESTIMENTO b6 InEkiTos CREDITORIOS My e rip

SVERADD MaXInIn
CREL o 08 54561 RO T4

Suplemento 8o Regulamento pars cmissdo da 1* Séne de Quotss du 1* Distivissic bl de
Cuotad  Semiores do FUNDO DE  INVESTIMENTO EM DIREVFOS  CREDETORION
MULTISETORIAL SILVERADO MANIMIM (0 "Funde™) realisads aos rorun o uz
Reguliuresin, conforme = wenimes caracteristion;;

a) Quanidade de Quetna 228 D00 {virae € cinzo mit) Quotny Semeorss,
b O Velor Unitkrio de Braksaler PG L 0060,00 {rl reeis)
) Dt die Emisaler 1™ de agoaio the 2007,

dy Dt de Resgate: din 30 do 35" rads  coats da Date di 1% Subsciigho de Quotan o0y L* B
de Guotas do Fundo, sendo que coso esta data nlle sejs um Dia Ul o Dats de Bapatee 4oy
definida como o Dha Cril imedistamente yubssquente,

) Mcta de Renubilidede Prioeitéria: seurnalago ds 1309 das Taess DI, cafadsdss Sonraments
anb forma dé capitalizacio compese, cons hass am um wy de 282 disg Giefa, samde pomianlo o
emdacime do Valor Ungtirio de Referéncis enire dids Dils Oess spsdisisreents Ui scemics
defiptdo sonforme fomude shaiw,

l | - raily M
!hﬂl-MTJ --1J~1}ms]

| 100 ) J

onde: T R

Lo 1 carpespomide & Texa 19 eplicdved e Dia Uil imigial

I Ameitikectes Progrsmadas: A presenies série de Quobis serd amostumndn de tormn pansal
confirme s Datas de Amodieagdo Programadas descrmas & seguir.

ihh 2% [vinie por wentc) do waler do priveipal aparade peio e des a0 Sl o 0
{priern) ano de proscte canseiio]

(ind= 9% (wame por cento) di valor do pripcipe! apostade pelo smvesaior e flnal do
{segpumdn) ano da fresents ernissdo; o

(e} &0 (sesvomia por erlo] od Thts do Reajte

£) Forms de Infegralionghio A viaia ¢ o mosds comente.

157



(S) SILVERADO

maydmum
yeditelh
[T o
1
L E
atmpii ol v sl a
L] o | BT I
TR0 T
=
A

N o .\.‘.. _". L

O termas wtiinndog meste Rupdementa, inlvindes emnfems mnitsenlas (ssieam no imgular ou
no plusal), que oo sefam agul idos: de outra"foema, terdio o8 sigaificadod que Thes sy
atvibddos po Repuliunenis

i, 25 de hulh da 2007

JU-I'?’ _.»}r-.-f.ld'r-l. A

CREMTORION MULTISETORIAL SILVERADO
ADSHNISTRADORA MELLON SERVICUS FINASTE RS
TITULOS £ YVALORES MOBILIARIOS S.A.

Tesermnhas:

] el ColLLY gy LAY 2 Jortvy weghlire  BeoFgp g
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CNPLL N B S45.6 18900164

SUPLEMENTO AQ REGULAMENTO, RELATIV 4
L SERIE DE QUOTAS SENIORES OBIETO BE DIETRIBLICAO PUTILIC A

Suplemenio so Regulsmenio pits emissds da 2 Sdrie do Qotar Sewores do FUsoo pr [xvesTisies 10
M DIREITOS CREMTORIDS MuLTessroniai. SILVERADD Masasm w I e §, seiiiadin nos

termmos: do seil Eﬂsﬂm. % b otgeto de 1 Distribulelo Pdblica de Ouarme 00 5 500, cte-fomne 44

Ay Cruantidady de Chuctas: g SO0 {etnqimtn mil) Quotus Sxniares:
b) C Valor Unitario de Eembaslio: RS 1 000,00 fmil reals;
%) Lisa de Emicsdo: 28 dojulbo de 2008

i) Data de Resgate: m’ﬂﬂbﬁ'ﬂﬂ;lhmhmhkﬁﬂsﬂnm“wd e M e Tl ey do
Fur Cano es3a data nho s aen D Uil o Dao de Hespets seri dufisite carmn o D9s 1) fm el e
Tubseqienic:

&) Mo de Renmbilidede Prioidine: scomidacio de 125% das Tases D, coloniadn diammrnente «h
formin de capializcio composta, com huse onl we ane de 252 dis inet, demlo prmano o sodec T 4

Valor Unithrivs de Befortnea entte dodi Das Crs fmedinm mente mljsconies dofinids confirme famoly
ahaina:

(IR LH
)™

. == —
Taan B comresponde p Tava D aphedvel ao (v Uil imicis)

fi Amortizagdes Programadas: A presenie séric de Quotin sard amortizadn de forns peoea] ssslerme 1
Diatas de Amerrizacho Frogramadas deserivee 3 kegiir,

iy 30% (viniz por cento) do valor do prineipal spoviade pelo tvessidor, no dis W do 1§ md. s
eomiiar din Diste e Enviaslio enuabsebocids mo fhem “c™ srima. serdi ue oo eis d8 Al sy
wart D Uil mo D LA imdianstnene asbnegimes.

(i) 20% (vinte par cento) do vater do principal spariado pelo, o dis 30 do 30 més 3 = b

Dals de Gmissdo cxisdelecida no fem “c™ scima, sendo que cess gus g it sejz ure Dig
Litil. no D Uti] imedintamenie sabsoglente;

1 .
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(@i) 30 (vnte par cendn) do valor do pobopel apatindo pelo myvestidor, no din 30 do 427 meds
conlar ds Daia e Bmisdlo estabelecide na llem “c™ acima, senile que 290 ¢3aa data nike sefa
st Dyia Uil oer D Lii) imedmta et atnexgionds; ¢

(iv]  20% (vinto por coni) do velot do priscipal apomade pefo invessdor, oo dis 30 d0 4" més

conrnr da Dats de Emissdo sstabeleoidn no itern “c™ acima, sewda que cawn s data o sels
et T i, e i (0] irmectlatnonente submecibente

g} Foma de [ntegralizsciae: A vista e em moedn comente nacional
by Mdmero Minimo de Croolis 8 Screm Dhstobaidas 0] (uma),

(4 prrmos utilipsdes reste Suplesento, insciados eo leimn mabdsoctes (exteun no singular oo oo plurall.
poe win seam aqui defindos 8¢ outm forme, o op significades que Toes sbo amnbuldos ne
Eepulameny

B de Inneiro, 29 de il de 2008

Fuspo pe IsvESTIMENTO o4 Iieeitos CREDITORIDS MULTISETORLAL SILVERALR
MLANIMIM, REPRISENT ADO PELA ADMESTRADORA BNY MELLON SERVICOS FINARCEMROS
THETRMUMORA BE TS E VALORES MOBILIARIOS 5S4

“;:5 — W@MJM

Cargon . . Cargn N
e emehe e Soveriaad i) u Ferrett
bt A T P R =T
B OFGE .
Teuermunbas: — PP Thad i BN
L *! A LA 2o _a!_-" = 2 S sl bbb jidy AR
Mome Fh i ’3{#""‘ Apnt Mo e, a BPLCEUL A P ne
' s Al T B S =3 RO v dia ek ig
CPF: ©Sq rvad 35 =44 CPF.: ges caps rha-34
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CNPL N (L5 6 ERN00] - 64

SUPLEMENTOAD REGULAMENTO, RELATIVO A
1 DASTRIBUICAO PURLIC A DE OUOTAS SURDRDINAAS MEZAN [N

Suplemento ac Reguiamentu. pars emssdo da Disribuicdo Pabfica de Qantan Subontinatis Marwming d
FUNDD DE INVESTIMENTO EM DIAETod CREMTORIDS MULYISETORIAL  SILVEMATHS
Ml xangning (o “Eupda”). reahiznda nend femnos do sen Reguipmento, conforme 05 sepubnles <ot peierintico.

1) Qunnsidade de Quotas: st 15,000 (euirre i1} Quotse Subordinadas Mezaaino;
1) € Valor Unitdrio de ErissBo R 1.000,00 (il reais),
€] Diada de Emisafin: 28 de nyposto-de 2008,

if) Diata de Resgrte: dia 03 do 66" més 1 contar @3 Data de Emisdn esabelecid na et s~ scima, semdn
yue casn eska date ndo scja vm Dis Utdl, a Data de Resgae sord definidn cocoo o Dha Uil imedietamens

) Mea e Rogiabilidade Priortinc sceodasio de 1790% das Tuxna T, calesladas dwramone e
feana de cepitalizaclo compaots, com bass et urn ami de 252 digs deeds, seode, poriinio o sovdscimia o
Vialor Unitdrio de Refreéneis avne dols Dise hels imafistimetie sdieentes deflmdo somfreme farnuls

whamn:
§ Ll TG b
[1.[{|JEE] ~1]*|1w,'-
1 ,
onde:
Taxa M comenponebe & Taon I apdicivel wo Dis U1 1l

0 Amortiaciies Progamadag: A preseile st de Gl dork smontrade d fonsa poreial comiiron s
[Dness de Amarthecia Progomadas desovitiig o seguir,

(i} 0% {vinte por cento) do valor do rincipal B0 pebs imvestidor, we dly 0% do 18" més a
contar da Dats de Bmisio estibelecids no ftem “e” acima, sendo gque cow exsn dats ado vz
em T LRl no P Vel foelssumente subeee Geeie

{ily 0% {vine por cenne) G valor do prvoipal spomato pelo, o dis 05 o W mis n coniee da
Diata de Emidsdo eitabelects A0 e “'c™ domme, s yue oo oo deta 0do 3o ur Dis
Ll no Pin Ul imeSzmmene sotseqs :
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goF
L
.-r.-’-"'B'I:’1::1'-::‘7"':I ‘:#Eﬂ
P ""lﬁ’pq
(L) Q0% (vinte per vening do sidoe do incipal sponadn pabn rromintin e e 0% dy 47 iy o

cotitar da Chita de Ernisdy ne Mem " acimy, scdo Gue s e daty Nl wepn
v s Uil oo Bz Ut iseiotamente- sobseqienie: ¢

(W) 20% {vmie poc coma) do valor hp:irqunl_ spoztachy pely mvestlidor, o du 05 do 547 mér &

r-nnma.tDd-duﬁmmmmmmm“r";cim,uﬂm;wmm-hhnwm
um Dia Ukl a0 Dy Ut inreiatmumente subteqlieme

& Forms de Iogatioco: A vistn ¢ o mdeda corrents nacorLl,

by Wimern Minime de Ot 4 Sevem Distribwiidan: 25 (vioie e cinco)

€4 termmes wiilizadin et Saphomeno, Mmmmtulﬂm o ingrlar ol no plasal),
e 0d0 seiem squi defiuides de awon forma Y=t on wigmificadon e [hay sBu gnibaulidos Fiik
Rewsulaigonta

Rim de Janeira, 25 de tgosto de 2008
Funno g Bvvestisiesro v DIRETOs CRETORKS MULTSETORIAL SILVERADO

MAXINMUM, REFRESTNTADD PELS ADMINISTRAUORA BNY MELLOS SE0VIcos Fisavceimos
DrsTRIm O R TITLLOS £ VlorEs Montitigios S5, 4.

Mo oo it fal  fm il

-
' AA

3. Mg A Cialf

H&m:ﬁ!;-ﬁam e

R AT T AR win ]

CPE: osxMBCs6d b

T o s ook
SRIEAN il e 8 e o :m"" rvndoan
dn, 0 Seapen. 1N SN (i - B - AT § "’di-' i R R
i hare W SOELEARY irh enpid dar
RS R SR MRIT METIAE N ML T R s phia bt bana s
e e e s L L RT LY {1 et
T e T [ by vkl e
e —— e -
} tHE by SIGEIN RN W LR i
éiﬁ: fr T !
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BNY MELILON
SERVICOS FNANCE RS
ANERO TN - Cscacto il REDOMPRA A 480 ESTARTLECIDN XOR COmeTRATOS BF L SsA0 DE
DIRATTOS T CHETHT OO 10 D% (LA O FusnoADCRLL A DRIITTUS T CRE DT

Canforme entabelecido no Padgesto 4% do Anago " dhewe: Reguilainenn, ou cositratos de cessin de Direiion
dl'Cﬂd'l:apul'lﬁhqﬁdmwlﬁﬂuﬂrwublrﬁmﬂrﬁmﬁwmﬂrm

o & obigagio do Cederer de mecompess o1 Direincs de Crbdin por ele cedidoy coo se
verifipie o ocomtuch de hipdeses o segior estabelecula, 3 vt 3 aegoar devesd s millivade comn
seferaci pars vhboracio ds eliusiubs e questio  ver imends non mefeeidon oty de e, abmindrs
o8 T1E Vi,

KL A Cedernr se compromene 1 adaquarir s Crmesomirio, oot wm dia it coutahs do reorhimenio de
naifiacko por ecrin roviads pely Cosingtine pol feemdde ds Comaikars, 3 toealidack o Dhreaon de
Crinban Crdidos, vincetadus ou veralos indicaden pelo Comionirio {a *Berroorssio e Dima o e U™ «
“‘W‘LMWMM%&

0 pestionsmere por quakpeer doi Devedores dos Diieren de Crisfion Codidhon. acoea i
m*w%&m&mﬁtﬂumbqﬂhm vicw, idefema o
rechinacio de quakjuer owm mircza, oo cuiprinemo pelo Ceene de w obigacses das
quetks dbecosnam en Diirelioe de Croden Cedicios;

[y pemrogacie s duta de vencimemn dos Drinos de Civdion Cerdidon s 4 proves e oxpesin
2oacin dr Cossioncs

fuil  aberscho s caeelienme. ol on pancul, por gualquer motieo, & s de icadorie en
da peestaghio do dervigos dos g deenrmem on Direilon e Cidin Cedidos:

M) spresenragio, pebo Devedor, de quikqors enoegio, delens ol outsy e d&e ambuzo ou
ebjgin, judeil oy satrpudisal, s jugamen, ool on parial dor Diccaen de e
Coddicis, coi hunchamenio ena quiskpcr o @ Bao e rerponesblidacle do Grdeme

) o o Devedor e e o paguento do sespeeivg Dirves Crediben Crodado i sisd
revpectiva duts de venamentn, cun b e abegas o de ravo fomie o o foai oo =

(vl mio mbsiosgho do Devedor Sclibineg o aprentagio de s garnmmiie comtideradm pely
Crntamiinns comm iy,

L O prego de ampingio, pebt Coderne, do Dasaos e Cotdin Bermcordidos o werme ds
Chinda X1 scums, serd o mentante cilodads pels Crenulion, que devers wor equivalerse 10 valr perieise
s Lirewon che Criditn em questio, vikeaubido com base ne mn mé erslier pesticadls ol Cepsimine pam
epciagies de Renogomho de Dhreios Credininios”
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TERVICIOYS FIM AT S0y
X HIPOTESES DE VENCIMENTO AN TECIPADO QUE DEVERAD CORST AL DI CEDILL A8 D
CREDETO BANCAN AUTRIEAS PELO FUNDO

Coforme estabelecide mo sub-iem *7 da alines b do Parigrado 1% do Amgo 10 dheae Regidemento, 1
CGidulu de Crideo Bancirio o seeen sbquindin pb fundo deverio comer cluwnly que pstabebsg s
wubstanciadmente, no minmno, ar seguinees bipierser de rencimens amecipads da Ciduli de Cridisis
Bancirio. € exte: 2 segulr dever ser wtilizvdo cons refenicia para elaboragio da cbils e questio s ser
inzesucly now vefieridon contimeon. de e, sdmanndoos o vamago, O vabiees lidicados o i ~&"
“elll ¢ ie® 2 seguir deverio ser definides pels Comulines por acdlo dy squisiclo das Ciruls de Catelinn
Bancirio, & weis exchmavo crmdne, iutndn em somidenacts o valor da Calidi e Crdio Bancie = din
Parrirfieio Ligeids ¢ 3 weuscin econdmee fimmncein di Dhredor o do tercern armador (easo exsni) ila
Céddiida el Creelien Banedni em quendn

de Vercimento Ameci i s, pobis Phevedor i obrimiles pecuniisn
W#ﬂﬂ.l' 0 tHtubisrs ﬁwh i m Iﬁ'!‘::'ﬂ.l!"h i praan :ﬁihﬂldﬁ wiir,

wnmtadkos ida data de vencineni reepectiva

@) redoclo do nivel o elmebicacio de roco de Ciduly de- Crivlien Baseiao em et dos, i
relaglo s nivel orgimbinems ernbekcido

fw)  proteno kgitimo ¢ rewerde de titdos contr o Devedkan, a0 mercads Iocal o Brmsacional ¢ vajor,
mﬁvﬂ'ﬂﬂa oyt mﬁﬁf‘iff'#tﬁllmxﬂﬂ;;mdrlﬁlmﬂl.‘humh;
wonzadion [ vﬂwww Devedinr o} proneaads
oot Towam #Mﬂﬁmw Eﬁ‘drmwm.{ﬂ o' farem :mmhiu[u:].,t:ni:da {2} beweramy
poetadsn garmiis S ju,

3 peddidde por parte do Drvedor de i il pocuipesigio fudicial ou venmpudicl » gualques
eredoc :ﬂ d:rz;d’.:;. u:ﬂm de e ;ﬁwﬂuﬂ%éiﬂ{..
P-lﬁd mefenda RN [ igpneaar om Con. eguETETa G e fruperacio
me&uﬂﬁmﬁmd{w;m&unm
ol juis coempetrme ou, amde, w2 0 Deendor fremlar pedida de sunadabnc

() hauidagio, dissolscis, excingio ou decremgio de Gl dib Devedan

vl mealimegio de reducBe die capial socil do Divvador sgiie’ s oo s Ciduls de Chiefizs Bagcdrio

(vl prdedo de falépem fommdado por wecemm: em face do Devodor ¢ slo denduneme dafidn pelo
Dievedor i prace de 35 furamd] dias covmden:

[vid}  nde il hats o vencmrinn orgeml oo vescimeimo amtecipado. de- quasguer nbigagtes
fi s Diesler, s bt beaal e ditiermascenl e vibas, indrrahiel o agregada, superior

a RS EIIE“,I reunl], sesbeads 4 higeoese dlo [hevedar, et e b medids jucdiond on

itfal eabivel, cootertar ¢ evitr 3 fomulizslo refreids venomens  pmecgedn . on

irmslimplamen s ate 3 i) das dnew, s que o Giate sena due gimime 6 jides S eeles

o eikress et em) vk comespondiiies a0 imastame acima devasadis;

A S de deenhil onn senevaga el vermmtachy e coptra o Lhewsbor

e vakow agregacln el ou npenoe 5 RS o] [a) nows)] oo s sabor equivnkome cm o inoedss

mpm*miﬂ{niﬂlﬁadﬂniﬁ-dadaumhﬂd;pqnwlm

Ela cle cumpriinentn prbo Devvedor de gualquer chogagho mle. poaundiis previstd o Chddas de

mmﬂiﬁlﬁﬂmhmlmﬂliﬂdﬁmnﬂlﬂmﬁdﬂiﬁlﬂa mmvdiwmrfh
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(S) SILVERADO

B v o
SRl S L

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIRETOS CREMTORIOS MUL TISETORIAL
SILYERADOD MAXIMLUM
CNILL 8- DR B4 LA -5

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO, RELATIVO A 1 DS FRIBLICAD PURLICA DE
QUOTAS SUBORDINADAS MEZANING C1ASSE |

Supternento ao Regulaments pars eamssio da [* Diatribuigho Péblicn de Quitss Subonbiedas Mesanimo
Classe B do FUNDO DE  INVESTIMENTO  EM PHRETOs  CrEOROS  MULTISETORIAL
SILVERADO M AXIMUM (o “Frindo™), realizada nos hermmos do see Repulimesilo, coilorme as SUELITNES

CRrRCieristicn:

&) Quardislagde de Cootas: até 1000 (dez mil) uotes Subordinadas Meszmmn e B

b) O Valor Unitasio de Envwador RS 1,000,00 (mil resis):

€) Dutn de Evvsadior 06 de julho de 20045

d) Data de Resgite: nio dis 05 do 71" més o contar dat Dot de Emiisdio das Quedas Suboetinmdss Mesming
Classe B, sende que coto essa data nlo seja um D Util, & Dam de Resgate serd delinida con o Dia Ll
imedintamente subsexiicnte, ou sejn, 05 de junho de 2015

<) Meta de Rentobilidude Prionithrla: scummlagdo de 165% das Taws DI caloiladas disriamenie sob

forma de capitalizgio composta, com base em um ano de 252 dias Gleis, sendn portine o scréscim o
Valor Unitério Je Referincin ontve dois DHxe Clels moedipamuente adficentes delinidg comlorme frmmsta

—_—

abuixo:
EI +[[.| + T":":jm ]ﬁm - 1]' !c-:-"f.|
ande:

Tuxa DY cormenponde & Taxa D1 aplicavel no Tha Uil wicia),

1) Amartizipdes Prograinadas: A presente série de Quotsy seri aortadi de fomu prcial confione is
Datas de Amorticagho Programadas descrijas & seguir,

(i} 20%% (vinte por cento) do vilor do principal aporade pele rvestidon, moadia (05 30 33 gnés
contar da [ata de Emitsdo das Creotas Subordinaday Mezaning Clhsse I, semifo ue caso gssa
data afio seia wm Din Ui, o Dis Uol ieedistamende subselong:

i} 20 [vinle por cente) do valor do principal aperdo pelo frvestidor. po dia 05 do 357 i g

coutar da Dita de Emissio das Quotas Subordinadas Mezning Clese B, sendo gue coto v
dlans o s um Dis U8 oo Dia Uil imedistamente subregiientc:
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() 20% {vitie por cento) do valor do prinipal aporado pels mvestidin, no dia 05 do 47 mes 4
comiar da Data de Emissio dos l]uplu Subordmadas Memaning Classe B, sendo gque caae ey
dtta ndo seja wm Uiz Unil, no Dia Uil imedistamenie subseqlente;

V) 20% (virne por ceutod do vilor do pincipal apartado pelo investidor, no dia 05 do 5% mis g

camtar dit Dats de Emesio das Quotis Subordinadas Mezanine Classs B, sendo que ciee oasa
data rido seje um Dia O, no i O imediatumente swhesqiente.

g) Forma de Integralizacio: A viga ¢ em moeds COETENlY focim),
b Mumero Minimo de (huntas 3 Serem Distritniidas: 78 {vinte & sinco),

O termaos utilizados neste Suplementn, inietidios em letras marusculas (esteiam m vimgular ou po plusal},
que ndo sejmn aqui definides de outs forma, terlo of significedod. que thes oo amibyidos no
Regulamenta,

Rio de Jancipo, 02 de julho de 2009

FUnpo pe ISVESTIMENTO EM IMREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILV ERRADD
IMANIMUN, REPRESENT A PELA ADMINISTRADORA BNY MELLON SERY IS FINANCEIRGS
DISTRIBUIDORA DE TITHLOS E VALOKES MORILIARI)S S, A,

/ ;qu, A Ef’ﬁ.!m-., f

MNone: r Nome: I
Cargo: ok iia Cargo:
Brocaindete
Testemy e
QK R
! . i)
Crp: e o . chru % s
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM BHRENTOS CREDITORIOS v LTISETORIALL
SILVERADO MAXIML M
CNP N B845,6 TR0 ] 64

SUPLEMENTD AG REGULAMENTO, RELATIVO A 1+ MSTRIBLICAD PURLIC A BE
QUOTAS SENIORES DA ¥ SERIE

Suplemento a0 Regulamento pars emissdo dy 1° Distribuigho Publics de Quotas Semanes i 7 Série do
FUNDO DE INVESTIMENTD £Mm Direiios  CrEDIORIOs M visy roRit SILVERADO
MANIMUM (0 “Funde"), realizadn nos termo do seu Regulomento, confornie as spifiies cann i stieas

af Quantidade de Quifes: aid (40 000 [sessenty rand) Qutas Seniores,
b} O Valar Unitido do Bmissia: BC | 000,00 (il peats),
ch Data de Emis<do; 06 de jullio de 2000

) Daty de Resgate: no dia 30 do 70 més a contar da Dura de Emissdo dis Quotss Seniores da ¥ Séne,
sendo que caso cssa dotn nSo ssja wn D6 UL 4 Dot de Roaosgate serii detinigdn coma o Dia D]
Imedistamente subneqlients, om sepn, 30 de woia de 2005 Ny Daw de Ruagnie scrd pogo s (usistas o
totalidade do valor dos Guotas, calculade s fermmes o Remilamento, compreendendo, e exdsimi: (7

vidor do principal aportindo pelos Quotisias ainda nis dmertizado; ¢ (1) o esnbol bl eletiva acunmlids
At i dats em guesiday

€} Mt de Remabilidode Printitss, sommilacls de 125% das Taxas 13, calcainday Juriaments b
forma de capitalimagiio compests, com base cm um mo de 237 dise letn, woido povasts o perdscing do
Valor Upivirio e Referdnein entre dois Diss Uleis imediatamente adimeenites delinide conlome mls
abainn: }

=2 ]

afde:
Toxa D conyesponde & Taxa DI aplicivel 30 Din Ut inlcial,

1} Amortizagles Progrmadas: A pressme série de Quiviss el mngrtienda de forms paceial ssnlimme us
Liatss de Amoni saghe Progeamadas dessritas 5 HEFUIT. '

f1) 20% (vinte por centg) do valor do principal wponada pelo imvestidos, oo dio 20 de 22" meésa
contar da Dats de Erissio das Quotre Seniores dy 3* Nirie, senid e casa e Aty ndo seqn
um Dia Ll no s Ut imediatamente sutsogente:

23

iy

b
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ma)imum

{i) 20% (vinte por cento) do valor o pramcipal Rporeado pelo investidon, o dia 30 dy W4° mi o
contar da Dais de Emissiio doy Quotas Seniores d 3 Sére, sl (e s eanil ditka ndo kel
wm B Ul no D Ul imedialamenie subsegients;

nd 0% (vie por eento) do valor do poincipal aportado pelo wvestidor, to fin 30 do 46" méy

contar da Doty de Emissdo das Quotis Seniores dis 3* Séric, send G e esaa dnils pllo seia
it Thin Dl oo Dia Uil imedintaminte suhasgilemis;

(V) 30% (vime par centa) do vilor do principal aportads pelo mvestidor, no g 30 do 55 mésw

contar ds Data de Emissio das Quotas Serfores da ¥ Série. semln e s i it ndo sejo
um Dia L, oo Din U] iimediatemente stibacglvne.

%) Forma de Inmegralizacio: A vista & em moeda comrenie nacional,
- Mumers Minimo de Quotae 2 Serem Distribuidie 25 [vinke.¢ cimen),

435 tenmes wiibizados neste Suplemento, iniciados cm letrma matlaculas (esejam i sipgtar o no plurai],
que ndo sejam aqui deflnides de ot forma, terio oz significados que Mes sdo quibuides oo
Regutamemao,

Rin de Janciro, 02 de julha de 2000
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIRETOS CREDITORIOS MULTISEVORIAL SHAER ARD

MAXIMUM, REPRESENTADD FEiia ADMIKISTRADORA BNY MELLON SERVICOS FIX ANCEINGS
DIsTRIBUINOMNA DE TITULOS &Y SLANRES MR EARIOS 5.4,

= i' .
{50~ b oo 4

T 4

MNome: Wome:
Carge: Catla Lopes Carpe:
Presuradars

T:qmuulmg:\
L '\\?1\_-3*;. 2 ool 5
Masnie 'ﬁmhﬂh MNomd_
R CPF 100 S4T 8T8 ji;  Adriana Roaso
CPE: CrpFmiinis
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ANEXO II

Suplemento do Regulamento Relativo as Quotas Seniores
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FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL
SILVERADO MAXIMUM
CNPLL N UB845.6180001-64

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO, RELATIVO A I' IMSTRIBUICAO PUBLIC A DE
QUOTAS SENIORES DA 3 SERIE

Suplemento ao Regulamento pars ennssio da 1* Disiribuigdo Pablica de Quotas Seniores da 3 Série o
FUNDO DE INVESTIMENTO EM  DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL  SILVERADD
MAXIMUM (o~ Fundo™), realizada nos termos do sed Regulamento, conforme as seguintes caracteriziicns:

ah Qrusantidade de Quotas: até 60000 (sessentn mil) Quotas Seniores,
by £ Valor Unitirio de Emissio: RS 100K (mil reais);
¢) Data de Emizsio: 06 de julho de 2009:

d) Do de Resyate: no dia 30 do 70" més a contar da Data de Emissio dos Quotas Semores da 3 Séne,
sendo que caso essa datn ndo seja um Dia Unil, a Data de Resgate serd definida como o Dis el
imediatamente subseqiiente, ou sein, 30 de maio de 2015, Na Dats de Respate serd pago an Quotistas o
tetalidade do valor das Quotas, caleulado nos ermos do Regulamento, compreendendo, caso existam; (1)
valor do principal aporiado pelos Quatisias ainda niio amorntizado; e (it} a rentgbilidade eletiva acamulnds
até a dista em questio,

¢} Metn de Rentabilidade Prioritaris: acumulacdo de 125% das Taxas DI, caleulndas dinnamenme sob
forma de capitalizagio composta, com base em um ano de 252 dias dteis, sendo portanto o dordscimo do
Valor Unitdrio de Referéncia entre dois Dias Uteis imediaiamente adiacentes definido conforme formula

abaixo:
417357 |
[1 +-“|-:£“$‘%) 4]*:25%] &
onde: o

Taxn DI corresponde & Taxa DI aplicivel so Dia Uil iniciad,

1) Amontizagbes Programadas: A presente série de Quotas serh amortizada de forma paroil conforme as
Dazas de Amortizagio Programadns descritas a seguir,

ti) 20", (vinte par cento) do valar do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 227 més o
contar da Data de Emissio das Quotas Seniores da 3* Sénie, sendo que caso essa dala nilo séfa
um Dia Uril. no Dia Util imediatamente subseqiient;
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(i) 20% (vinte por cemta) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 34" més a
contar da Data de Emissio dus Quotss Seniores da 3° Série, sendo que caso essa dats ndo sejn
um Dia Util, no Dia Util imediatamente subseqliente;

Gy 20% (vimie por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia-30 do 46% més o
contar da Data de Emissio das Quotas Seniores da 3" Série. sendo que case essa data nfio scja
um Din Unil, no Dia Util imedistamenite subseqiiente;

(iv)  20% (vinte por cento) do valor do principal aportiado pelo investidor, no dia 30 do 58" més a

comtar da Data de Emissdo das Quotss Sentores da 3° Série, sendo que caso essa data nio seja
um Dia Ui, no Dia Uil imedialamente subsegiente,

g} Forma de Integrabizaglio; A vista e em moeda corrente nacional
by Somere Minmo de Quotas o Serent Distribuidas: 25 (vinte ¢ cinca).

O termas utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiisculas {estejam no singular ou no plural),
que nio sejam aqui definidos de outra forma, terfo os significedos que Ihes sio airibuidos o
Regulamenin,

Rio de Janeiro, 02 de julho de 2009,
Fuxno pe INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADO

MAXIMUM, REPRESENTADO PELA ADMINISTRADORA BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
INSTRIBLIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S\
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ANEXO IIT

Suplemento do Regulamento Relativo as Quotas Subordinadas Mezanino da Classe B

179



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

180



() SILVERADO

maylimum

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL
SILVERADO MAXIMUM
CONPLE N 08,8456 L9000 104

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO, RELATIVO A 1* DISTRIBUICAO PUBLIC A DE
QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO CLASSE B

Suplemento ao Regulamento para emissdo da |* Distribuicio Pablica de Quotas Subordinadas Mezaninn
Classe B do FUsDO DE  INVESTIMENTO EM DIRETOSs CREDUTORIOS MULTISETORIAL
SILVERADO MAXIMUM {o “Eundo”), realizada nos termos do seu Regulnmento, conforme as seguintes
ciracteristicas:

a) Quanudade de Quotas: até 10,000 {dez mil) Quotes Subordinadas Mezanmo Classe B;

by O Valor Unitario de Emissdo: RS 100000 {mil reais):;

¢) Data de Emissdor 06 de julho de 2009,

d) Data de Resgate: no dia 05 do 71° més a contar da Data de Emissio das Quutas Subordinadas Mezanino
Classe B, sendo que caso essa dats ndo seja um Dia Util, a Data de Resgate serd definida como o Dia Uil
imediatamente sobseglicnte, ou seja, 05 de junho de 2015;

¢} Metn de Rentalnlidade Pnontina: scumulagio de 165% das Taxas DI, calculadaz disnamenic sob

forma de capitafizagio composta, com base em um ano de 252 dias lteis, sendo portanto 0 acréscimo do
Valor Unitdrio de Referéncia entre dois Dias Uteis imediatamente adiscentes definido conforme fdrmula

shaixo:
TavaDI ' il .
14]]1 -1 |*165%
onde:

Tuxa DI corresponde & Taxa DI aplicivel ao Dia Util inicial.

) Amortizagdes Programadas: A presente série de Quotas sera nmortizada de forma parcial conforme as
Datas de Amortizagio Programadas descritas o seguir.

(i) % (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo invesudor, no dia 05 do 23" més &
contar da Daa de Emissdo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que case essa
data nfio seja um Dia Util, no Dia Util imediatamente subsegilente;

(il 20%, (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 05 do 35" mds o
contar da Data de Emissio das Quotas Subordinadas Mezanine Classe B, sendo que caso essa
datn nfo seja um Dia Util, no Dia Util imedintamente subseqiiente;
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ghi) 20496 {vinte por cento) do valor do principal aportado pelo ingestidor, no dia 05 do 47" més &
contar da Data de Emissio das Quotes Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que caso essa
data niio seja um Dia Util. no Dia Util imedistamente subsegiiente;

tivh 0% {vinte por cento) do valor do principal sportdo pelo investidor, no dia 05 do 59 més a

contar da Data de Emissio das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que caso essa
data niio sejs um Dia Uhil, no Dia Util imediatamente subseqibente.

g} Forma de Integralizagio: A vista ¢ em moeda corrente nacional,
hy Nuimern Minimo de Quotas a Serem Distribuldas: 25 (vinte e cinco),

03 termos utifizados neste Suplemento, iniciados em leiras maiisculas (estejam no singular ou no plural),
que nde sejom aqui definidos de outra forma, terio os significados que lhes slo atibuidos no
Regulamento,

Rio de Janeiro, 02 de julbo de 2009,

FUNDO DE INVESTIMENTO £M DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL SILVERADD

MAXIMUM, REPRESENTADO PELA ADMINISTRADORA BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
MSTRIBUIDORA DE TITULDS E VALORES MOBILIARIOS S,A..

- jmh«:. Jﬂbm &

MNome: Nome:
Cargo: Cargo:
Carla Lopes
Procuradors
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SUMULAS DE CLASSIFICACAO DE RISCO DAS QUOTAS SENIORES
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Rating

A colas do FIDG encontram-
B0 SUporiadas por urma cartaira
de recebiveds

Analistas:
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e b s aushin oom o
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Relatorio Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no &a 08 de
piho de 2008, atnbuiy rafimg prelimenar A+ (A mas), com perspectiva estavel, para a 3°
Serie de Colas Senlores emibdas pelo Fundo de Investimentes em Direitos Creditéries
Multisetorial Siverade Maximum (Siverada FIDC) Na mesma data 8 Austin Rating atribuiu o
ratimg BBB+ (triplo B mais), com parspectiva estavel, para as Colas Subordinadas Mezenino
Classe B emelidas pelo Fundo

Em 18/uli2007, a Austin Rating atribuiu o rating A (A simples) pars & Primelra Séne de Cotas
Seniores do Fundo, Em 28 de agesto de 2008, a Austin atribuiu ¢ raling A (& simplas) com
perspeciiva estavel para a Segunda Sere de Cotas Seniores & BBB- (triplo B menos) com
perspeciive estivel para as Cotas Subordinadas Mezzaning Classe A Em 14 de Novembro
de 2008, elevou o rabng de A para A+ (A mais) da Primeira & da Segunda Sénes de Cotas
Senipres. Em 10 de setembro de 2008, a8 Austin atribulu o rating BB (duplo B) com
perspectiva estavel para as Cotas Subordinades Juniores emitidas pelo Silverado FIDC. Em
04 de feversiro de 2008, A Austin elevou a dassificagio das Cotas Subordinadas Mezanino
Classe A de BBB- (tniplo B menogs) para BEB+ (tripla B mais) g das Cotas Subordinadas
Junjores de BB (duplo B) para BB+ {duplo B mais)

Q Slverade FIDC, constiuide sob & forma de condominio fechado, tem por objetwo
proporcionar aos cotistas a valerizagdo de suas colas pela aplicacBo de recirsos na
squisigdo de diredtos crediforos indicados & selecionados pela consuliona especializada
Silverado Informagdes Cadastrais Lida  (Consullora), decormentes de cperaches de vendas
mercantis realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobdiane, de hipotecas, de
arrendamento mercantd & de prestacio de servigos ou Abtivos Financeiros, respeitando os
critérios de elegibilidade e a politica de investiments detalnada no Regulaments do Funds.

As Cotas Seniores da Terceira Séne tém por objgtivo o remuneragso equivalents a 1250%
da taxa Ol ao ano. Esta seérie contara com um volume de até RS 80.000,000,00 {cinguenta
malhdes), representado por até G0.000 00 {sessenta mi) Cotas, com walor unitario de RS
1.000,00 (mil reais)

Em 31 de marge de 2008, o FIDC contava com 47 503 (quarents @ sete mil quinhentas @
trés) Cotas Senicres da Primeira Séne, com valor unitario de RS 1.040,02 (mel e quarenta
reass & dois centavos), tatalizando RS 48 403 679,76 (quarenta e nove mihdes quatrocentos
& trés mil, seiscentos & setenta & nove reas & setenta o seis centaves). Também contava
com 28.075 (vinle nove m# & setenta & cnco) Cotas Senioces da Segunda Seérie, com valor
unitarie de R3S 10818 [mil cento & seis reas e dezoite centavos) totalizando
RE32 161.812.76 (rinta & dois mithdes, cento & sessenta e um mil, oitocentos & doze reais &
setenta 8 seis centavos)

Wa mesma data do Fundo, contava com 7. 782 {sete mil selecenios e oitenta e duas) Cotas
Mezanino Classe A, com valor unitério de R$1 104,85 (mil cento e qualro reals e oftanta e
cinco centaves), totakzande REE 507.976,10 (oito milhdes & quinhenios e noventa e sete mil
novecentos e setenta e seis reais e dez centavos). Messa data o Fundeo, contava com 8 564
(oife mil @ seiscentos e sessents & guatro | Cotas Subordinadas Juniores, com valor unitério
de RS1.657.89 (mil seiscentos & cinglenta & sete reais & onenta & nove cenfavos),
representando totalizando RS14 383,788.32 (quatorze milhdes, trezantos e sessenta & trés
mil, setecenios e sessenta & oilo reais e frinta e dois centaves)
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& somatona das Cotas Mezaning Classe A & Cotas Subordinadas Juniores representavam nessa data 21.97% do
patrimimio liguide do Funde

De acordo com a metodologie da Austin Rating para classificacio de risco de crédito de cotas de Fundos de
Investimento em Direlos Creditdnos, a classficacio prebiminar A+ atribliida para a5 Cotas Senicres da Terceira Sére
fundamenia-se sssencialmente na importante participacSe de cotas subordinadas no Fundo. Considerando a
inadimpléncia historica na cartera do FIDC Siverads, esie nivel de subordnacdo conshtul uma boe ferramenta de
protecdo para as colas seniores. Similarmente, a classficacio considerou a elevada renfabiidade do Fundo,
|astreada por recebivais de alta rentabilidade, o que, pele acomule da mesma nas colas subordinadas, s& materializa
&m uma proteclo relevante pars as Cotas Sendores (da 1%, 29 & 3" Sérle)

Entre outros fatores considerados na alribuigo do raling para as Cotas Seniores da Terceira Séne, destacamos

(I} o5 Higoroses crtérios para o sefecdo de direltos credidrios estipulades na politica de investimants & nes cfiténos
de elegibilidade estipulados no regulamente do Fundo, definindas em alto grau o perfil de rsco da Funda, (i) ngarosa
politica de crédito a ser utilizada pela Consultora para a seleqio dos mesmos. Esta classificacdo reflete a importante
participasio de Cotas Subordinadas no PL do Funde, o5 quals servem coma fator de protecis para o valor das Colas
Semores; (M) a elevada rentebilidade dos direttos crediténos a serem adguindos pelo Fundo, fator que coninbuw para
@ protecdo do valer das cotas, na medida em que os recursos associados auferidos por esta rentabllidade ssrvam
como um colcho de protecSo, coninbuwindo para preservar o valor das colas conbra os impactos negabvos de
perdas nos créditos adquiridos pelo Fundo: (iv) inclusio no regulaments do Fundo de uma taxa minima de retomo -
equivalente a 170,0% da taxa DI - significativamente supénior ad benchmark de remuneacao das colas seniores para
o direitos creditonos a serem adquindos pelo Fundo (a qual ncorpora tambeém os custos medies para a manutencdo
do Fundo). Fator determinante para garantr @ rentablidade das Cotas do Fundo, Seniores & Subordinadss, e
constitul, @0 mesmo tempo, am um fator de protecio relevante para seu valod,

Dentre alguns fatoras em observegao, considerados na alnbuicdo da clessificagdo, se destacam: (i) as caracteristicas
do Fundp, partcularmente sua vocaglo (ex; mulbisetonal, mulbcedente = mulbdevedor), assim como o amplo
especiro de potencials cedentes e devedores, inviabiizaram, ex-ants, a realizagdo de um estudo (ex. dé auditoria)
sobre a gqualidads, compartamento & ceracteristicas da carfeira alvo de aguisigdo, (W) aventuais quedas nes taxas de
juros de mercado terdo um Impacis negatve no nivel de rentabilidade do Fundo, diminuinds a capacidade de
protecdo para o valor das cotas proporcionado por este falor, (il a estrutura do Fundo incorpora um risco de
mercado latente. Este se enconfra associado ao descasamento de taxas enire os ativos que servem come lastro da
maior parte do PL do Fundo (ex. direitos creditéries), marcados a taxas de |uros prefivadas ¢ a taxas que incidem
seus passives, ex. a remuneragdo da Cotas Seniores, as quais se encontram ndexadas a taxas pos-fivadas (ex
CDI), Mo entanto, e como mencionamos nos fatores posiivos, este risco & parcialmente mitigado pela possibilidade
de remarcagdo, no curto prazo dos ativos que compdem o lastro, incorporando as novas taxas de referéncial (Iv) a
malana das operagies de credito que servem como lastro ndo conta com garantia real ntegral (caso exista, sua
execusdo nio s& materializana no ressarcimento imediate as Funds), & (v} o suments significabive da carteira de
direitos creditdrios pode mudar as caracleristicas de seu perfil atual

A classificagdo atnbuida também considerou a performance do Sivierade FIDC, desde o Inicio de suas operacies.
destacandg-se seu 0 bom desempenhao, principaimente no tocante a sua rentabilidade e 8 expanséo da cartera de
direitos credtdrios, o que demonsira a capacidade de geraclo de lastro do Fundo e o que tern garantido um patarnar
de rontabilidade expressive. O Silverade FIDC tem cumpnde também suas obngagies no que &8 refere a
amortizacdo das diferentes cofas gue emite, em linha com oS coOmMpromisses assSUMIdos nos cronogramas de
amertizacdo des mesmas. O Fundo tem sé enquadraments nos oriténos [ disposigbes especficades no seu
regulamento, parbcularmente a participagBo das Cotes Subordinadss Mezemino e Jomor, O nivel medio de
participag o de direltos creditdries vencidos & ndo pagos (DCVYN) em relaclio ao patiménio liquide tem s& mostrado
cada vexr menos representalivo. A redugao de sua représentatividade também & faverecida quande comparada ao
volume de Colas Subordinadas Mezanino @ Juniores, suficiente para cobertura destes débitos caso se matenatizem
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em inadémpléncia ou perda. Ressalta-se que o percentual de POD em relagio acs DCWNE & baixo, entratanic, este
nivel da DCVNs, néio necessariamente, deve ser considerado como créditos inadimplentes Desde a emisso do
ralatdno da Primeara Sene de Cotas Semores do Funda a Austin amile relaldngs thmestias de ratng 68 quats podem
ser acessados na pagina hitpuhwwiw. sustin com bri. A bese de anshse para ¢ desempenho do Siverada FIDC tem
coma referencia o primeiro tnmesire de 2000,

Em 15 de maio de 2009 o Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, manteve a classificagdes A+ (A mais)
para @ Primeira & Segunda Sénes de Cotas Senicres, BEE+ (nplo B mais) para as Cotas Subordinadas Mezaning
Classe A ¢ BB+ (duplo B mais) para as Cofas Subordinadas Juniores emitidas pelo FIDC Multisetorial Silverade
Maximum (FIDC Silverado), A perspectiva destes cotes & estivel Ma mesms daia e de scordo com 2 meledelogia
definida pela Austin Ratng para os menitoramentos timestrais de FIDCs, o Comité de Classificacdo de Risco
spontou observacBo negativa para todas as Cotas avaliades pela falte da disponibilizacdo das seguintes
imformagdes: (1) montants de recompda total mensal, (Il) relatono de direitos creditdnos vencides ¢ ndo pagos (por
faaxa de atraso), bem como informagies de direftos creditonos considerados inadimplentss & baixados da carleira &
direitos creditbrios inadimplentes recuperados, & (i) praze medio em dias da caneira de dirgitos creditdrios para 8
posigan final de cada més do tnmestre avaliada

ACOMPANHAMENTO DO RATING

© rating prefiminar atrbulde 45 Cotas Seniores da Terceira Sene do Siverado FIDC tem prazo de 60 (sessenta) dias,
contados de sua atribuicdo, & ndo deve sar entendide como uma opinido de crédito definitiva desta agéncia, uma vez
que esta baseado em um conjunto de informagdes preliminares. A confirmagiio do rating preliminar encontra-se
condicionade, essencialmente, ao recebimento do Suplemento da emissdo de Colas Seniores da Tercewa Sene. A
Austin Rating acompanhara 0% nscos relatves ad Silverads FIDC, especialments aqueles relabves & qualidade de
sua carteira A cada frimesire, serd divulgado um relatdno sintético, conlendo & opinido da Austin sobre o risco de
pagamento da 1%, 2% g 3% Serie de Cotas Senlores, bem como das Colas Subsrdinadas Mezaning Classe A & Classe
B & as Cotas Subordnadas Juniores.

PERFIL DO FUNDO

O Multisetonal Silverads Maximum Funde de Investimantes em Direitos Crednénios 4 um Fundo de Invesbimanto em
Direitos Creditonos, regide por regulamento proprio e disciplinado pela Resolugdo n® 2.807, de 29 d= novembro de
2001, do Conselho Monetiria Nacional & pela Instrugle n® 356 de 17 de dezembro de 2001, com as alteragdes
promovidas pela Instruc8a n® 383 de 22 de juthg de 2003, ambas da Comiss8o de Valores Mob#igrios (CVM) ©
Funde conta com as seguinies caracteristicas;

Tipo de Fundo: Funda constitulde sob a forma de condominio fechado;

Atlvo do Fundo: Dweltos Creditonos de natureza financeira / Ativos Financewros,
Colocagao da cotas: Distribulgdo Publica,

Administradora: Melan Senngos Financeiros DTYM S.A |

Auditoria: EPMG Auditores Independentes;

Custodiante: Deutsche Bank S A - Banco AlemEo,

Consultora Slverade Informacies Cadastras S A

Consultoria Juridica: Souza, Cescon Avedissian, Barrieu & Flesch — Advogados;
Cobranga; Silverado Informagbes Cadastrais S.A;
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Caracteristicas Cotas Seniores Terceira Serie

Waler Unitario Per Cota: RS 1.000,00
Cuantidade: 60 000
Amortzagho: {1} 20% (vinte por cento) do valor do principal aportads pels investidar, no dia 30

do 22° més a contar da Data de Emisslo das Quatas Senicres da 3° Série, sendo
que case essa deia ndo sefa um Dia Util, no Dia Ukl imedistamants subsagoente;
{ii} 20% (winte por cento) do valor do principal aportade pelo investidor, no dia 30
do 34" més a contar da Data de Envssio das Quotas Senicres da 3* Série, sendo
que caso essa data ndo seja um Dia Util, no Dia Ut imediatamente subsequents;
{iiny 20% {vinte por cento) do valor do principal aporado pelo investhidor, no dia 30
da 46" més a contar da Data de Emissio das Quotas Seniores da 3* Série, sendo
gue £aso essa data ndo seja um DHa Util, no Dia Ut imediatameants subsaqlante;
(i) 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pefo investidor, no dia 30
do 58" més a contar da Data de Emissiio das Quotas Seniores da 3* Seéne, sendo
que caso essa data ndo seja um Dia Unl, no Cva Ut imediatamente subsequente

Data de Resgate: no dia 30 do 70* més a contar da Data de Emissdo das Quotas Seniores da 3*
Série, sendo que caso essa data ndo seja um Dia Utl, a Data de Resgate sera
definida como o Cia Ukl imediatamente subseqlente, ou sea, 30 de mao de
2013 Na Data ce Resgate sera pago ao Quotistas & totalidade do valor das
Quotas, calculado nos termos do Regulaments, compreendendo, caso existam. (i}
valar do principal aportado pelos QOuotistas ainda nSo amortizado; e (H) a
rentabilidade efetiva acumulada até a dats em quastio)

Objetivo de Remuneragio: 125% do DI (Cotas Mezanino Classe B)

DESEMPENHO DO FUNDO

mmw&w;r: s

mr] 710655 na| 75 053 559 nu
28| 3445711 |34 4353243 | 43 | 3956650 38| 2220857 .:,1

(:mdl‘tdl;:m G5, 4TEETY ?'l.l 68.538.612 88,5 BR.TH1.TH ﬂ.'-l"_ THTIRT2S 730 | TT.O021876 j'l"ﬁ.l To.184.516 :J'E.E

$na|i * Oubios | 57 441608 zan 31208425 313 20829863 298] 27745417 | 275 | 24.401524 (24| 24.351.290 (233
Saldo | ol | |

o 191084 |02 35438 |00| 4588 |03 2264 | 0D | INGY (03| 1045 |00
;‘:‘;;?:'““.wm 540 90,1 99.872476 99,8 99.095.921 998 101.486.406 |1m.5 101.734.436 99,9| 103 536.860 99,1
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM - Cotas Seniores

b Tt il

3216181278

FIT2I2008 A7 503 102703 48.798,358, 76 ZEBAS 1 09260 aim_
307172009 47503 101575 48 35082595 2B BBS 1 081,35 31 235 247,20
F1122008 4T 503 1.002.90 AT &2 33585 paifecra ) 1 06737 30 738.008.62
281172008 47 503 887 B2 46.974 065,52 TB.274 105275 19 TEa 81758
311102008 4T 503 675,17 48.323.036,95 23,782 1038,78 2472835563
3OO2008 47 503 960,45 45625.612,20 12 BES 102472 1mm_1__
ZB2008 47503 945,08 44 243 B0, 27 8430 1 010,86 0.541.62550
372008 A7 500 1.14503 54,390 082 89 s
3062008 45105 113843 mng_m,m =
352008 |enT 1.11568 44.188.355,24 .

T ao4008 | Man 110337 | 4343283101 1 - i

8.597.978.10

14.383 TE8,32

104 53723854

27722003 | 6877 | 108684 | 7.474.180,88 8664 | 152317 | 13.196,537.36 | 13,06% | 101.025 615,07
012009 | 6734 | 107128 | 721378941 B664 | 154850 | 1341602042 | 13,40% | 100 11588298
122008 | 6541 | 108248 | 658903361 8664 | 144403 | 1251092225 12,85% | 9733130133
28112008 | 6498 | 100291 |B71151605 B96% | G664 | 150438 | 1303373054 | 13,52% | 9643422069
31102008 | 4677 | 101565 475043853 | 533% | BES4 | 154230 | 1336308323 1409% | 8918481430
092008 DOO% | BES4 | 178022 | 1542358044 2077% | 7425585774
29E2008 DOO% | BG4 | 166350 | 1441312820 2081% | 68,938 555,00
31772008 DOG% | BEB4 | 161613 | 1400153101 2047% | 6B38401390
30/6/2008 0.00% | BO4D | 158538 | 12.746.74B.43 | 20,01% | 53,682697,63
3052008 DOO% | BO4D | 143852 | 1154880438 | 2072% | 5573827062
042008 0.00% | BO40 | 135380 | 1083476264 | 2004% | 54317681375
8
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312000 0,47 127 130,81 122 12585 1,668 171,51 8BB4 15,12
2200 0,85 N 130,186 107 12513 1,45 170,49 433 507,79
30712008 1,04 1.28 130,64 1.3 12555 1.7% 1718 723 BEATT
3122008 1 1,45 130,10 1,39 125,08 1.86 170,48 326 293,68
28/11/2008 1.00 1.30 130,29 125 12525 1.70 170.70 768 7ra88
302008 1,17 1,53 130,22 1,47 125,18 261 22268
30008 110 143 12988 137 124,88 7.0 638,19
29082008 1,01 132 130,20 254 288595
372008 1,06 1.38 128,87 194 182,23
IOVEZ00E. 0585 123 128, 10,38 092,82
3082008 0,87 1,13 130,17 8,11 701,38
3nia/2008 0,20 117 120,93 BE7 966,05
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM - Cotas Seniores

Classificagdo da Austin Rating
invaatimenio Prodente

ABA As colas do FIDC encontram-se supedtadas por uma caneirg de recebivels com inadimpléncia prdaima a zeoro, &
qual garania excepsional margem de cobarhea pars o pagemento do principal, acscido do rendsmenio propesto
Adicnalmante, o fundo apresenta wme eleviadissima relagdo enire o8 mecaniames de profecdo @ a inadimpléncia
da carteira O rises & quase nule

Al As cotss do FIDC enconimm-se suportadas pod uma careira de mcebivais com inadimpléncia baixissima, a gual
garante otima margem de cobertwa para o pagamento do principal, screscido do rendimonte propesto
Adiciznalmente, o funde apresonta uma ralacdo muite elevada enire o5 mecanismos de profecdo ¢ @ inadimpléncla
da carimira. O risco & imisbrio

A #As colas do FIDG enconiram-s¢ suporiadas por uma cadeira do recobivem com inadempiincia muito baixa, a qual
garante mangem de cobedura muflo boo pafa o pagamente do principal, acrescedo do rendimeno propesio.
Adicwnalmente, o fundo apresenia uma relaclo elevada enlre o8 mecanismes de profecdo e 2 inadimpléncia da
carteira. O neco & msto bala

BBB As cotas do FIDG encontramese suportadas por uma cateim de ocebiveis com inadimphlincia baixa,. a qual garanio
boa margem de cobefura para o pagamenlo do principal, screscids do rendimento proposio. Adickanalments, o
fundo apresenta uma refacio adequada entre o8 mecanismas de protecdo ¢ a inadimpléncia da carteira, O risco @

baixo
invastimenio Espaculaiivo
BB As cotis do FIDC enconiram-s& lsslréades por whra carsira de receblvels com Inadimpléncia em nivel mids,

padendo aletar a margem de coboriurs para o pagamento do principsl screscido do rendiments propesta. O funde
apresents vma relaclo apenas razsdvel entre o8 mecanismos de profecio o 8 inadimpléncia da carbeira. O reeco &
mhadarads

=] As cotas do FIDC encontram-se lasiresdss por uma cateirs de rocebivers com inadimpléncia em nivel acima da
mddia do segmonio, a gual pode afotar foremante @ mangem de coberfum pama o pagamento do principal,
Bcrescido do rendiments proposio, O hndo apresenda uma relagdo menos do qua razodvel enfre os macansmos do
protecio & @ inadimpléncia da caneira. O feco & médo

CCC As colas do FIDC sncantram-se lastreadas por uma careimm de ecebiveis com inadimplincia slevada, 8 qual afelou
a margam de coberdura pana o pagamantos do principal acroscido do rendimants proposto. O fundo apresanta uma
baia miaghe antre o8 mecansmos de protegdo o a insdimpléncta da carteira, condicionando a desvaledzagio de
suss colas. O isco @ alle,

cc As cotas do FIDG ancontram-se [astroadas pof uma caneim do recebivess com inadimpééncia musto clovada, @ qual
afetou fortemonie @ margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescide do mendimente proposts, O
fundo apresenta uma rolacdo mudlo baixa entre os mecanismos de protecie o a inedimpléncia da carbea,
condecionanda forle desvalorizacio de suas ootas. O risco ¢ muito allo.

c A glevadissima madimplincia da carteira lovou o FIDC & siuacdo de default Nio mais exisie gqualquer fipo de
piotecdo adicional O risca & aRissima

A ezcala de rafing de crédifo de fongo prazo prevd a utiizagdo dos diferenciadores + (mais) & — (menos) anire as
calegorias Af & B Estes diferenciadores servem para identificar uma methor ou pior posigdo dentro destas
calegorias de rafing

Rating & uma classificacdo 9o neco, RO nola o0 Bimbole. Esta expressa 3 capacidade do omnente de fiule de divide naogocaivel ou
inegocidvel em honrar seus compromissos: de juros ¢ amonizaclo do principal Blé o vencimento fnal. O rafing pode ser do
emitente, reflelindo sus capacidade em honrer gualguer compromisss de uma manelrs geral; ou de uma emisado sspecifica, onde &
canesderads apenas a capacidade do emitonie am honrar squels chegacha financeira deterrminada

A5 Informagdes obtidas pels Austin Rating foram consideradas como adeguadas & confidveds. As opinides & simulacies makizadas
nesto mintévio conslitlvem-se no juigamans da Austin Rating acerca do emitents, ndo sa configurando, no enants, am
recomendacao do imvestimanto pam 1odos o6 efeilos.

Para conhecet nossas escalsl do faling & melodokogas, acetss: www.alustin corm b

) Todos oa direifos ressrvados Mentama pare dests pubiceplo poderd ser rproduzida ou iransmtice de Quiguer mode ou par
oufre meio, ofefrdnfco ou mecdnico, inciuings folocdols, gravepdo. ou Quiguer ouwino lipo de sislema de armazeNTeNEG o
transmissdo de informapdo, sem prdvia autorizepdo, por eacnifo. de Austin Rating Seniges Financeims Lida
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SPOOR’S

Data de Publicacio: B de julho de 2008
Relatdrio de Rating Preliminar

Fundo de Investimento em Direitos Creditéorios Multisetorial
Silverado Maximum

Este relatdrio de rating preliminar baseia-se em informacies oblidas até B de julho de 2009 & ndo
constitui uma recomendacio para compra, manutengéo ou venda de titulos. O raling atribuido &
preliminar, uma vez que a documentacao final da transagdo, com seus respectivos suplementos,
ainda nao esla disponivel, e a distribuicdo das colas da 3" série ainda ndo se encermou. A
atribuigdo de um rating final esta condicionada ao recebimento da documentagio apropriada pela
Standard & Poor's, bem como de informacies atualizadas sobre o histdrico de desempenho dos
direitos creditorios e informagies sobre a exposicio da carteira do FIDC a Cédulas de Crédito
Bancario (CCBs). A exposicio atual do FIDC a CCBs @ equivalente a 11% de seu Patrimfnio
Liguido e esta dentro do limite de 20% previamente estabelecido no regulamento do FIDC, gue foi
alterado no dia 2 de julho de 2009 em Assembléia Geral de Cotistas. Mo entanto, a Consullora se
compromele a buscar que a exposigao a CCBs seja igual ou inferior a 5% até o encerramento da
distribuicdo da 3* série de cotas seniores. Informagdes subsequentes poderdo resullar na
atribuicdo de um rating final diferente do preliminar,

Ft.'-lrl.rl.lj Prefimingar am B da Jul:h-:. da 2009

Maontante
Raating Bubordinacio Praliminar
Instrumanto Praliminar* Minina {am Milhdes de Vencimento Legal Final
RS}

3* Sirio dv Cotas Senioros braas 20% Até 80 bl e e
Cotas Subordinadas ! 60 mesas apds a subscriclo inkcial de
Sliccaiing HR Mio Aplicivel Atd 10 e
Cotas Subordinadas Jonior HR N Aplicival AES Hido aplicaval

* O rating do cridilo de cada classe de titulos mobilidtios & prefiminar o e5td sujsite o modificacdo.

FIDC: Funda de Investiments &m Direlios Creditdrios Muliisetonal Siverado Maximum (FIDC Sikverads Maximum)
Data prevista para o inicio da distribuicio: Julho de 2009

Atlvos subjacentes: Receblvels comarciais & aperacdes de crédito ariginados nos segmentos comarncial, industrial, o biline,
financabe, de hipotecas, de arrondamants mercantil e de prestacio de servigos

Consultora e Agente de Cobranga: Silverado Serviges de informagdes Cadastrais Lida. (Sihrorado)
Criginadores dos direitos creditérios: Divarsas paguenas o mbdias ompresas brasiairas
Administradora; BNY Mallon Servicos Financeiros Distribudorn de Tiules @ Valores Mobididrios S.A.
Custodiante; Doutsche Bank 5.4 = Banco Alernfio

Prategio de Crédite: Sutordinacio de cotas & spread axcadants

192



(S) SILVERADO

maydmum

Fundamentos
O rating preliminar atnbuido a terceira séne de cotas senicres do FIDC Silverado Maximum reflete:

=« O reforgo de crédito proporcionado pela subordinagio minima de 20% disponivel as cotas
seniores, além do spread excedante (estimado iniciaimente em 3,4% ao ano), para cobrir
despesas do FIDC além de fomecer protecio de crédito adicional aos colistas;

= A performance histérica adequada dos recebiveis selecionados pela Silverado;

= A estrutura legal da operacdo, que possul dispositives adequados & salvaguarda juridica dos
cotistas,

= A reserva de pagamento que protege o FIDC contra descasamentos de fluxo de caixa, além
de mitigar o potencial risco de fungibilidade;

+ A boa capacidade administrativa e operacional da Silverado;

« A posicho de mercado relativamente inferior da Silverado quando comparada a oulras
entidades que aluam no mercado de crédito, como bancos peguenos @ médios, o que pode
dificultar seu acesso a clienles de médio e grande porte e, geralmente, de menor risco, Esle
risco & parcialmente mitigado pelos fortes critérios de elegibilidade definidos no reguiamento
do FIDC, que asseguram uma adequada exposicio aos sacados e cedentes;

« A polilica de onginagio da Silverado que, diferentemente de outras empresas de factaring e
consultoras de crédito, tem como foco principal a andlise e o relacionamenlo com os
sacados.

A Standard & Poor's atnibuiu o rating prefminar ‘braArl, em sea Escala Nacional Brasid de
classificacio de fundos, & terceira série de cotas seniores do Fundo de Investimento em Dirgitos
Creditorios Multisetorial Silverado Maximum (FIDC Silverado Maximum), no montante de

até RS B0 milhfies. A carteira de direitos creditdrios do FIDC & composia por recebiveis
performados e operaghes de crédilo onginados por diferentes cedentes nos segmentos comercial,
industrial, imabiliario, financeiro, de hipolecas, de arrendamento mercantil e de prestagio de
servigos. 05 recursos a serem captados pela emissao serdo ulilizados para ampliar o volume de
negocios do FIDC.

O rating prefiminar ‘DrAAl alibuido & terceira emissdo de cotas seniores do FIDC Siverado
Maximum expressa 8 opinido de Standard & Poor's sobre & qualidade de crédito dessas colas. O
rating preliminar atribuido &8s colas seniores do FIDC indica que a estrulura, 05 mecanismos de
reforco de quakidade de crédite, bem como a qualidade dos alivos que campdem a careira do
FIDC formecem prolecio MUITO FORTE contra perdas advindas de inadimpléncia quando
comparado & outros titulos emitidos no Brasil,

O reforgo de qualidade de crédito disponivel as colas seniores & proporcionado pela subordinacio
de cotas (minimo de 20%). Além disso, serd constilulda uma reserva para pagamentos das
amortizacdes e, diariamente, o administrador do FIDC Silverado Maximum devera manter em caixa
o montante equivalente s despesas regulares estimadas do FIDC durante o préximo més. O FIDC
também pode se beneficiar de um spreéad excedente, quando houver, proporcionado pela laxa de
desconto aplicada na aquisicio dos recabivels elegiveis, que deve sar maior ou igual a 170% da
Taxa DI Over.

A terceira série de cotas seniores do FIDC Siverado Maximum buscardo um retomo alvo estimado
equivalente & 125% da faxa DI Over. As cotas subordinadas mezanine, nfio classificadas pela
S4P, possuem um relomo alvo estimado equivalente & 165% da laxa DI Over, As colas
subordinadas junior, também ndo classificadas pela S&P, ndo apresentam rentabifidade alvo
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Colateral

Os direitos creditdrios elegivels ao FIDC Siverado Maximum inclugm duplicatas, cheques au
cédulas de crédito bancanio (CCBs). O FIDC realiza compras peniddicas rotativas de direilos
creditdrios elegivels. Assim que os direftos creditdrios sdo pagos, novas direitos creditdrios
elegiveis podem ser adquirdos. O FIDC adquire esses recebiveis a uma taxa de desconto
estipulada em um patamar minimo equivalente a 170% da Taxa Dl Over

Critérios de Elegibilidade e Diversificagio da Carteira

Os documentos da operacio especificam critérios de elegibilidade, condiches de cesséo e imiles
de diversificacio da carteira para a aquisiciio de novos direilos creditdrios, como forma de
mitigacdo do rsco de deteroracdo da qualidade de crédito da carteira subjacente durante a
vigénoia do FIDC Silverado Maximum, dada a natureza rotativa da estrutura, O custodiante &
responsavel por varficar regularmente o respeilo aos crtérios de elegibiidade, enguanto a
consultors & responsével pela verificagio das condigies de cesso. Os limites de diversificagio
devem ser verificados pela administradora, pela gestora e pela consultora. O reforco de crédito &
calculado levando-s& em canta os direilos crediténos que estejam em conformidade com os tenmos
especificados nos critéros de elegibilidade, condicles de cessio e imites de diversificacdo da
operacio e, ap mesmo tempo, excluindo-se aqueles que ndo obedecam a esses pardamelnos.

Dressa forma, o FIDC Siverado Maximum pode adquing novos recebiveis dos cedenles medianie
determinadas condicles, Para ser passivel de compra pelo FIDC, um direito creditério deve
atender aos sequintes critérnos:

= Deve decorrer de operaces realizadas pelos cedentes nos segmentos indusinal, comercial,
imobilidrio, financeiro, de hipotecas, de amendamento mercantll e de prestagio de servicos;

« Os direilos creditérios ndo podem estar wencidos quando da data da cessio;

« Os devedores dos direitos creditdnos nio podem ser devedores de lilulos am alfaso 8 mais
de 30 dias com o FIDC;

+ Os direitos creditérios devem ter seu vencimento em até 30 dias de antecedéncia da data de
resgate da ulfima série de cotas senlores e subordinadas mezanino em circulagio;

= A consultora deve confirmar com os sacados o vencimento e a existéncia de todos os
direitos creditdrios represeniados por duplicatas com valores superiores a RS 5 mil;

s A concentragio dos qualro maiores devedores, sejs como sacados de duplicatas ou
devedores de CCBs, na condicho de grupo econbmico, ndo deve exceder 20% do
mlrh'rrﬁniu lquide do FIDC, considerados de maneira pro forma em cada nova aquisicio de
recebiveis,

« A concentracdo dos cinco maigres cadentes, na condicia de grupo econdmico, nio deve
exceder 50% do patrimdnio liquide do FIDC, considerados de maneira pro farma em cada
nova aquisicio de recebiveis;

« O prazo medio penderado dos direitos crediténios (dupficatas. cheques & CCBs, em
conjunio) ndo pode exceder 120 dias,

« O volume de direitos creditdnos representados por cheques ndo pode ser supenor a 3% do
PL do FIDC, sendo a exposicho de cada devedor de cheques limitada a 0,5% do FL;

« Os direitos creditdrios representados por CCBs ndo podam exceder 5% do patriménio
liguido do FIDC. As CCBs devemn apresentar prazo medio igual ou inferior a 360 dias e
devem contar com garaniia (penhor ou cessio hiduciana) de recebiveis de no minimo 120%
do valor do direito creditdrio a ser adquirido,

Desempenho Histdrico

Os gréficos abaixo demonstram algumas caracteristicas dos recebiveis onginados pelo Silverado,
inclundo volume de onginagao de duplicatas, prazo médio pondarado das duplicatas, & a
performance das duplicatas. Os dados de performance revelam um indice de perda (duplicatas
pagas com atraso superior a 60 dias ou que ainda estdo em aberto a mais de 60 dias) que tem se
mantido consistentemente dbaixo de 1% desde janeiro/2008. O indice superior a 12% observado
no més de outubro de 2007 refere-se a um periodo de babm volume de onginacio, e ndo foi
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considerado pela Standard & Poor's na definigio do proxy de perda. O pico da média mdwvel de trés
meses foi de 0,76% se considerados os dados a pariir de janeiro de 2008, Contudo, dado o
pequeno histdrico da operacio, a Standard & Poor's baseou a proxy de perda no pico do indice de
perda neste peripdo, que fol eguivalenie a 1,53% em novembro de 2007
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Analise de Credito

Céalculo do Reforgo de Qualidade de Créadito

Conforme mencionado nas secdes anleriones, o reforgo de qualidade de cnédito — reserva
necessina para cobrr eventuaks diferencas geradas pela polencial deterioracdo da qualidade de
crédito dos recebiveis — sera oblido por meio de subordinagio estrutural. Para a carteira de
recebiveis comerciais, o reforgn de qualidade de crédito & determinado pelo maior resultado entre
0 calculo da reserva dinamica e da reserva minima, & com a ulilizagdo de premissas consistentes
com os ratings atnbuidos.

Dimensionamento do Reforgo de Qualidade de Crédito

A maior das reservas (minima e dindmica) devera ser mantida durante a vigéncia do FIDC
Silverado Maximum. Poranio, caso os indicadores de inadimpléncia e de penda apreseniem
deterioragio, de modo que a protecio de crédito calculada pela reserda dindmica Seja superior ao
célculo da reserva minima, esta dlitima serd aplicada. Da masma forma, caso se verifique maiores
niveis de concentracdo por sacados e por cedentes, o rating poderd ser alterado de modo a refletir
o patencial maior fsco de concenlragao da caneira

A andlise da Standard & Poor's concentra-se na qualidade de crédito dos ativos subjacentes do
FIDC Silverado Maximum (os direlos crediténos cedidos), e ndo leva em consideracio o eventual
efeilo posiivo onundoe da existéncia de mecanismos de coobrigacio por parie das cedenies, uma
vez que a Standard & Poor's entende que o modelo de negdcios da Silverado, focado na analise
de qualidade de crédito dos sacados, e as definighes estruturais da documentagdo, com destaque
para o fato de que as duplicalas superiores a RS 5 mil devem ser verificadas junto aos sacados
quanio a0 "aceite’ (disposicdo de pagar a duplicata), lomam & estrutura do FIDC Silverado
Maximum mais direta e exclusivamenie dependente da qualidade de crédito dos sacados no
pagamenio de sua obrigagies. O relacionamento direlo com 05 sacados duxilia nesse processo de
varificacdo. Os balxos niveis hisidricos de recompra, inferiores a 0,1% ao més de acerdo com
dados fornecidos pela Silverado, reforgam esta abordagem,

Reserva Dinamica

A reserva dindmica & calculada por meio da soma dos célculos de duas reservas distintas. 8
Reserva de Perdas & a Reserva de Diluicio. No caso de carteiras originadas por vairios cedentes
selecionadas por empresas de faclonng ou de consultoria de crédito, como no caso do FIDG
Silverada Maximum, os dados de diluigio estio frequentemente incorporados nos dados de
inadimpléncia e de perda na base de dados fomecikda a Standard & Poor's. Este fato decomre da
incapacidade comum das empresas de factoring ou de consuflona de crédito de rasirear o
desempenho dos recebiveis apds a recompra por parte dos cedenles, o que pode ocorer poucos
dias apds o atraso no pagamento do direito credidnio.

Poressa razdo, o cdloulo da reserva dindmica da Standard & Poor's para as transacdes originadas
por emprasas de factoring ndo incorpora uma Resaerva de Diluicho separada uma vez que a
diluigio ja ¢ caplurada nos dados de perda analisados, Enlandemos lambém que a diversificacdio
entre cedentes serve como um fator alenuanie dos nscos de diluigio e dos rScos operacionais am
transagies com vanos cedenles. Por fim, como colocado anteriormente, o volume de diluigio &
insignificante no caso do FIDC Silverado Maximum, inferndr a 0,1% mensalmente. devido s
praticas rigidas de analise de sacados e verficacho das duplicalas

Calcufo da Reserva de Pardas: A reserva necessana conira redugdes nos niveis de profecio, em
consequéncia da fatta de pagamento, & representada pela reserva dindmica de perdas, O calculo
da reserva de perdas se baseia nos dados de desempenho histrico do indice que mede as perdas
coma um percentual das vendas. na data em que o recebivel inadimplente fol gerado.

C indice de perdas (fess rafio - LA) calculado sobre as vendas & submetido a um fator de estresse
{stress factor - 5F) estipulado pela Standard & Poor's de acordo com os seguintes falores
principais: a categoda de rafing da operacio, o prazo meédio dos direitos creditdrios elegiveis aa
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FIDC, e as caracteristicas e a qualidade da originagio (Onico cedente ou varos cedentes
selecionados por uma empresa de factorng ou consultoria de crédito, politicas de concessan de
créedito e cobranca, critérios de elegibilidade. enire outros).

Desta farma: reserva de perdas = LR ¢ SF, sendo:

LR: Indice de perda: dado o histérico de recuperacio de direitos creditérios inadimplenies
originades pela Silverado, a Standard & Poor's ulilizou como proxy de perda observada uma série
temporal com o percentual dos direitos creditdrios vencldos apds 60 dias de sua dala de
vencimenio sobre o total de direitos creditbrios crginados em cada més, A proxy de perda adolada
para a operagso foi de 1,53%, como pode ser observada no grafico 3 acima

SF: Fator de estresse ulilizado: 5x para o rating atribuido as cotas seniores ('braArly
Resullado do calculo da Resarva de Perdas para a canteira de recebiveis:1.53% x5=T6T%

Reserva Minima
Calculo da Resarva Minima: O componente da resaerva minima de crédito baseia-se nos limites de
concentracio em um Onico devedor ou em anico cedente, na condicio de grupo econdmico.

A reserva minima foi estabelecida pela analise de concentracao maxima por sacados (devedores
de duplicatas ou CCBs) & cedentes (de duplicalas ou como devedores de CCBs), e a ulilizagio de
urm mutiplo de concentragdo consistente com o5 ratings atnbuidos:

Em viriude das especificidades do modelo cperacional da Silverado, o mdltipio de concentraciio de
4x para o nivel de rating 'brAAL, utilizade para célculo da Reserva Minima das cotas senlares, foi
aplicado somente na exposicio por sacados. A decumentagao da operacio estabatece um limite
de concentragio nos cinco maiores cedentes igual a 50%, o que consideramos adequado ao rating
atribuido por conla das praticas de originacio da Siiverado descritas anteriormente. A Slandard &
Foor's entende que em um evento de defaulf de quakjuer cedente, a operagio podena estar
exposta a algum risco de compensacdo, fraude e fungibilidade. Mo entanto, & improvavel que o
wolume de duplicatas de um cedente saja totalmente perdido num cendrio de default do cedente
pela nalureza comercial das obrigacies.

O caleulo da reserva dindmica indica que o reforco de crédito para a carleira de receblveis
disponivel para protecdo das colas seniores, em uma calegonia de raling ‘braafl, deve ser
equivalente a 7 67%, enquanio o resuliado do caloulo da reserva minima, com base no nivel de
concentragio por sacados, deve ser de 20%. O reforgo de crédito disponivel deve ser o maior
entre a reserva dindmica e a reserva minima, petante, 20% com base na reserva minima.

Analise de Sensibilidade

O reforgo de qualidade de crédifo incorporado pelo FIDC, na forma de subordinagdo e spread
excedente, fornece uma protecio de crédito adequada aos ratings atribuidos. Ainda assim, caso a
qualidade de crédito do conjunto de ativos subjacentes se allere substanciaimente durante a vida
do FIDC, ou na evenlual necessidade de revisdo das premissas ulilizadas pela Standard & Poor's
na andlise inicial da operacio. os ratings atribuidos poderdo ser revistos.

Que indice de perda o FIDC Silverado Maximum pode suportar no cenario econdmico atual?

Em razfio do rapido giro dos alives, a Standard & Poor's assume como cenano base que o nivel de
subordinagao minimo definido pelo regulamento do FIDC Silverado Maximum serda maniido em
cada um dos giros da carteira, Porém, em uma situagio de rapida deterioraco dos indicadores de
desempenho dos ativos, no qual o nivel de subordinacio se desenguadrasse dos pardmetros
definidos peles documentos do FIDC, provavelmente um evento de liquidacio anlecipada seria
acionadno. Meste cendrio, considerando-se o nivel minimo de subordinacio, a estrutura de fluxo de
caixa poderia suporlar uma perda acumulada proxima a 20% e ainda assim 0 FIDC terda condiges
de honrar o pagamento inlegral do resgate de suas cotas seniores. Os ratings atribuidos as cotas
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do FIDC poderdo sofrer pressdo de rebaixamento, caso os indices de desempenho da careira se
deteriorarem de forma expressiva, afetando negativamente o caloulo da Reserva de Perdas, sem
que seja feito um ajuste compativel no nivel de subordinacio do FIDC de forma a atender 05
pardmetros da Standard & Poor's para o5 ratings atribuidos.

Descrigdo da Estrutura — Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de
Caixa

FIDC Silverado Maximum & um copdominio fechado, com prazo de duragiio indeterminado. A
terceira sérne de colas seniores & a primeira séries de colas subordinadas mezanino vencerao 60
meses apos sua subscriclo inicial, As cotas serfo denominadas em reais.

Figura 1 - Diagrama da Estrutura

Fluxo dos Recursos

1. O FIDC Silverado Maximum caplara recursos de investidores & em contrapartida emitird a
terceira serie de cotas seniores, a primeira série de cofas subordinadas mezanino e tambem cotas
subordinadas janior.

2. Os cedentes vendem produlos @ serigos aos clientes, @ em troca emitem direitos creditdnos
representados por duplicatas.

3. O FIDC Siverado Maximum realizard compras penddicas rotativas de direilos creditonos
elegiveis. Tao logo os recebivels sejam pagos (1510 &, conventidos em caixa mediante os
pagamentas dos devedores), o FIDC adquirira novas recebiveis.

4. Em relacdo as duplicalas comerciais, os lilulos serfo pagos dirstamente na conla do FIDC ow
nas Conlas de Recebimento, mantidas pelos Agentes de Recebimenio de acordo com Instrughes
da consultora, que 1ém até 1 dia (il para transferr os recursos para a conla do FIDC, As
operaghes de crédilo, que deverdo ser realizadas por meio da emissio de CCBs, também terdo
seus pagamentos direcionados a uma conla bancaria em nome do FIDC. Essa metodologia de
recebimento de caixa visa atenuar o risco de os pagamentos ficarem sujeitos a um bioqueio
automatico, no caso de faldncia dos cedentes e da consullora,

198



(S) SILVERADO

maydmum

5. O principal investido pelos cotistas seniores e subordinados mezaning serd amortizado em 5
pagamentos anuais, apds um pericdo de caréncia de 22 meses, Os juros auferidos ao longo da
vida da operacio serfo pagos apis 60 meses, no moemento do Giimo pagamenio de principal e
resgate das colas,

© rendiments & o valor de face das cotas seniores e das colas subordinadas mezaning serdo
pagos com o fluxo de caixa dos direitos creditdnios e outros investimentos, As cotas subordinadas
juniores poderfio ser amotizadas desde que: (i) o nivel de subordinagio minimo seja respeitado,
{ii} as despesas e provisdes do FIDC estejam pagasirealizadas. e (i) nenhum evenlo de avaliacho
tenha sido aclonado,

Ordem de Alocagdo dos Recursos
Diariamente, o administrador do FIDC Silverado Maximum alocard o caixa disponivel de acordo
com a seguinte ordem de prioridade:

« Fagamenio das despesas do FIDC;

« Provisdo com as despesas a serem incomdas no proximo mes;
« Amorizacio efouw resgate das colas seniornes,

» Amortizagio efou resgate de cotas subordinadas mezaning;

« Amortizacio efou resgate de colas subordinadas junior.

Risco de Descasamento de Taxa de Juros

Uma vez que os direilos credildrios serdo adquiridos pelo FIDC Silverado Maximum a uma laxa de
desconto pré-fixada, enquanto a remuneracdo alvo das colas seniores & fluluante @ indexada &
Taxa DI Over, os cotistas estdo exposlos ao risco de descasamenio de taxa de juros. Este risco &
primariamente mitigado pelo spread excedente, @ também pela subordinagdo de cotas (disponivel
a5 colas seniores). Adicionaimente, a caractenslica de curto prazo dos direitos credildrios elegiveis
naturakmente fomace ceno nivel de protecio aos cotistas seniores, dado que uma variacio
significativa & imprevisivel das taxas de juros & geraimente iImprovavel 8m um cuno espaco de

lempo.

O spread excedente & definido pela diferenca entre a taxa de desconio aplicada na compra dos
direitos creditdrios e a ramuneracio alvo das cotas seniores @ subordinadas mezaning. Seu
objetivo & proleger 0s colislas conlra ¢ risco de descasamento de laxa de juros, assim Como cnar
uma reserva para o pagamento de despesas e taxas, sem que a subordinagdo seja consumida,
uma vez que esta & geralmente instituida para proleger 05 colistas conira perdas de crédito.

Reserva de Pagamento

O FIDC Silverado Maximum estabelecerd diariamente uma reserva de liquidez com o objelivo de
cobrir todas as despesas a serem incormdos pelo FIDC no proximo més. Adicionaimente, o FIDC
lambem constituird uma reserva de pagamento que estabelece que com 15 e 7 dias de
antecedéncia a proxima amonizacao, a reserva devera ser equivalente a 30% e 100% do valor
previsto da préxima amortizacio

Riscos de Contraparte

Risco de Fungibilidade

Em seu curso nommal, a coleta do Muxo de caixa onundo dos diretos creditonos fluira diretamente
para a conta do FIDC Silverado Maximum. Entretanto, no caso de pré-pagamentos ou pagamenios
em alraso, o caixa podera circular pela conla das cedentes e da Silverado, o que gera um risco de
fungibllidade, ou seja, 0 risco de que os recursos relacionados aos direilos creditrios adquinidos
pelo FIDC sejam deswviados por algum motivo coma. por exempla, a faléncia das cedentes ou da
Silverado

Embora a reserva de pagamento nio elimine comgletamente este nisco, ela contribul para sua
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diminuigio, uma vez que o FIDC devera manier em caixa recursos suficientes para o pagamento
da amorizacio previsia para 0s proximos sete dlas.

Riscos Operacionais

O ratings atribuidos pela Standard & Poor's as cotas seniores FIDC Silverado Maximum refletem
A capacidade da Silverado como empresa responsavel pela selecio dos créditos, formalizacio das
operagies e cobranga dos créditos em atraso. A deteroracio da capacidade da Silverado em
presiar seus servicos, selecionar adequadamente os cedenles e sacados, e adminisirar a carleira
de recebiveis poderla afetar o desempenho dos direitos creditdros. bem como as premissas
adoladas,

Como outras empresas de factoring & consultoras de crédito, a Silverado enfrenta a competicio
imposta por bancos de pequeno & médio porte, 0s quais geralmente possuem vanlagens
comparativas e podem oferecer produtos mais atrafivos aos mesmos clientes. Por 550, muitas
weres os cedentes que mantém operagdes com a Silverado apresentam uma qualidade de crédito
relativamente de maior nsco

Entretanto, quando comparada com outras empresas do selor, a Silverado demonsira uma boa
capacidade operacional, apreseniando uma politica de crédito @ cobranga bem definida & com feco
no sacado, o que mitiga a exposicdo ao risco de crédito das cedemes, risco de fraude dos
recebiveis e diluigdo, dado que antes de efetuar qualquer venda de direilos credildnios, 0s sacados
devem ter confirmado o recebimento apropriado das mercadorias ou do senvigo prestado,

Analise Legal

Os cedentes do FIDC Silverado Maximum cederfio de forma definitiva ao FIDC a tiulandade, os
direitos e interesses sotre o5 direitos creditdrios cedidos. © FIDC Silverado Maximum & um veiculo
de investimenio que atende aos crtérios da Standard & Poor's em relagio 3 segregacio de riscos
entre ativos cedidos & as empresas cedentes. Antes de atribuir um rating final & transacio, a
Standard & Poor's espera receber uma opinido legal de um escritdrio de advocacia conceituado
confirmando que o contrato de cessho do FIDC Silverado Maximum permitica a2 venda perfeita e
acabada (frue salg) dos diretos creditérios elegiveis ao Funde,

Publicagbes Relacionadas:
"Metodologia @ Premissas Utilizadas na Analise de Rating de Operagbes Estruluradas de
Receblveis Comerciais no Brasil.” publicado dia 13 de majo de 2008 em

www slandardandpoors.com (disponivel em inglés),

Analista Principal: Jean-Piemre Cole Gil, So Paulo, 55 (11) 3038-8743,
Ip_gil@standardandpoors.com

Analista de Monitoramento: Leandro de Albugquergue, 55 (11) 3038-8728,
leandro_albugquerque@standardandpocrs com

Publcado poia Standard & Poar's, ura Divisdo da The MoGraw-Hll Gompanies, inc, Excritirios Executivas 17231 Mvanua of the
Sarwrican, Mova York, N 10020 Escritdria Ediberial: 55 Waber Streel. Nova York, NY 10041 Alendemento s Assinante: (1) 212-
438-T280. Copytight 2008 pala The MeGraw=HE Companes, Ine.

A repioduche total ou patcal deste documento & expr bida guceto mediante autarizacho prévia Todod o8 deedos
reservados. Todas as informagdes faram abtidas pela Standand l Poar's da fantes m.ltihmrl.ld.nmrﬂm Enfratants, am
fungiio da possbilidade de arre hemang ou macinico por parte da Standard & Poos's ou do suns fonbos ou oo pubros, @ Sdandord &
Poers ndo goranio & procisdie, s adequacho ou n complettude do quaisquar informacdes o nlio se responsabliza por quahguer
wTes o omissles ow por guatsgquar mEultadas cbbdes 8o 50 ulilizar tais nformacdes. Os mUngs repeesoram uma opindo, ndo o
declaragho de Tams ou ums recomandache pore ComErar, vendel ou manber quaiquel thuls eu vakee mabddis.

Os senvicos araiitiess oferecidos pels Standard £ Poor's Radings Senvices ("Divisfo de Ratings”) resudam de atwidades separadaes
destnedas @ preservar @ independdnca  cbfemadade das cpindes ras guas o baseiem os refings. Os refings sdo opinddes ndo
mendo. porfanto, decivapdes de fafos. pem recomendagdes de compra. manufencio ou venda de menhum fide. Oo ratings
Bassiam-se em infomacies recebidas pala Dbvsdo de Ralings Servees. Outres dhisdes da Stendard & Poor's pocer possuir
informiagie nio digpomlies d§ Dhvvisdo de Ratngs Senvces A Standand & Poors eatabafecsn poltess o pocsdmbiee cuo

[ for & confide ifage ow rfio i ﬂﬂml#m#lﬂﬂmﬂmﬂlmﬂ“f‘m
A Divisde te Ratings Servioes & remunnarads peis strbuipin de ratings. Tal compensapds & mormaiments p-pau,p-h amissnr des
Hifeilss avaledos o por fs gue gasbopam o negociardd de fais fudes Embora & Stendard £ Poor's se resevve o diredfo de
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diadaminar o8 felings por ela atnbuddas, eshe mio recebe Pamuneragio por faed-lo. exown peles assnatures de suos publcspden.
Guaingues infarmagtes adicionais sabre as tarfas cobradas pels atibucio de ratings por parfe da Drdsa de Ratings Services
estio cispo/ivess em wisw Sndadendpeors comiusaingsfees.

The MeGraw-Mill Campemies
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ANEXO V

SUMULA DE CLASSIFICACAO DE RISCO DAS QUOTAS DAS QUOTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE B
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM - Cotas Mezanino Classe B
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Relatdno Analitico
FUNDAMENTOS DO RATING

O Comitg de Classificagdo de Risco da Aushn Rating, 2m reunifo realizada no dia 06 de
juthe de 2009, atribuly rafirgy praliminar BBE+ (iriplo B mals), com perspectiva estdvel, para
as Cotas Subordinadas Mezaning Classe B emitidas pelo Fundo de Invesbtimentos em
Direifos Creditdnios Mullisetorial Silverado Maximum (Silverada FIDC)

Em 18Hulf2007, a Austin Rating atnbuiu & rafing A (A simples) para a Pnmeira Serie de Cotas
Seniores do fundo. Em 26 de agosto de 2008, a Austin atribulu o rating A (A simples) com
perspectiva estével para a Segunda Séne de Colas Senicres e BBB- (triplo B menos) com
perspectiva estdvel para as Cofas Subordinadas Mezzanine Classe A Em 14 de Movembro
de 2008, elevou o rating de A para A+ (A mais) da Prmaira e da Segunda Sénes de Cotas
Senwres. Em 10 de selembro de 2008, a Austin atnbuw o ratng BB (duplo B) com
perspectiva estavel para as Cotas Subordinadas Juniores emitidas pelo Silverada FIDC, Em
04 de feveraeiro de 2009, A Austin elevou a classificagSo das Cotss Subordinadas Mezaning
Classe A de BBB- (lriplo B menos) para BBB+ (triplo B mais) & das Cotss Subordinadas
Juniores de BB {duple B) para BB+ [duple B mais)

O Silverade FIDC, consttuido sob a forma de condomimo fechado, tem por objetivo
prapaercianar aos cotistas a valorizag8o de suas cotas pela aplicacdo de reclisos na
aquisicho de direllos creditdrios indicados e selecionades pela censultoria especializada
Silverado InformacBes Cadastram Ltda (Consultora), decorrentes de operacfies de vendas
mescantis realizadas nos segmentos comercial, indusinal, imobiliano, de hipotecas, de
arrgndamenta mercantl e de presteclo de servigos ou Ativos Financeires, respeltands os
critérios de elegibilidade e a pelitica de investimento detalhada no Regulamente do Fundo

O FIDC Siverade emitird 10.000 (dez mil} Cotas Subdrdinadas Mezaning Classe B, com
valar unitério de RS 1.000,00 (mil reais) parfazendo um volume de RE10.000.000,00 {dez
milhGes de reais) Estas cotas 1ém um objetvo de remuneracio equivalente a 165.0% da
taxa 0 ao ano. Conforme o paragraflo 3° do artigo 32 de Regulamento do Silverado FIDC,
ndo exisle qualguer Bpo subordinacds ou tratamento ndo iguskldno entre 0% tulares de
Quotas Subordinades Mezanino Classe A e de Quotas Subordinadas Mezanine Classe B

Em 31 de marge de 2009, o FIDC contava com 47.503 (quarenta & sete mil quinhentas e
trés) Cotas Seniores da Frimeira Séne, com valor upitano de RS 1.04002 (mil e guarenta
reais & dois centavos), totalzando RS 45 403 679,76 (quarenta e nove milhdes quatrocentos
& frés mil, seiscanios & selenta & nove reais € setenta & seis centavos). Também contava
com 28075 (vinte nove mil @ setenta e cinco) Cotas Seniores da Segunda Sere, com valor
umitéric de R31 10618 (mil cento e seis reais & dezoito centavos) totalizendo
R$32 161.812 76 (tnnta e dois milhdes. cento e sessenta & um mil, sitocentos e doze reais €
setenta & ses cantavos)

MNa mesma data do funds. contava com 7 .7B2 [sete mil selecentos & oitenta & duas) Cotas
Mezaning Classe A, com valor unitano de RS1,104,85 (mil centa & quatro reais & oitenta &
dinco centavos), totalirando RE8.597 975,10 (oito mithSes e quinhentos & novents e sete mil
novecentos & setenta e sers reals e dez centavos). Messa data o fundo, contava com B.664
{oito mil & sescentos & sessenta e quatro ) Cotas Subordinadas Juniores, com valor uniténo
de RE1 65780 (mil seiscentos & cinquenta & sete reais e oitenta @ nove centavos),
representando 13,74% do patrimbnio liquido do fundo
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM - Cotas Mezanino Classe B

De acorde com a metodologa da Austn Rating para classificacdo de risco de crédito de cotas de Fundos de
Investmente em Direttos Creditanios, a classificagdo preliminar BEB+ atrbuida as Cotas Mezaning Classe B se
fundamenta, essencialmente, na protegdo proporcionada pelas Cotas Subordinadas Jumiores. Considerando o risco
de inadimpléncia do fundo, a protecdio proporcionada as Cotas Mezaning Classe B pelas outras cotas subordinadas &
razosvel Similarments, a rentabilidade histrica das cotas subordinadas & expressiva, sendo que 3 incorporagdo da
mesma as valor das cotas subordinadas se matenaliza em um falor de protecan relevanie para as Cotas Mezanino e
para as diferentes séres de cotas seniores do fundo

Entre outros fatores considerados na atnbuicio do rating para as Cotas Mezaning Classe B, destacamos: (1) os
rigorosos crténos para a selecdo de direitos creditdrios estpulados na paliica de investimento e nos crténos de
elegibilidade estipulades no regulamento do Fundo, definindo em alto grau o perfil de risco do Funde, {il} rigoross
politica deé crédilo a ser utilizada pela Consultora para a selecio dos mesmos. Esta clessificagao reflete a importanie
participacio de Cotas Subordinadas no PL do Funds, as guais servem como fator de protecdo para o valor das Cotas
Seniores & Mezaning, (i) a elevada rentabilidade dos direitos creditdrios adguindos pelo Funde, fator que contribul
pera a protecdo do valor das cotas, na medida em que os recursos associados auferidos por esta rentabilidade
girvam como um colchio de protecio, confribuinde para preservacio do valor das cotas contra os impactos
negativos de perdas nos criditos adquirides pelo Fundo, iv) inclusfdo no regulamento do Fundo de uma taxa minima
de refomno - equivalente a 170,0% da taxa D - significativamente supericr ao benchmark de remuneragdo das cotas
SEniores e um pouco superar 8o benchmark proposto para as Cotes Mezaning Classe B - para os direitos creditdnos
a serem adquindos pelo Fundo, a qual incorpora tambem os custos medios para a manutengio do Fundo, fator
determinante para garantr & rentabiidade das Cotas do Fundo, Seniores, Mezanine e Subordinadas Juniores, €
constitul, ao mesme tempo, em um fator de protecdo relevante para seu valor

Dentre alguns fatores em observagio, considerados na atribuicdo da classificacio, se destacam. (i) @s caracteristicas
do Fundo, parbcularmente sua vocacde (ex: multsetons, mulbcedents e multidevedor), assim como o amplo
espectra de potenciais cedentes & devedores, inviabilizaram, ex-ante, a reahzagio de um estudo (ex. de auditona)
sobre a qualidade, comportamento e caracterisicas da canteira alvo de aguisigdo, (i) eventuais quedas nas taxas de
juros de mercado ter@o um impacto negativo no nivel de rentabilidade do Fundo, diminuindo a capacidade de
protegio para o valor das cotas proporcionads por este fator, (i) a estrulura do Fundo incorpora um fisco de
mercado latente. Este s& enconfra assoclado ao descasamento de taxas enfre os ativos que servem como lastro da
maior parts do PL do Fundo (ex. direitos creditorios), marcados a taxas de juros preficadas e a taxas gue incidem
seUs passivos, ex,. a remuneragio da Cotas Seniores, as quars se enconfram indexades a taxas pos-fixadas {ex
CDl). Mo entanto, & como mencionamos nos fatores positives, este risco & parcialmente mitigado pela possibibdade
de remarcacdo, no curto prazo dos atvos que compdem o lastro, incorparando as novas faxas de referéncia; (iv) a
maioria das operagies de credito que servem coma lastre ndo conta com garantia real integral (caso exista, sua
EXECUCAc ndo se matenalizana no ressarcimento imediato ao Fundo), e (iv) o aumento significative da carterra de
direitos creditdnos pode mudar as caracteristicas de seu perfil atual

O Comité de Risco da Austin também entende que a relagSo Cotas Mezanino Classe A e B e Cotas Subordinadas
Junicres deverd se manter nos palamares histéricos apresentados pels fundo (ex. relagdo apresentada entre as
Cotas Mezaning Classe A & Cotas Subordinadas Junior). Uma dirminuicio relevante nesta refacio impactana no perfil
de risco destas Cotas, com provavel impacto na sua classificagso,

A glassificagdo atribuida também considerpu & performance do Sivlerado FIDC, desde o inicio de suas operagles,
destacando-se seu o bom desempenho, principalmente no tocante a sua rentabilidade e a expansio da carteira de
direitos creditdnes, o que demanstra a capacidade de geragio de lastro do fundo & o gue tem garantido um patamar
de rentabilidade expressive. O Silverado FIDC tem cumpndo tembém suas obrgagdes no que se refere a
amorbzacdo das diferentes cotas que emite, em linha com os compromissos assumides nos cronogramas de
amormzacio das mesmas. O Fundo tem se enguadraments nos conténos [ disposicbes especficadas no seu
regulamanto, particularmente a participag8o das Cotas Subordinadas Mezanino e Janior O nivel médio de
participagdo de direitos creditérios vencidos & ndo pagos (DCVN) em relagdo ao patriménio llguids tem se mostrado
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cada vez menos representativo. A redugio de sua representatividade também é favorecida gquande comparada ao
volume de Cotas Subordinadas Juniores, suficiente para cobertura destes débitos casc se materalizem em
inadimpléncia ou perda. Ressalta-se que o percentual de POD em relacdo aos DCVNs & baixo, entretanio, este nivel
de DCVMs, ndc necessariamente, deve ser considerado como créditos inadimplentes. Desde a emiss3o do relatario
da Primeira Sene de Colas Seniores do Fundo a Austin emite relatorios trimestrais de rabing ¢s quais podem ser
acessados na pagina hito wewiw austin com. brl. A base de analise para o desempenho do Silverado FIDC tem como
referencia o primeiro inimestre de 2009

Em 15 de maio de 200% o Comité de Classificacio de Risco da Austin Rating, manteve a classificagies A+ (A mais)
para a Pnmeira e Segunda Séries de Cotas Seniores, BEB+ (inplo B mas) para as Cotas Subordinadas Mezaning
Classe A e BE+ (duplo B mais) para as Cotas Subordinadas Juniores emibdas pelo FIDC Multisetonal Silverado
Maximum (FIDC Silverado). A perspectiva destas cotas & estavel Ma mesma data e de acordo com a metedologia
definida pela Austin Rating para os monitoramentos imesirais de FIDCs, o Comité de Classificagio de Risco
apontou observacSo negativa para todas as Cotas avalladas pela falta da disponibilizacdo das seguintes
informagdes, (i) montante de recompra total mensal, (i) relatorio de direitos creditdrios vencidos & ndo pagas (por
faixa de atraso}, bem como infermagies de direitos creditdnos considerades inadimplentes & baixados da carleira e
direitos creditérios inadimplentes recuperados, e (i) prazo médio em dias da carteira de direitos creditdrios para a
posicio final de cada més do frimestre avallado

CONFIRMAGAO E ACOMPANHAMENTO DO RATING

Q rating preliminar atnbuido as Cotes Mezaning Classe B do Siverado FIDC tem prazo de 60 (sessenta) dias,
contados de sua atnbuigio, & ndo deve ser entendido como uma opinido de crédito definitive desta agéncia, uma vez
que esta baseado em um conpunto de Informacdes preliminares. & confirmacdo do raling preliminar encontra-se
condicionada, essencialmente, ao recebimento do Suplemeanto da emissda de Cotas Mezaning Classe B assinado, A
Austin Rating acompanhara os riscos relatvos ao Silverade FIDC, especialments agueles relativos & gualidade de
sUa carteira. A cada trimestre, serd divulgado um relatério sinbético, contendo a opinido da Austin sobre o risco de
pagamento da 1* & 2" Série de Cotas Seniores, bem como das Cotas Subordinadas Mezanino Classe & e Classe B &
as Cotas Subordinadas Juniores

PERFIL DO FUNDO

O Multisetonal Silverado Maximum Fundo de Investimentos. em Direitos Creditonos € um Fundo de Investimento em
Direttos Creditdénes, regide por regulamento propne e disciplinado pela Resolugéio n® 2.907, de 25 de novembro de
2001, do Consélho Monetario Nacional & pela Instrugio n® 358 de 17 de dezembro de 2001, com as alteracdes
promovidas pela Instrucio n® 383 de 22 de julho de 2003, ambas da Comissio de Valores Mobllidros (CVM) ©
Fundo conta com as seguintes caracteristicas

Tipo de Fundo: Fundo constrhildo sob a forma de condominio fechado;

Ativo do Fundo: Direitos Creditrios de natureza financeira / Atives Financeiros,
Colocagio da cotas: Distribuigdo Pubbea;

Administradora: Melon Servigos Financeinss DTVM SA

Auditoria: KPMG Auditores Independentes;

Custodiante: Deutsche Bank 5 A - Banco Aleméo;

Consultora Sitverado Informagdes Cadastras S A;

Consultoria Juridica: Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch — Advogados:
Cobranga: Sitveradao Informagdes Cadastrais S A,
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Caracteristicas Cotas Mezanino Classe B

Valor Unitirlo Per Cota
Quantidade
Amortizagio:

Data de Resgate;

Objetivo de Remuneragio:
DESEMPENHO DO FUNDO

R% 1.000,00

10.000

(i1 20% (vinte por cento) do valer do principal aportado pelo investidor, no dia 05
do 23" mé&s a contar da Data de Emissdo das Quolas Subordinadas Mezaning
Classe B, sendo gque caso essa data ndo sefa um Dha Unl, no Dia Ut
imediatamente subsequente; (i) 20% (vinte por cento) do wvalor do principal
aportado pelo inveshdor, no dia 05 do 35* més & contar da Data de Ermiss&c das
Quotas Subordinadas Mezanine Classe B, sendo que caso essa data ndo seja
urm Dia Util, ne Dia Uil imediatamente subseqgUente; (i) 20% (vinte par centa) do
walor do principal aportado pelo investidor, no dia 05 do 47° més a contar da Data
de Emisslo das Quotas Subordinadas Mezanino Classe B, sendo que caso essa
data ndio seja um Dia Ui, no Dia Uil imediatamente subseqoente; (iv) 20% (vinte
por cente) de valer do principal apertado pele investider, no dia 05 do 59° més a
contar da Data de Emissdo das Quotas Subordinadas Mezaning Classe B, sendo
que caso essa data ndo sefa um Dia Util, no Dia Util imediatamente subsaqlenta.

Ma dia 05 do 71* més a contar da Cata de EmissSo das Quetas Subordinadss
Mezaning Classe B, sendo que caso essa data nfio seja um Dia Util, a Data de
Resgate sera definida como o Dia Uil imediataments subsegients, ou seja, 05 de
junho de 2015;

165% do DI {Cotas Mezanino Classe B),

B g T Bt P S "HI -I-...II-I_..
T F:n J1_| b I||1| L A L bl

EJ. J.I I. J.
.’ﬂm,-

% | omnos %

byt te] et gt

| 69.478.878 70,8

2008
H Hins et fiin
!
: :

: JLM@
68 306 030 Bﬁ! 65,385 482 TA0E5225 71,8 T S61558 TA6

3445711'&4 4353243 | 43 | 39566850 (39| 2720857 |24

£8.538,612 68,5 B2.751.741 BE? T3.738.725 | 73,0 | TT.021.876 (758 T79.184.518 iTﬁ.B

(2T 441 808 (280 31 258 425 |31, 3| 25.828 593 f?ﬁ.ﬂl 2T TAS 417 | 275 | 24 401 524 |(24,0) 24351 295 2‘33

191054 02| 35438 |00| 314588 (03| 2264 |00 | 311087 |03 1045 |00
;::Lﬁ.““'“"wmm 99,1 99,872,475 99.8| 99.895.921 99,8 101,486,408 |100,5| 101,734.436 99,9 103,536,960 99,1
POD | @477 |01 s7eee |01 =403 01 2048548 |02 | 170884 (02| 7088 oo
l
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3132009 47,503 1.040,02 45403 BT9. 76 20075 1.108.18 3218181278
27122006 47 503 1.027,03 48.738 35878 28,885 1.092 89 31 568 530,08
30172009 47.503 1.015,75 48250 825,95 28.885 1.081,35 31.235.247. 20
31122008 47,503 1.002,10 47602 335 85 28324 1.067.37 30,226 009 62
2871172008 47.503 987,82 46924 D65,52 28.274 1.082,75 29,764 817,58
30008 47,503 #7517 48,323 036,95 23782 1.039,78 24,728.255,83
30872008 47.503 860,48 45525 612,20 12.888 1.024.72 13.208.665,01
29/8/2008 47 503 45,58 £4983 850111 G439 1.010.86 9541 825,59
31/7/2008 47,503 1.145,03 54 392 0OR2 89 -
3006/2005 45108 1.129.43 50645540 20 -
3052008 38 807 111588 44 188 366,34 =
300472008 3Ban 1.103.147 4343283111 -

3132008 | 7782 | 110485 B597976,10 | 8.23% | 6664 | 1657.89 | 1436376832 | 13.74% | 104.527 236,94
27272008 | B877 | 108684 | 7474180,88 | 7.40% | 8664 | 1523.17 | 13.196.537.36 | 13.06% | 101.025615.07
ml"lm B.734 107126 | 721378841 | T21% 8 564 154850 | 1241802042 | 13.40% | 100115882 58
311122008 | 65641 | 105248 | 698903351 7.18% | 8864 | 144403 | 1251002225 | 1285% | 97.331301,33
2801172008 65458 1.03291 [6711.518,05 | 8.96% 8 ERd 150438 | 1303373054 | 1352% | 96434 220 69
02008 | 4677 | 101565 | 475043658 | 533% | BB64 | 154230 | 1336308323 | 1490% | 5016481430
2008 0.00% B.654 1.780,22 | 1542358044 | 20.77% | T4.255.857.74
ZEra2008 - 0,00% B 684 188359 | 1441312226 | 2081% | 8883855508
317772008 . 000% | 8664 | 161613 | 14001.931,01 | 2047% | 68.394.013.80
-m - 0,00% 8 040 158530 | 12.748.748 43 | 2001% | 83642 BGT 63
3052008 000% | BO40 | 143652 | 1154080438 20,72% | 5573827062
07452008 - 0,00% 8,040 1.353,80 | 10.BBS.To2 64 | 2004% | S4.317 613,75
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8.84
2r22008 | 085 | 111 13006 | 107 125.13 145 17048 | 433 | 50778
3072009 104 136 130,84 1.3 125,59 1,79 e T.23 |03, 77
IM2008 | 111 145 | 13010 | 138 | 12506 188 | 17048 | 328 | 29368
2RM11/2008 100 1,30 130,28 128 125.25 1,70 170,70 768 77268
02008 117 153 13022 147 125,18 2851 porrd -
30008 1.10 1.43 129 88 137 124,85 T.01 63818
282008 | 1,01 132 | 13020 294 | 28095
72008 | 106 138 | 12087 1894 | 18223
0062008 | 085 123 | 1288 1036 | 108282
3052008 | 087 143 | 13007 811 | 70138
3042008 | 080 117 | 12083 867 | 966.05
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Classificagio da Austin Rating
Investimanio Prudenfe

AlL A cotes do FIDC encontram-s= supotadas por uma careim de recebliveis com inadimpléncia prévima @ Zeto, a
Qual garante excapcional margem de cobertura para o pagamanto do principal, acrescide do rendimants proposto
Adicienalments, o furdo apresenta uma elevadissima relagio entre o8 mecanismos de proteclo & a inadimpléncia
da carteira, O rigeg & quase nuhy

AA As colas @o FIDC encontram-s supoiadas por Uma careir de recebives com inadimpléncia baiissima, a qual
garante obma margem de coberfura para o pagamenic do principal, acrescide do rendimenio proposto
Adicionalimenie, o fundo apresenta uma relagio muito elevada antre os mecanismos da profecio e a inadimpléncia
da carteira. O risco & misdrio.

A As colas do FIDC encontram-se suportadas por uma caneira de receblvels com inadimpléncia multc baixa, 8 qual
garante margem de cobertura mudflo boa pama o pagamante do principal, acrescide do rendimento proposto
Adicionalments, o fundo aprosenta uma relacdo clevada entre 05 mecanismos de profecdo ¢ a inadimpléncia da
caftelra, O rsco & muilo balke

BBB s colas do FIDC encontram-se suportadas por uma carteira de receblveis com inadimphincia baixa, a qual garanta
boa margem de coberura pars o pagamento do principal, screscido do rendimento proposto. Adiclonalmente, o
funde apresenta uma relaco adequada enine o= mecanismos de profecdo e a inadimpléncia da cafeira, O nsco &

baka
investimenfo Especulativa
E-E Az cotas do FIDC encomfram-ge |asireadas por uma careira de recebiveis com inadimplénecia am nivel médio,

podenda afetar a margem de cobertura para o pagamants do principal acrescido do rendiments propoestio. O fundo
apresenta uma relagdo apenas zodvel entre os mecanismos de protecio ¢ a8 inadimpléncia da careira. O risco 4
modorado

B As cotas do FIDC encomram-ee lastreadas por uma cartera de recabiveis com madimpléncis em nivel acima da
média do segmento, a8 gual pode afetar laremente 8 margem de coberura para o pagamento do prncipal,
perescidn do rendiments preposto. O fundo apresenta uma rélagdo manos do que razodvel enlre os macaniamos de
prodecio e a inadimpléncia da caneira, O feco & médio

CCcC As cotas do FIDC encontram-se lastreadas por uma carteira de neceblvels com inadimpléncia elevada, a qual afetoyu
a8 maigem de coberura para o pagamenio do principal acrescido do rendimento propesio. O fundo apresanta wma
baiva rolagdo ente os mecanismos de probécdo ¢ a inadimpléncia da careira, condicionando a desvalorzagdo de
suas cofas. O nsco & alto,

cc A= cotas do FIDC enconfram-se lastreadas por uma cartelrm de recebivels com inadimpléncia multo elevada, a qual
afetou fortermende & margem de cobertura par o pagamento do principal, acrescido do rendimento proposlo. ©
funde apresenta uma relagio muilo baka entre o mecaniemos de prefecdo e a inadimplincia da caredra,
condicionando fore desvalonzacho de suas cofas. O nsco & multo alio

C A elevadissima inadimpléncia da carteira levou o FIDC 4 situacho de defaulf, Nio mals exisle qualquer bipo de
protecdo adicional, O rieco & altissimo

A escala do rating de crédifo de longo prazo prevé a uiiizagdo dos diferenciadores + (mais) & — (menos) entre as
categorias AA e B. Esfes diferenciadores servem pare identificar uma melthor ou plor posigdo denfro destas
calegonas de rating

Rating & uma classificacdo de nsco, por nota ou slmbols. Esta expressa a capacidade do emitente da titulo de divida negocidval ou
inegociavel am homrar seus compromissos de juros e amoddizagdo do principal abé o wencimento final O rating pode ser da
emitanta, refielindo sua capacidade am honrat qualquar compronesse de bma maneita gafal. ou de Uma emissdo especilica. ohde &
considerada apanas a capacidade do emitente am henrar aguela obrigacdo financeira determinada.

As infarmagdes cbtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiivels. As opinides e simulacies reakzadas
neste relatério constifuem-se no julgaments da Austin Raling acerca do emdlente, ndo  se configurando, ne entamo, em
recomendacdo do imvestimento para todes os ofeitos.

Para conhecer nossas escalas de rafing e metodologias. acesse. www austin.com.br

B Todos o5 dirsifos reservados. Nenhuma parte desfa publicagio poderd ser reproduzida ou fransmitida de qualquer moda ou per
oufro meio, aletrdnico ouw mecdnico, inchsndo folocdpia, gravapdo oU qualguer ouwtra Hpo de ssfema de armatenamento &
tranamizsdo de infarmagso, sam prévia awtorizagdo, por excrito, da Ausfin Rating Senvpos Financeiros Lida
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ANEXO VI

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS AUDITADAS DO FUNDO RELATIVAS AOS EXERCICIOS
ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007
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CNPJ n" D8.845.618/0001-64
i Administrudo pela BNY Mellon Servigos Finanaceiros
Distribuidora de Timbos ¢ Valores Mobilidrios 5.A.)

Demonstragdes financeiras
em 31 de dezembro de 2008 e 2007

215

maydmum



() SILVERADO

maydmum
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigcos Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidrios 5.A.)

Demonstragdes financeiras

em 31 de dezembro de 2008 e 2007

Conteudo

Parecer dos auditores independentes 3
Demonstragdo da composigdio e diversificagdo das
aplicagdes 4
Demonstragtes das evolugdes do patrimonio liquido s

Notas explicativas as demonstragdes financeiras 6-24
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Parecer dos auditores independentes

Aos

Cotistas e 4 Administradora do

Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multisetorial
Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos & Valores Mobiliirios 5.A.)

Rio de Janeiro - RJ

Examinamos a demonstrugdo da composico e diversificacdo das aplicagdes do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios Multisetorial Silverado Maximum em 31 de dezembro de
2008 ¢ as respectivas demonstragdes da evolugho do patrimdnio liquido, correspondentes so
exercicio findo em 31 de derembro de 2008 e periodo de & de agosto (infcio das atividades do
Fundo) a 31 de dezembro de 2007, elaboradas sob a responsabilidade de sua Administragio.
Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opiniflo sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de suditoria aplicdveis no Brasil ¢
compreenderam: (o) o plenejamento dos trabalhos, considerando a relevincia dos saldos, o
volume de transagdes e os sistemas contdbil e de controles intemos do Fundo; (b) a constatagio,
com base em testes, das evidéncins ¢ dos registros que suportam os valores ¢ as informagdes
contébeis divulgados: ¢ (c) a avaliaglo das priticas ¢ das estimativas contibeis mais
representativas adotadas pela administraglo do Fundo, bem como da spresentaglo das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinillo, as demonstracdes financeiras acima referidas representam, adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, 8 posiclo patrimonial e financeira do Fundo de lnvestimento em
Direitos Creditérios. Multisetorial Silverndo Maximum em 31 de dezembro de 2008 ¢ as
movimentagdes de seu patrimdnio liquido correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008 & so periodo de 8 de agosto (infeio das atividades do Fundo)a 31 de dezembro de 2007,
de acordo com as priticas contibeis adotadas no Brasil,

27 de fevereiro de 2009

B A ST STl IRIR S HE A I
e g e o

217



() SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial
Silverado Maximum

{Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢
Vilores Mobilidrios S.A.)

Demonstragdo da composigdo e diversificagio das aplicagdes
em 31 de dezembro de 2008

1Em myilhares de Reary)

%% wohre o
Valor patrimbnio
Aplicaghesespecificacio it Ty ikt
I ponibilidades 4 -
[Bancs conta movimentn 4 -
Catas de fundos de inveslimenio 11654 14,113
BNY Mellon ARX Funde de lnvestimenio Reforeaciade DI Longe Prase 10480 10,77
ANY Mellon ARX Fl Referencusdo DI Longs Prazo 11 ER L 126
Tlinbes ¢ valores mobilidrios 15361 13,78
Tirules Privados
Ceduls de Crédin Banciric - CCH
Blue Deep Comerein de Alimentos | ida. 3380 47
Muriel do Brasil bl Com, Lida 2135 240
Techsul Industrial Lida 1468 1.5
Ceruficade de Depoaito Bancanao - CDE
Hanco ABN Amro Real 5.A 4T 418
Banco Bradesso SA 1ot4 207
Banco Votoranmm 5 A 1.933 1,40
HSBC Bank Beasil 8 A - Banco Misliiplo 0 I
Drireitvs ereditbrios G511 GE3
Dyrgttos ensditdning a vencer 61622 65T
Dhroatos credridnio vensidos =987 30
Provislo pars devediones duvidmes (LT (LR TH)
Vakires o receber 1986 205
Recebives o liquidar 1831 1467
Ohtros 3os 038
Valores a pagar 1199 (20
Taoca e adminisiragio {470y .47
Ogtres {29) {LTIES]
Fatriminio liguida 9730 106, X
_—

As ot explicatioe o pane integrante das demonstraptes nsncoimm
4
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Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multisetorial
Sitverado Maximum
(Adminlstrade pela BNY Mellon Servicos Finaneeiros Distribuidors de Titalos ¢
Valores Mobilidrios SA.)
Demonstragdes das evolugdes do patrimdnio liquido
Eaercicio fndo em 31 de dezembra de 2008 ¢ perieda de 8 de agasio
(e dus whividades do Funda) o 31 de dezembre de 2007
Vinnes evn milhoire) ol Rpsle gepwie o salir i ol iann |
Ida a7
Fabrimdnis lipsides de b do rueroicoperiode
s sevsneei | 26 ATFRO3T widms n WS | 054 SVHED I -
Uisas mpbepprdimmbas BTTLANT oot & B 1 10R1A3230 fomnaibrend e subordinsde pemies | T HH .
Tt wroess | 1T ) st i RS 1 DO RN - 1744
s anbortmates 200,000 oot 0 R | 000 (KHH00 - e
Ot eridising
U i aitiEs | 11 081,600 com Fak rl -
Cotma pewmivess £ MREMNAIT sole 2 -
1-otms subordnadis junks | B340 ootas Tams .
stz pubedidoniad e, e sy 6,040 549 coam (5] -
Cotes st T T50 codm - 5158
Ul sbuisistinilne 6.3TLEIT cain . AT
Amortieagho de rote
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Notas explicativas as demonstra¢des financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 e periodo de 8 de agosto (inicio
das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2007

{Em milhares de Rewais)

1  Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multisetorial Silverado Maximum iniciou suas
atividades em 8 de agosto de 2007 e fol constituido sob a forma de condominio fechado, com
duraglo por tempo indeterminado. O Fundo ¢ destinsde exclusivamente 2 Investidores
Qualificados, conforme regulamentagio da Comissiio de Valores Mobiliarios (CVM) em vigor.

O objetivo do Fundo ¢ proporcionar sos seus cotistas a valorizaglio de suas cotas por meio da
aplicagio de seu Patrimdnio Liquido na aquisiclo de: (i) Direitos de Crédito que atendam aos
Critérios de Elegibilidade do Fundo; e (ii) Ativos Financeiros, observados todos os indices de
composiglo e diversificagdo da carteira do Fundo, estabelecidos em Regulamento.

Decorridos 90 (noveniz) dias do imicio das atividades do Fundo, este deverd ier alocado no
minimo 50% (cinglenta por cento) do seu Parrimdnio Liguido em Direitos de Creéditos,
observados os Critérios de Elegibilidade.

Os direitos de crédito sho individualmente representados por duplicatas, cheques, cédulas de
crédito bancario ou todo ¢ qualguer outro titulo representative de crédito (os “Tiulos de
Crédito™), por contratos de compra ¢ venda, locaglo, e/ou prestaghio de servigos decorrentes de
operagdes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobilidrio, de hipotecas, de
arrendamento mercantil e de prestagfio de servigos, de acordo com a atividade especifica de cada
um dos Cedentes ¢ as operagdes realizadas entre estes ¢ seus respectivos Devedores,

A parcela do Patrimdnio Liquido do Fundo que nfio estiver alocada em Direitos de Crédito serd
necessariamente alocada aos Atives Financeiros a seguir relacionados:

Moeda corrente nacional;

Titolos de emissfio do Tesouro Nacional:

Tilos de emissio do Bacen:

Operagdes compromissadas lastreadas nos tiulos mencionados nas alineas “b” & “¢™ acima,
coniratadas com Instituigdes Autorizadas; ¢

er e
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

fEm mithares de Reais)

e. Cerificados e recibos de depdsito bancdrio ¢ demais tiwlos, valores mobilidrios e ativos
financeiros de renda fixa de emisso das Instituigdes Autorizadas, exceto cotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS),

A gestio da carteira € realizada pela BNY Mellon Gestio de Patrimdnio Lida.

As aplicagbes realizadas no Fundo nlo contam com garantia do Cedente, da Administradora, do
Custodiante ou de suns partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Nio
obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de
investimento coloca em risco o patrimdnio deste, pelas caracteristicas dos ativos que o compdem
0s quals o sujeitam As oscilagdes do mercado e nos riscos de erddito inerente a tais investimentos,
podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investide,

Elaboragiio e apresentaciio das demonstracdes financeiras

As demonstragbes financeiras foram elaboradas e estio sendo apresentadas de acordo com as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Plano Contdbil
das Instituighes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e por demais orientagdes emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN) ¢ da Comissfio de Valores Mobilidrios (CVM). Na elaboraglo
dessas demonsiracdes financeiras foram utilizadas premissas ¢ estimativas para a contabilizaglio e
determinagiio dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carneira do Fundo.
Dessa forma, quando da efetiva liquidagio financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.
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3 Descrigiio das principais priticas contidbeis
a. Titulos privados
Os tilos privados integrantes da carteira sio contabilizados pelo cusio de aquisiciio,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (“curva™) atd a dma do balango, ¢ ajustados
ao valor de mercado, quando aplicdvel, em fungdo da classificagdo dos tilos (Nota
Explicativa n° 4) e quando existirem efetivas negociagbes no mercado.
b. Direitos creditdrios a receber
i. Direitos credildrios a vencer
Sao avaliados pelo seu valor de aquisiclo, ¢ acrescidos de juros calculados com base na
taxa interna de retorno dos contratos, pelo critério pro rata temports, A taxa interna de

retomno foi calculada com base no valor de aquisico, valor de vencimento ¢ prazo de
recehimento dos direitos creditérios.

ii. Direitos creditdrios vencidos e ndo pagos

Estdo integralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos rendimentos até a
data do seu vencimento,

¢. Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD)
A Administragdo constitui provisio para devedores duvidosos com base em julgamento
quanto ao nivel de risco de cada operagBo em relaglo ao atraso apresentado. A despesa com

provislio para devedores duvidosos ou a receita de sua reversdo sdo reconhecidas no resultado
do exercicio.
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Por definicio no regulamento do Fundo, nflo serd constituida provisio para perdas de
operagdes sem parcelas vencidas,

O Fundo considerard como perda todos os Direitos de Crédito e Ativos em atraso a partir de
{81 {cenio e oitenta e um) dias apds o seu vencimento.

Caso os crédilos inndimplentes sejam de alguma forma, recuperados apds o provisionamento,
estes sdo destinados exclusivamente e integralmente ao Fundo sendo revertida a provisio
anteriormente constituida

d. Recebiveis a liguidar

Referem-se a créditos com vencimento no (ltimo die 0til do exercicio, a serem liquidados no
primeiro dia Gtil subseqliente.

Titulos ¢ valores mobilidrios

Os titulos e valores mobilidrios sBo classificados em duas categorias especificas de acordo com a
intenglio de negociagio. atendendo aos seguintes critérios para contabilizagfio:

i. Titulos para negociaghio - Incluem os tiulos e valores mobilidrios adquiridos com o objetivo
de serem negociados freqlentemente ¢ de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que as perdas e os ganhos realizados e nfio realizados sobre esses titulos s3o
reconhecidos no resultado;

il. Titulos mantidos até o vencimento - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios, excelo agdes
nio resgatdvels, para o3 quais haja a intenglio ¢ a capacidade financeirn pars manté-los até o
vencimento, sendo contabilizados ao custo de aquisiglo, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos.
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. Composigdo da carteira

O Fundo mantém, em sua carteira titulos privados (CCBs ¢ CDBs), classificados como titulos
para negociaglio, no valor total de RS 9.770 com vencimento até | ano e RS 5.132 com
vencimento apés | ano, Os CCBs slo awmalizados por mxa pré enquanio gue os CDBs sfo
atualizados pela variagio do certificado de depésito interbancirio (CDT),

5  Instrumentos financeiros derivativos

0O Fundo poderd realizar operagdes de derivativos de rendn fixa, exclusivamente na modalidade
“com garantia”, com o objetivo de proteger as posigdes da carteira do Fundo detidas @ vista,
tendo camo contraparte somente as Instituighes Autorizadas.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 ¢ periodo de 8 de agosto (infcio das stividades do
Fundo) a 31 de dezembro de 2007 o Fundo nio realizou operagbes envolvendo instrumentos
financeiros derivativos,

6 Rating

0 Fundo ¢ avaliado rimestraimenie por empresa de mating especializada, conforme detalhado no
prospecto, tendo sido contratads para avaliaglo a Austin Rating Servigos Financeiros Lida., que
atribuiu o rating A+ (estdvel) para as Cotas Seniores do Fundo, para as Classes Subordinadas
Mezanino com classificagiio BBB- e Subordinadas Juniores com classificaciio BB divulgadas em
|7 de novembro de 2008,

7  Direitos creditorios

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na data de aquisiglo ¢ Pagamento,
cumulativamente. das seguintes condigdes de cesslo e critérios de elegibilidade estabelecidos o

seguir:

1]

224



(S) SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios 5.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Ent milkares de Reais)

I. Condighes de cessin

a. Os Direios de Crédito devem ser represeniadas pelos Documentos Comprobatorios,
observados os limites de concentragilo estabelecidos em Regulamento; ¢

b. Os Direitos de Crédito devem ser decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobilidrio, de hipotecas. de arrendamento mercantil e de prestagiio
de servigos, de acordo com u atividade especifica de cada um dos Cedentes ¢ as
operagdes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores,

fi. Critérios de Elegibilidade para a cesso dos Direitos Creditérios ao Fundo

8. Os Direitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na data da respectiva
cesslo, nfio sejam devedores de outros Direitos de Crédito de titularidade do Fundo,
vencidos e nlo pagos a mais de 180 dias;

b. Os Direitos de Crédito nfio poderio estar vencidos ¢ pendentes de pagamento quando da
sua cesslo; ¢

c. Sus aguisiclo ter sido previamente aprovada pela Consultora, mediante eénvio ao
Custodiane de aviso contendo informagdes sobre o devedor, o cedemte. eventuais
coobrigados ¢ o Direito de Crédito, bem como sobre o cumprimento das condipdes de
cesslio estabelecidas no regulamento, com forma e conteido acordado com o
Custodiante, nos termos do Contrato de Custddia,

O Fundo ndo adquirird Direitos de Créditos representados por warrants, ou relativos
contratos de compra e venda de produtes, mercadorias e/ou servigos para entrega futura, ou
titulos ou certificados representativos desses contratos.

(§
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ia. Composicdo da provisdoe para Devedares Duvidosos (PDD)

Os direitos creditorios siio classificados de acordo com o julgamento da administraglo quanto
ao nivel de risco, levando em consideragdo a conjuntura econdmica, a experiéncia passada e
os riscos especificos em relaglo & operaglo, observando os pardmetros estabelecidos pela
Resoluglo CMN n® 2682/99, que requer a andlise da carteira quanto ao atraso das operagdes.

Parcelas PDD
Nivel A

Contratos de risco vencer  Vencidas Taotal %o Valor

A vencer A 54.644 a 0 =
Vencidos atéd 14 dias A 7.524 1.834 9358 0.5 47
Vencidos entre 15 ¢ 30 dias B 1.260 299 1.559 1 6
Vencidos emre 31 & 60 dias C 194 352 1044 3 J1
Vencidos entre 61 ¢ 90 digs 1] - 2 2 1] —
£3.622 k. A X . 9

8  Gerenciamento de risco

Mo obstante a diligéncia da Administradora em colocar em pritica a politica de investimento
delineada, os investimentos do Fundo estfio. por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tpicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes adversas de liquidez e negociaglo atipica
nos mercados de atungdo ¢, apesar de a Administradora manter sistema de gerenciamento de
riscos, ndo hd garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo ¢ para o
colisto.

12
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Caracteristicas e valorizaciio das cotas

As cotas seniores serfio distribuidas no prazo miximo de 180 (cento e oitentn) dias corridos,
contados da data da publicaglio do antneio de inicio de distribuiglo de cada série.

As cotas seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigagdes
COMUns:

a. Prioridade de amortizaclo e/ou resgate em relagho ds cotas subordinadas, observado o
disposto no Regulamento:

b. Valor Unitério de Emissdo fixado no respectivo Suplemento de emisslo;

e. Valor unitério caiculado todo din itil, para efeito de definigio de seu valor de integralirmgiio,
amortizaglo ou resgate, observados os eritérios definidos em rezulamenio;

d. Direito de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberaglio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Cota Sénior corresponderd & | (um) voto:

e. Sénior | - Meta de rentabilidade prioritéria: acumulaglo de 130% das Taxas DI, calculadas
disriamente sob forma de capitalizagio composta, com base em um ano de 252 dias Oteis; ¢

f. Sénior Il - Meta de rentabilidade prioritiria; acumulaglo de 125% das Taxas DI, calculadas
diariamente sob forma de caplializaglo composta, com base em um ano de 252 dias dteis.

As cotas subordinados miezanino 1m os seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes:

8. Subordinam-se ds cotas seniores e tem prioridade em relagdo 4= cotas subordinadas junior
para fins de amortizacho &'ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

13
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Somente poderlio ser resgatadas apés o resgate integral das cotas seniores em circulaglo,
admite-s¢ que sua integralizaclo, amortizaglo e resgate sejam efetundos em Direitos
Creditorios;

O Valor Unitario de Emissiio na Data da 17 Subsericio de Cotas Subordinadas Mezanine serd
de RS 1.000.00 (mil reais), sendo que as cotas subordinadas mezanino distribuldas
posteriormente terfo seu valor unitdrio de emisso caleulado todo dia til, para efeito de
definiglo de seu valor de integralizagio, amortizaglo ou resgate;

Direite de votar todas ¢ quaisquer matérias objeto de deliberagio nas Assembiéias Gerais,
excegho feiras as relacionadas no regulamento, sendo que a cada cota subordinada mezanino
corresponderd a | (uni) volo; e

E expressamente vedado qualquer tipo de subordinagio ou tratamento nio igualitdrio entre o
titulares de cotas subordinadas mezanino.

Moeta de remabilidade prioritdria: acumulinclio de 170% das Taxas DI, caléuladas diarinmente
sob a forma de capitalizagio composta, com base em um ano de 252 dias vteis.

As cotas subordinadas janior tem as seguintes caracteristicas, vamtagens, direitos ¢
obrigagdes:

a.

b.

Subordinam-se s cotas seniores e 4s cofas subordinadas mezanino para efeito de amortizagdo
e/ou resgate, observado o Regulamento;

Somente poderdo ser resgatadas apds o resgate infegral das cotas seniores ¢ das cotas
subordinadas mezanino em circulagao:

Admite-se que sua integralizaglo, smortizaglio ¢ resgate sejam efetuados em Direitos
Creditdrios:

14
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d. O Valor Unitério de Emissdo na Data da 1° Subscriglio de cotas subordinadas junior serd de
RS 1.000,00 (mil reais), sendo que as cotas subordinadas junior distribuidas posteriormente
terdo seu Valor Unitdrio de Emisslo calculado todo dia util, para efeito de definiclio de seu
valor de integralizaglo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos em
Repulamento;

e Dircito de preferéncia nu subscrigio de novas cotas subordinadas junior na proporcio do
numero de cotas subordinadas junior que possuirem quando da emissdio, observado em
Regulumento;

I. Direito de votar todas e guaisquer matérias objeto de deliberaglio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada cota subordinada corresponderd 1 (um) voto; e

g E expressamente vedado qualquer tipo de subordinagho ou tratamento nio igualitirio entre os
titulares de cotas subordinadas junior:

A Administradora, em nome do Fundo, e mediante instrugdes da Consultora, poderd emitir
novas cotas subordinadas junior, no montante indicado pela consultora, devendo informar,
por meio de correio eletrdnico ou fax, os entdio titulares de cotas subordinadas junior do
nimero de cotas a ser emitido e consultd-los acerca de seu interesse em exercer seu direito de
preferéncia. Uma vez informados pels Administradora os cotistas subordinados junior
deverdo se manifestar at¢ as 12 horas do primeiro dia 0til imediatamente subsequente, sendo
que a nllo manifestaglo até o hordrio acima estabelecido serd considerada como negativa de
interesse na subscriglio,

15
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O Fundo poderd criar novas classes de cotas subordinadas mezanino, mediante a necessaria
alteragiio do Regulamento, sendo que (i) na hipdtese de a nova classe de cotas subordinadas
mezanino ser subordinada 8(s) classe(s) de cotas subordinadas mezanino ja existente(s). 2
criaglio da nova classe dependerd de deliberaglio apenas dos titulares de cotas subordinadas
junior reunidos em Assembléia Geral; e (ii) na hipdtese de a nova classe de cotas
subordinadas mezanino ter prioridade de amortizaglio efou resgate em relaglo i(s) classe(s)
de cotas subordinadas mezanino ji existente(s), a criaglo da nova classe dependerd de
deliberaglio apenas dos titulares das cotas subordinadas mezanino que serfio subordinadas em
relaclio & nova classe de cotas e das cotas subordinadas junior reunidos em Assembléia Geral,

10  Emisses, amortizaciio ¢ resgate de cotas
a. Emissio

As cotas seniores, a3 cotas subondinadas mezanino e as cotas subordinadas junior serfo
emitidas por seu valor calculado respectivamente, na data em gque 0s recursos sejam
colocados pelos Investidores Qualificados.

A partir da data da 1® subscrigio de cotas seniores de cada série, subordinadas mezanino e
subordinadas junior seus respectivos valores unitirios serio caleulados todo dis dtil.

b Resgate

As cotas do Fundo somente serfio resgatadas: (i) apos o pagamento imtegral das parcelas de
amortizagho das cotas seniores emitidas e em circolagdo e, das cotas subordinadas ou (ii) na
data de liquidagfo do Fundo.
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c. Amortizagdo

O Fundo poderd realizar amortizagbes programadas de qualquer classe, conforme descrito
abaixo:

A realizagio de Amortizagdes Programadas de Cotas Subordinadas Mezanino estd
condicionada & manutenglo da Razfio de Garantia estabelecida em Regulamento.

Na hipdtese de insuficiéncia de recursos pars o pagamento da totalidade do valor de uma
determinada Amortizago Programada de cotas Subordinadas Mezanino, o valor disponivel
serd rateado entre os cotistas subordinados mezanino, sendo o pagamento da parcela
remanescente adiado para o dltimo dia Gtil do més imediatamente subseguente dquele para o
qual estava programada, data essa em que deverd ser realizado novo procedimento de
verificaglio de cdleulo de suficiéncia dos recurses e pagamento de amortizaglio, caso possivel.

O procedimento ora estabelecido seri repetido por tantas vezes quianto necessdrio para que se
proceda ao pagamento integral do valor da Amortizaglo Programada em questo.

Observada a ordem de alocegdo dos recursos previstos em Regulamento, ¢ desde gue o
Patrimdnio Liquido permita ¢ o Fundo tenha disponibilidade para tanto, 8 Assembléia Geral
poderd determinar alieragles nas Amomizaghes Programadas de uma ou mais séries
especificas de cotas seniores em circulagfio e/ou de cotas subordinadas mezanino, nas datas e
valores a serem estipulados na referidn Assembléia Geral.

E facultada a amorizaclo programada e/ou 8 amortizagho parcial de cotas subordinadas
Junior antes do resgate das cotas seniores ¢/ou das cotas subordinadas mezanino, desde que
apds os referidas amortizagbes (i) seja mantide a Razio de Garantia estabelecida, no
montante equivalente so patriménio das cotas subordinadas junior que exceder a Relaglio
Minima; ¢ (ii) o Fundo tenha disponibilidades para tanto.

Em cada data de Amortizaglo Programada de Cotas Seniores e/ou de Cotas Subordinadas
Mezanino serfio tembém realizadas amortizagdes parciais de Cotas Subordinadas Junior no
montante equivalente ao patrimdnio das Cotas Subordinadas que exceder a Relagio Minima,
desde que o Fundo tenha disponibilidades para tanto.
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Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras

(Em milthares de Reais)

O Fundo poderd realizar amortizagdes programadas de qualquer série de cotas seniores de
forma parcial conforme as datas de amortizagio programadas descritas abaixo:

Sénior 1

i. 20% (vinie por cento) do wvalor principal aportado pelo investidor ao final do 1°
(primeiro) eno da presente emissio;

ii. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor ao final do 2°
(segundo) ano da presente emissio; e

iii. 60° (sessenin por cento) na data do resgate,

Sénior 11

i. 20% (vinte por cento} do valar principa! aportado pelo investidor, no dia 30 do 18° més a
contar da data de emissflo estabelecida, sendo que caso essa data nflo seja um dia Gtil, no
dia fitil imediatamente subsequente;

il. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 30°
més a contar da data de emissio estabelecida, sendo que caso essa data ndo seja em dia
util, no dia il imedintamente subsequente;

fil. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 30 do 42°
més a contar da data de emisslio, sendo que caso essa duta nlo seja um dia Giil, no dia Gtil
imediatamente subsequente;

iv. 20% (vinte por cento) do valor do principal aporiado pelo investidor. no dia 30 do 54°

més a contar da data de emisslo, sendo que caso essa data ndo sejn um dia Gtil, no dia Gtil
imediatamente subseqliente; e

18
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Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeires Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em milhares de Reais)

v. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no resgate, no dia
30 do 66° més a contar da data de emissBo, sendo que caso essa data nio seja um dia atil,
no dia (il imedistamente subsequente.

Subordinada Mezanino

L 20% (vinte por cento) do valor principal aportado pelo investidor, no dia § do 18% més a
contar da data de emissio estabelecida, sendo que caso essa data nfio seja um dia atil, no
dia til imediatamente subsequente;

ii. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor. no dia § do 30° més
a contar da data de emissio estabelecida, sendo que caso essa data ndo seja em dia Gnil,
no dia atil imediatamente subsequente;

iii. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 5 do 42° més
a contar da data de emisslo, sendo que caso essa data ndo seja um dia Gtil. no dia Gl
imediatamente subsequente;

iv. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor, no dia 5 do 54" més
a contar da data de emissdo, sendo que caso essa data nflo seja um dia atil, no dia il
imedistamente subseqliente; &

v. 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor. no resgate, no dia 5
do 66° més a contar da data de emisslio, sendo que caso essa data ndo seja um dia dtil, no
dia til imedistamente subsequente.
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Titulos e Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
(Em mithares de Reals)

Quadra de amortizagdo
Sénior 1 Subordinada Junior
Data de amortizacfio  Total amortizado  Data de amortizagho  Total amortizado
01/0872008 10.000 317102008 2.500
28/1172008 1600
26/122008 1060
10.000 3.100

d. Enguadramento d razdo de garantia

Desde @ data da 1* Subscriglo de cotas seniores até a ditima datn de resgate, a Consultorn
Silverado Informagdes Cadastrais Lida. verificard. todo dia atil, se a relaglio, expressa em
valores percentuais, entre o valor do Patrimdnio Liquido e o valor total das cotas seniores do
Fundo (a “Razlo de Garantia™) ¢ igual ou superior & Relaglo Minima. A Relacio Minima
serd de 110% (cento de dez por cento) até que a Razlio de Garantin atinja 125% (cento e vinte
€ cinco por cento) ou transcorra o prazo de 6 (seis) meses a contar do inicio das atividades do
Fundo, © que acontecer primeiro. Apds a ocomréncia de qualquer um dos dois eventos
estabelecidos a Relaclio Minima passani & ser igunl a 125% (cento e vinte e cinco por cento),

Caso & Razilo de garantia seja inferior & Relag3o Minima por 10 (dez) dias dfeis consecutivos
serfo adotados os seguintes procedimentos:

8. A Consultora informard imediatamente a Administradora, & qual deverd entlo comunicar,
imedistamente, tal ocorréncin aos cotistas subordinados, mediante o envio de
correspondéncia ou por meio eletrdnico, para realizar aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do Fundo & Razio de Garantia, mediante a emissio e subscrigho de
novas cotas subordinadas mezanino ¢/ou eotas subordinadas junior; e
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S,A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em mifhares de Reais)

b, Os cotistas subordinados deverlio subscrever, no prazo miximo de § (cinco) dias duels,
contados a partir do recebimento de comunicaglo prevista em regulamento, tantas cotas
subordinadas quantas sejam necessarias para restabelecer a Raziio de Garantia

Caso n Razlio de Garantia seja superior & Relagio Minima, a Administradora poderd realizar,
conforme orientaglo da Consultora, a amortizagio parcial das cotas subordinadas junior, do
montante que exceder a Relagio Minima. mediante solicitagio dos respectivos cotistas,

Custidia

Os titulos privados estio registrados na Cetip S.A. - Balc3o Organizado de Ativos ¢ derivativos.
O controle das cotas dos fundos de investimento que compdem a carteira do Fundo esta sob a
responsabilidade do Administrador ¢ & guarda da documentaglio dos timios dos direitos
creditGrios, em conformidade com o contrato de cessfo, estd sob a responsabilidade da
Consultora Silverado Informagdes Cadastrais Lida, na qualidade de fiel depositdrio.

Negociaglio das cotas

As cotas seniores ¢ as cotas subordinadas do Fundo serlo registradas para negociaglo em bolsa
de valores ou entidade de balclo organizado, no SOMAFIX, na CETIP ¢ no BOVESPAFIX, de
acordo com a legislaglo vigente, observado gue: (i) os Cousws serlo responsdveis pelo
pagamento de todos os custos, fributos ou emolumentos decorrentes da negociagio, ou
transferéncia de suas cotas: e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios da
negociagio assegurar que os adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em milhares de Reaisy

Encargos do Fundo

Taxa de administragdo

Serd devida & Administradora, a titulo de honordrios pela atividade de administragio do Fundo,
uma taxa de administraglo de 2% ao ano, calculada por dia atil 4 base de 1/252, sobre o valor do
patrimiinio Liguido do Funde verificado no dia Gtil anterior & realizagfio do referido cdlculo,
sendo que este valor ndo poderd ser inferior & RS 17.000,00 mensais, que deverd ser paga até o 5°
din Gtil do més subsequente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subseriglio de
cotas, sendo vedada qualquer participagio nos resultados auferidos pelo Fundo. A Taxa de
Administragdo serd rateada entre a Administradora, 8 Gestora e a Consultora.

Evolucdo do valor da cota ¢ rentabilidade

Valor da cota mo
Cota sénior data halango Rentabilidade - % (*)
1* série 31/12/2008 LOOZ 100407 (*%) 1637
IN122007 1.054 969882 5,50
D8/082007 1.000,000000  (*) .
2" série 31122008 1.O&T 373975 6,74

05/0872008 1.000,000000  {*) -

236



15

(S) SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

FEm milhares de Reais)

Caota subordinada

Junior IV1272008 1.444,032058 (**) 86,84
3122007 1.108,142533 10,81
OR/082007 1.000,000000 (*) -

Mezanino 31122008 1052476641 5.25

311272007 1.000,000000 (%)
() Inicio das atividades do Fundo,
{**) Parz efeito do percentual da rentabilidade foram incluldos as amortizagdes do exercicio
apresentadas na nota 10(c), representando o efetivo resultado auferido pelos cotistas até a
datn final do rérmino das amortizagdes das cotas seniores.

A rentabilidade obtida no passado nilo representa garantia de resuliados futiros,

Tributacio

Fmposta de Renda

s rendimentos auferidos serdo wibutados pelas regras abaixo:
Seguindo a expecutiva do Administrador e do Gestor de manter 2 carteira do Fundo, exceto
direitos creditérios, com prazo médio superior o trezentos € sessenta e cinco dias, calculado
conforme metodologia regulamentads pela Secretaria da Receita Federal através da Lei n®
11.033/07. o0s rendimentos nuferidos estardo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte &s
seguintes aliquotas, enire a data de aplicaclo e a data de amortizaglo/resgate:

I, 22.5% eém aplicagbes com prazo de até 180 dias;
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos ¢ Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em milhares de Reais)

[1. 20% em aplicagdes com prazo de 181 a 360 dias;
11I. 17,5% em aplicagdes com prazo de 361 a 720 dias; ¢
IV. 15% em aplicagbes com prazo superior a 720 dias.

A regm ftributdria acima descrita nflo se aplica aos cotistas sujeitos a regras de tributagho
especificas, na forma da legislaclio em vigor.

Contrato de prestagio de servigo

A Administradora contratou o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemiio para prestar servigos de
tesouraria, custGdia, escrituragio de cotas e controle de ativos ¢ passivos relativos a este Fundo,
de scordo com as nmormas legais ¢ regulamentares e a Consultora Silverado Informagdes
Cadastrais Ltda., para a prestagiio dos servigos de (i) mnilise e seleglio de potenciais Cedentes ¢
dos respectivos Direitos de Crédito para aquisicio pelo Fundo, (i) negociaglo dos valores de
cesslo com as respectivas cedentes; (iii) cobranga de todos os Direitos integrantes da carteira do
Fundo que ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento.

Prestaciio de outros servigos ¢ politica de independéncia do auditor

Em atendimento 4 Instrugio n® 381/03 da Comissiio de Valores Mobilidrios, registre-se que o
Administrador, no periodo, nlio contratou outros servigos prestados por seus auditores
independentes relacionados aos fundos de investimento por ele administrados, A politica adotada
atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acorde com o5 critérios
internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem
exercer funghes gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

Demandas judiciais

Nio hi registros de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra @ Administragio do Fundo.
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Demonstragdes financeiras
em 31 de dezembro de 2007
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Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢

Valores Mobilidrios S.A.)

Demonstra¢des financeiras

em 3 de dezembro de 2007

Contetdo

Parecer dos auditores independentes

Demonstragdo da composigdo e diversificagdo das
aplicagtes

Demonstragdo das evolugdes do patriménio liquido

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
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Parecer dos auditores independentes

Aos

Cotistas ¢ & Administradora do

Fundo de Investimento em Direttos Credittrios Multisetorial
Sitverado Maximum

{ Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A.)

Rio de Janeiro - R

Examinamos a demonstragho da composiclio e diversificagio dus aplicagdes do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios Multisetorial Silverado Maximum em 31 de dezembro de
2007 e a respectiva demonstraglo da evoluglo do patrimonio liquido, carrespondente ao perfodo
de 8 de ngosto (inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2007, elaboradns sob a
responsabilidade de sua Administragio, Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinilio
sobre essas demonstragdes financeiras,

Mosso exame foi conduzido de acordo com s normas de suditorin apliciveis no Bmsil ¢
compreendeu: (a) o plangjamento dos trabalhos, considerando a relevincia dos saldos, o volume
de transagdes e os sistemas contabil e de controles internos do Fundo; (b) a constatagfio, com base
em lestes, das evidéncins ¢ dos registros que suportam os valores € as informagdes contibeis
divulgados; e (c) a avalisglo das prticas ¢ das estimativas contibeis mais representativas
adotadas pela administraglio do Fundo, bem como da apresentagiio das demonstrages financeiras
tomadas em conjunto.

Em nossa opinilio, as demonstragdes financeiras acima referidas representam, adequadamente,
em lodos o8 aspectos relevantes, a posiglo patrimonial ¢ financeira do Fundo de Investimento em
Direitos Creditdrios Multisctorial Silverado Maximum em 31 de dezembro de 2007 e as
movimentagles de seu patrimdnio liguido correspondente no periodo de 8 de agosto (inicio das
atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2007, de acordo com as priticas contdbeis adotadas no
Brasil.

22 de fevereiro de 2008

KBPMG Auditores Independentes
CRC 159‘D].|;|42 F-RI
| L]

—t

-
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial
Silverado Maximum

(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)

Demonstragio da composigdo e diversificagdo das aplicagdes

em 31 de dezembro de 2007
{Em millares de Reatsy)
e sohre
Valor patriminio
Aplicagies/especificacho atual liguido
Disponibilidndes 7 0,02
Banco conts movimento 7 0,02
Cotas de lundos de investimento 10,496 2965
Mellon Fundo de Investimenio Referenciado DI Longo Przo 10,496 29,65
Titulos Privados l.116 3,15
Cédula de Crédito Bancdrio - CCB
Banco RMP Paribas S.A. B0G 228
Centificado de Depésito Banchrio - CDB
Banco ABN Amro Real 5.A. 310 0.87
Direltos creditdrios 21.509 66,67
Direitos creditdrios a vencer 19936 56,32
Direitos creditorios vencidos 3.838 10,84
Provisfio para devedores duvidosos (175) (0.49)
Valores a receber 251 0,71
Recebiveis a liquidar 251 0,71
Valires & pagar {73} {0.20)
Taxa de administragho (54) (0,13)
Outros 19} 10,03)
Patrimbnio lguido 35396 100,00
—-———— e

As notns explicativas 580 parie integrante das demonsiragdes finonceims.

4
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Silverado Maximum

{Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)
Demonstragdo da evolugdo do patriménio liquido

Periodo de 8 de agosto (inicio das atividades do fundo) a 31 de dezembro de 2007

(Valures em milhares de Beais, exceto o valoe unitdrio das cotas)

Constituicliao 1.5944
Cotus seniores 1744000 colas o RS 1000000000 1.744
Cotis subordinadas 2041000 colas a RS 1.000,000000 200

Coms emitidas 31.735
Cotas seniores 24,694,932 cotas 25.159
Cotes sabordinsdas 6.571.617 cotas 6576

Patrim&nio lguide antes do resultado do periodo 33679

Resultado de perioda

Receitas 2173
Rendas de operagdes de enédito I 682
Rendas de iilos ¢ valores mobilidrios 491

Dexpesas (456}
Proviso pern perdas com direitos creditdrios (175
Toxa de administmglio {182)
Despesas adminbamtivas {99)

Resultado do periodo L7117

Patriménio liquide do Maal do periodo 35,394
Cotas seniones 264385937 cotns a RE 1.054.960882 27.892
Cotas subandinodas 6.771.617 cotas s KRS 1.108,142533 7504

As nistas explicativas sbo parte integrante das demonstragdes fnanccims,
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

Periodo de 8 de agosto (inicio das atividades do fundo) a
31 de dezembro de 2007

{Em milhares de reals)

1 Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direitos CreditGrios Multisetorial Silverado Maximum iniciou suas
atividades em 8 de agosto de 2007 e foi constituido sob a forma de condominio fechado, com
duragio por tempo indedeterminado. O Fundo ¢ destinado exclusivamente a Investidores
Qualificados, conforme regulamentaglio da Comissito de Valares Mobilidrios (CVM) em vigor.

O objetive do Fundo € proporcionar aos seus cotistas a valorizaglio de suas cotas por meio da
aplicaglo de seu Patriménio Liquido na aquisigho de: (i) Direitos de Crédito que atendam aos
Critérios de Elegibilidade do Fundo; € (ii) Ativos Financeiros, observados todos os indices de
composilo e diversificaclio da caneira do Fundo estabelecidos em Regulamento.

A parcela do Patrimdnio Ligquido de Fundo que nflo estiver alocada em Direitos de Crédito serd
necessariamente alocadn aos Ativos Financeiros a segulr relacionados:

moeds corrente nacional;

titulos de emisslio do Tesouro Nacional:

titulos de emisséio do Bacen;

operaghes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nas alineas “b™ ¢ " acima,
contratadas com Instituigbes Autorizadas; e

e. cenificados ¢ recibos de deposito bancirio ¢ demais tiulos, valores mobilidrios e ativos
financeiros de renda fixa de emissdo das Instituigdes Autorizadas, exceto cotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS),

A gestdo da carteira & realizada pela Mellon Global Investments Brasil $/C Lida,

o EE

As aplicagdes realizadas no Fundo ndio contam com garantia do Cedente, da Administradora. do
Custodiante ou de suas partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Nio
obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de
investimenio coloca em risco o patrimdnio deste, pelas caracteristicas dos ativos que o compdem
05 quais sujeitam-no ds oscilagdes do mercado e aos riscos de crédito inerente a tmis
investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido.
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Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em milhares de realy)

Elaboragio e apresentaciio das demonstragdes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estio sendo apresentadas de ncordo com as
priticas contdbeis adotadas no Brasil, complementadas pelas normas previstas no Plano Contibil
dus Instituigdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e por demais orientagbes emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN) e da Comisslio de Valores Mohilidrios (CVM). Na elaboragiio
dessas demonstragdes financeiras foram wiilizadas premissas e estimativas para a contabilizaghio e
determinagiio dos valores dos ativos e instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo.
Dessa forma, quando da efetiva liquidagiio financeira desses ativos ¢ instrumentos financeiros, os
resultados auferidos poderdo vir a ser diferentes dos estimados.

Descrigiio das principais priticas contibeis
a. Titulos privados

Os vitulos privados integrantes da carteira s#to contabilizados pelo custo de aquisigio,
acrescido diariamente dos rendimentos incorridos (“curva”) até a data do balango, ¢ sjustados
ao valor de mercado, quando aplicavel, em funciio da classificagio dos titulos (nota 4) e
guando existirem efetivas negociagbes no mercado,

b. Direitos creditdrios a receber

i. Direlios creditérios a vencer

Sho avaliados pelo seu valor de aguisigho, e acrescidos de Jjures caleulados com hase na
taxa intemna de retomo dos contratos, pelo critério pro rata temporis. A taxa interna de
retono foi calculada com base no valor de aquisiglio, valor de vencimento e prazo de
recebimento dos direitos creditdrios,

ii. Direitos creditorios vencidos e ndo pagos

Estdo imegralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos rendimentos até a
data do seu vencimento.
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(Administrado pela Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

fEm milhares de reais)

¢, Provisdo para devedores duvidasos (PDD)

Os Direitos Creditorios s8o classificados de acordo com o julgamento da administraghio
quanto ao nivel de risco, levando em consideragio a conjuntura econdmica, a experineia
passada e os riscos especificos em relaglio & operaglo. observande oz parimetros
estabelecidos pela Resoluglio CMN n® 2682/99, que requer a andlise da caneira quanto ao
atraso das operagdes. Por definigho no regulamento do Fundo, niio serd constituida provisfio
para perdas de operagles sem parcelas vencidas.

O Fundp considerard como perda todos os Direitos de Crédito ¢ Ativos em atraso a pantir de
181 (cento e oitentn ¢ um) dias apds o seu vencimento,

Caso os créditos inadimplentes sejam de alguma forma, recuperados apds o provisionamento,
estes sfo destinados exclusivamente e integralmente ao Fundo sendo revertids a provisio
anteriormente constituida.

4 Titulos e valores mobilidrios

(s titulos ¢ valores mobilidrios sfo classificados em duns categorias especificas de acordo com a
intenglio de negociagio, astendendo aos seguinies critérios para contabilizagio:

i. Titulos para negocingiio - Incluem os titulos ¢ valores mobilidrios adquiridos com o objetivo
de serem negocindos freqlientemente ¢ de forma ativa, sendo contabilizados pelo valor de
mercado, em que as perdas e os ganhos realizados ¢ nfio renlizados sobre esses titulos sio
reconhecidas no resultado;

ii. Titulos mantidos aié o vencimenio - Incluem os titulos ¢ valores mobilifrios, exceto agles
nilo resgatiiveis, para 08 quais hajo a intenglio e a capacidade financeira para manté-los até o
vengimento, sendo conmbilizados o custo de aquisiclo, acrescidos dos rendimentos
intrinsecos,
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(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)
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a. Composigdo da carteira

O Fundo mantém, em sua carteira titulos privados (CCB's e CDB's), classificados como
titulos para negociagho, no valor total de RS 806 com vencimento até | ano e R$ 310 com
vencimento apds | ano, Os CCH's sfio atualizados por taxa pré enquanto que os CCB's sdo
atualizados pela variagho do certificado de depdsito interbancario (CDI).

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo poderd realizar operaghes de derivatives, somente com o objetivo de proteger as
posigdes da carteira do Fundo detidas i vista, tendo como confraparte somenie as Instituigdes
Autorizadas.

No periodo de 8§ de agosto a 31 de dezembro de 2007 o Fundo niio realizou operagbes envolvendo
instrumentos financeiros derivativos.

Rating

O Fundo ¢ avaliado trimestralmente por empresa de rating especinlizada, conforme detalhado no
prospecto, tendo sido contratada para avaliagio a Austin Rating Servigos Financeiros Lida., que
atribuiu o rating preliminar A para as Cotas Seniores do Fundo, em 13 de outubro de 2007,
Direitos creditdrios

Os Direitos de Crédito serfio adquiridos pelo Fundo juntamente com todos os direitos, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e agdes assegurados aos seus titulares, nos termos dos Contratos de

Cessdo firmados entre o Fundo e os Cedentes, observadas as disposigBes dos respectivos Titulos
de Crédito.
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O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na data de aquisi¢lo ¢ pagamento,
cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidades:

a. Os Direitos de Crédito devem ser representados por Titulos de Créditas, observados os
limites de concentragilo estabelecidos em regulamento;

b. Os Direitos de Crédito devem ser decorrentes de operaglies realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobiligrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil ¢ de prestagio de
servigos, de acordo com a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operacdes
realizadas entre estes e seus respectivos Devedores; e

€. Os Direitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na data da respectiva cessdo,
nilo sejam devedores de outros Direitos de Crédito de titularidade do Fundo, vencidos ¢ nio
pagos.

O Fundo nilo adquirird Direitos de Créditos representados por warranis, ou relativos contratos de

compra & venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega futura, ou titulos ou

certificados representativos desses contratos.

O Fundo nllo adquirich Direitos de Crédito (i) que estejam vencidos e pendentes de pagamento

quando da sun cesslo; efou (i) oriundos de Devedores que estejam inadimplentes com os
Cedentes a mais de 180 dias na data da cessiio,

10
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Composicdo da provisio para devedores duvidosos (PDD)

Nivel de
Riseo Parccias P
Contratos A vencer  Vencidas Total % valor
A vencer A 13,946 - 13,9496 L] -
Vencicos mié 14 dias A 1.617 LIST 1774 0.5 13
Vencidos entre 15 ¢ 30 dias B 2226 299 2525 | 25
Vencidos entre 31 ¢ 60 dias C 2.097 2350 4447 i i34
Vencidos entre 61 e 90 dias D - 2 — 2 10 B
12338 ER-KL] 23114 123

Gerenciamento de riscos

Nio obstante u diligéneia da Administradora em colocar em pritica a politica de investimento
delineadn, os investimentos do Fundo estlio, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigtes adversas de liquidez e negociagio atipica
nos mercados de atuaclo e, apesar de & Administradora manter sistema de gerenciomento de
riscos, nfio hi garantia de completa eliminaglo da possibilidade de perdas para o Fundo ¢ pam o
cotista,
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9  Caracteristicas e valorizaciio das cotas

As cotns saniores 18m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigaghes comuns:

b.

€.

Prioridade de amortizaglio efou resgate em relaglio 88 cotas subordinadas, observado o
disposto no Regulamento;

Quantidade de cotas: até 50,000 (cinquenta mil} cotas seniores;
0 valor unitério de emissiio: RS 1.000,00 (mil reais);

Valor unitario calculado todo din Gtil, para efeito de definiglio de seu valor de integralizagio,
amortizaglo ou resgate, observados os critérios definidos em regulamento;

Meta de rentabilidade prioritdria: acumulagdo de 130% das Taxas D] , calculadas dinriamente
sob forma de capitalizagfo composta, com base em um ano de 252 dia dleis

Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberaglio nas Assembléias Gerais,
sendo que a cada Cota Sénior corresponderd a | {um) voto,

As colas subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigaghes:

Subordinam-se s Cotas Seniores para efeito de amomizagio ou resgate, observado o disposto
no Regulamenio;

Somente poderdlo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores em Circulagio,
admite-se que sun imegralizagdio, amortizaglio e resgate sejam efetuados em Direitos
Creditérios;

O Valor Unitirio de Emisslio na Data da 1® Subscrigio de Cotas Subordinadas seri de RS
1.000,00 (mil reais), sendo que as Coias Subordinadas distribuidas posteriormente terdo seu
Valor Unitario de Emissfo calculado com base na alinea (d) a seguir;

Valor unitirio caleulado todo Dia Gtil, para efeito de definig@o de seu valor de integralizagio.
amortizagiio ou resgate, observados os critérios definidos em regulamento;

12
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e. Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagio nas Assembléias Gerias,
sendo que a cada Cota Subordinada corresponderd | (um) voto; e

. E expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndio igualitério entre os
titulares de Cotas Subordinadas.

Emissdes, amortizacfio e resgate de cotas

. Emissdo

As cotas seniores ¢ as cotas subordinedas serfio emitidas por sew valor calculado
respeclivamente, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores
Qualificados.

A partir da data da 1° subscricBo de cotas seniores de cada série ¢ cotas subordinadas, seus
respectivos valores unitarios serdio calculados todo dia dril.

b. Resgate
As cotas do Fundo somente serlo resgatadas: (i) apds o pagamento integral das parcelas de
amortizagho das cotas seniores emitidas ¢ em circulagdo e, das cotas subordinadas ou (ii) na
dain de liguidagio do Fundo.

c. Amortizagdo

O Fundo poderd realizar amortizaghes programadas de qualguer série de cotas seniones de
forma parcial conforme as datas de amortizagio programadas descritas abaixo:

L 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor ao final do 1°
(primeiro) ano da presente emissio;

i 20% (vinte por cento) do valor do principal aportado pelo investidor ao final do 2°
{segundo) ano da presente emissio; e

i, 60% (sessenta por cento) na data do resgate,
13
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d. Enguadramento @ Razio de Garantia

Desde a dan da |* Subscrigdo de cotas seniores até a (ltima data de resgate, 8 Consultora
Silverado Informagdes Cadastrais Ltda. verificard, todo dia (il se o relagdo. expressa em
valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e o valor total das cotas seniores do
Fundo (a “Razfio de Garantia™) ¢ igual ou superior & Relaglo Minima. A Relagio Minima
serd de | 10% (cento de dez por cento) até que a Razlo de Garantin atinja 120% (cento e vinte
€ cineo por cento) ou transcorma o prazo de 6 (seis) meses a contar do inicio das atividades do
Fundo, o que acontecer primeiro. Apds a ocorréncia de qualquer um dos dois eventos

estabelecidos a Relagdio Minima passard a ser igual 8 120% (cento e vinte e cinco por cento).

Caso 8 Razlio de Garantia seja superior 4 Relagio Minima, a Administradora podera realizar,
conforme orientagdio da Consultora, a amortizaglio parcial des cotas subordinadas, do

montante que exceder 8 Relagio Minima, mediante solicitagdo dos respectivos cotistas.

Custddia

Os titulos privados estdo registrados na Cimara de Custodia e Liguidagio (CETIP). O controle
das cotas dos fundos de investimento gque compdem a carieira do Fundo estd sob a
responsabilidade do Administrador ¢ a guards da documentaclio dos titulos dos direitos
creditérios, em conformidade com o contrato de cessfio, esti sob a responsabilidade da

Consultora Silverado Informagdes Cadastrais Ltda., na qualidade de fiel depositirio.

Negociaciio das cotas

As cotas seniores do Fundo serlo registradas para negociagiio em bolsa de valores ou entidade de
balcio organizado, no SOMAFIX, na CETIP ¢ no BOVESPAFIX, de acordo com a legistagiio

vigente,

14

252



13

14

(S) SILVERADO

maydmum

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multisetorial Silverado Maximum

(Administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A.)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

{Em milhares de reais)

Encargos do Fundo

Taxa de administracdo

Serd devida & Administradora, a titulo de honoririos pela atividade de administraglio do Fundo,
uma tnxs de adminisiraglo de 2% a0 ano, calculada por dia Gril 4 base de 1/252, sobre o valor do
patriménic Liguido do Fundo verificado no dia dtil anterior 4 realizaglio do referido cileulo,
sendo que este valor nlo poderd ser inferior a RS 17,000,00 mensais, que deverd ser paga até o 5°
dia 0til do més subsequente ao vencido, a panir do més em que ocorrer a primeira subseriglio de
cotas, sendo vedada qualquer participacio nos resultados auferidos pelo Fundo. A Taxa de
Administragfo seri rateada entre a Administradors, a gestora & a Consultorm.

Evoluciio do valor da cota e rentabilidade

Valor da Rentabilidade Valor da coia Rentabilidade

Datn cola senlor b subordinada %%
INN22007 | 054 969882 5.50 1.10%,142533 10,81
ORDR2007 (™) ARG . 1000 0 =

(*) Inicio das atividades do Fundo.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados Ruturos,
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Tributaciio

Impasto de renda

s rendimentos auferides serdo tributados pelas regms abaixo:

Seguindo a expectativa do Administrador ¢ do Gestor de manter a carteira do Fundo. exceto
direitos creditdrios, com prazo médio superior a trezentos e sessenta e cinco dias, caleulado
conforme metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal através da Lei n®
11.033/07, o5 rendimentos suferidos estarfio sujeitos ao imposto de renda retido na fonte ds

seguintes aliquotas, entre a data de aplicagio e a data de amortizagdio/resgate:

I. 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;
1. 20% em aplicagdes com prazo de 181 & 360 dias;
1. 17,5% em aplicagles com prazo de 361 a 720 dias;
IV, 15% em aplicagdes com prazo superior a 720 dias,

A regra tributdria acima descrita nflo se aplica sos cotistas sujeitos a regras de tributaglio

especificas, na forma da legislagio em vigor.

Contrato de prestagiio de servigo

A Administradora contratou o Deutsche Bank S.A. - Banco Alemiio para prestar servigos de
lesouraria, custodia, escriluragfo de cotas e controle de atives ¢ passivos relativos a este Fundo,
de acordo com as normas legais e regulamentares ¢ a Consultors Silverado Informagtes
Cadastrais Ltda., para a prestacio dos servigos de (i) andlise e seleglio de potenciais Cedentes e
dos respectivos Direitos de Crédito para aquisigio pelo Fundo, (i) negociagio dos valores de
cessfio com as respectivas cedentes; (iil) cobranga de todos os Direitos integrantes da carteira do

Fundo que nilo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento.

16
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Prestaciio de outros servicos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento 4 Instruglo CVM n® 381/03, registre-se que o Administrador, no periodo, niio
contratou outros servigos presindos por seus auditores independentes relacionados aos fundos de
investimento por ele administrados, A politica sdotada atende aos principios que preservam a
independincia do auditor, de acordo com o5 critérios intemacionalmente aceitos, quais sgjam, o
auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou
promover os interesses deste.

Demandas Judiciais

MNbo hi registros de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas,
quer desses contra & Administragiio do Fundo,

17
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Sio Pauls, 77 de feversins de 2079,

A

EPMG Auditores Independentes
Rua Thr, Rerano Pass de Barrea, o 33
5o Panlo - 5P

Fundo de Investimento em Dirvitos Creditbrios Multisetorial Siverado Maximmm

(Administrado pelo BNY Mellon Servigos Finaniceiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobilidrios
S.A)

Demanstragbes financeiras pam o exervicio finde em 31 de dezembro de 2098

Prezados senhores:

Vmpﬁmnﬁm.knmmmmmhwmm-mmmﬂ&iﬂmw
Imf&a:?.hdmolmm&xmmh&mwﬁnfm:thdt
Investimento em Diretos Creditdrios. Muliseionial Silverado Maxiraa, adminissrad pelas BNY Mellon
Servigos Financeims Distribuidors de Tivados « Valores Maobilidrios $.A., exercicio finde em 31 de desernbro
&-JDDE.Eﬂwm;ﬁn&hfzha:ﬁm&qu?ﬁu.pmnmﬁimpnmnndrmmﬁm
fwmﬁﬁmmmmmmﬂkm;m
pammonial ¢ financeira do Funddo em 31 de derembro de 2008, & 20 musgdes de seu pariminio liquido
cormespondentes ao exercicin findo em 31 de dezemibro de 2008 ¢ periodo de 8 de agosto {inkio das ariviclades
d> Fundo) 3 31 de derembro de 2007, de acondo com = priticas comibeis aderada o Bexsil

Conas representaghes nesta cana-endo rebacionmbis ¢ assuntos dignificatios. O enumos 330 comiderado
Wﬂﬁﬁﬂm&mmtmm.mmWM
mformacdes contdss nas referdas demonuracies finandeiras que, comideramdo-se ax cinumstancias
exmicnies, tenham a probabulidade de afesar o pulgamento de terceios interessaden, que confiem nesas
mforraches, devido 3 edsds omissdes, emos oo imrgularidades.

1 E&mm@um:wm:&nﬁaﬁndﬂmbhpﬁﬁum; frnarceis ¢
das modificaghes patnmonus ¢ financris nessas demonstragtes, de acordo com @ prites conesben
adotadas no Brail

2. Os siswemas contibets ¢ de conroles imcrnes, adowdos pels Admiantragio do fundo dursmie o perkado.
o do nossa responkabilidade, sendn adequadon 20 tipo de athvidade @ volumne de transagdes que tem o
Fundo.

3. Foram colocades & disposcio de V.Sas. todos ox kwmmsmuihu.chrwmhmnp:.ﬁimm
e vinchas a atas ou menisas de asseriblén de acionistss, reunides ds dircroria, oi reaume de providincias de

Pigins | de s
‘ll "Iil--l i L ] LEE 3 .

}l.

L.

256

o



() SILVERADO

maylimum

>

BNY MELLON
SERVICOS FINANCEIROS
reunifies secenies, cup gtas (minoia) respecuvas ainds ndo tenham sido preparsdas. As Gltimas 3t
forarm emicdas tas seguinres datas;

Ao do Adminorrador de 17/37/F2008;
Ato do Admimmtrador de 297077 2008:
AGC realzada b dia 22708/ 2008;
Ao do Admumstradior 22/092008;
AGC nealieada no dia 29410/ 2008:

# = & & @

MNao houve no periodo correspondéncias recebidas da Comisslo de Valores Mohililoos em relagio a0
fundo e adicionalmente, ndo wemos conhecments de quanquer trabalbos. wmdo executadon. por aguela
autarquid, cujo resuliado pudesse vir 2 afetar as demonstragies financeirs referidas no primeino parigrafo.

4. N confirmamons

{a) Emctdemos que o termio "lrande” inchl declaraglies inexatas, resuhane de relodoo financemy
irmudolemo ¢ de dervio de ativos.  As declaragdes mesaran resultantes de relandrio 1 i
iwmmmmﬂhwmmmm&mw
mww.wmmm&iammfmﬁa
As e inexatas resubtantes de desvio de ativen emvobem o roubo dos sves de um
entidade, mumas vezes acompanhado de registros oo documentos fabos ou saganosos, 3 flm de
ocultar a falia devaes atives, ou que estes forsim compromendos sem suonzacio sdequada

(b)  Assumimos responsabilidade pelo planejamento e implementacio do controle intemno, pars prevenie
¢ detectar fraude & erm.

)  Divulgamos-lhes posso conhecimento de friude ou swpena de fraude que afciam o Fundo,
envoivendo:

s o Admminraden
¢ on funciondrion que desempenham papel significarive no controle imermo; ou
*  owiros, em que 3 frodes wnam efeito significatvo sobee a5 doamosseracdes financeirs,

(d) Divulgamos-thes nosso conhecimento sabre quaisquer alegagdes de fraude, ou susprita de fraude,
quie Aletam as demonstragiies fininceiras do Fundo, reporadas por analistas, regulsdores ou outros.

(6] Dirvulgamos-Thes oo resultados de nossa avaliagio do risco de que & demomrgles financemras
podem estar significativamente decliradas de maneina inexata, como resultado de fraude.

5, Notames que o lingamento realizado em 05 de setembro de 2008 relativo 3 aquisicio da Cédula de Crédito
Bapcinio de emisio do Lemon Bank 5.A. dasda de 05 de setembro de 2008 Leman®), foi
realizade erroncamente no valor de RS 3805 mil. Tal lingamento deveria er sido realizado no valor de RS
2950 mil, Acrediamos que o cleito dena diferenga & imaterial, o individualimente quanto agregadas,
para & DemonstragBes Financeirm de 31 de dezembro de 2008 tomadas como um o, Informamos,
outrossim, que a diferenga 3 maior no valor da OCB Lemon (equivalente x RS 825 nul seed difercdo entre 27
de fevervir e 29 de junho de 2009, pro nits die (3 *Baia do Langamento Incorreto™), sem que haja prejulzo
part as demais classes de quotas do funda. O valor ¢ RS 825 mil fol parcialmente babado, sendo que nevta

Fd
;[ Piagina 2 de &
5 W TR WAE Sy e e { a4 T
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s THLE L TER g KN

257



(S) SILVERADO

maydmum

>

BNY MELLON
SERVICOS FINANCEIROS

mmmwmiﬁmmﬂmw.mgmk

[+ ]
ﬁfﬂhﬂn&ﬂhhmlmﬂirqﬁﬂmrﬂﬂud:{}wiubﬂ:ﬁ:ﬂajmim
MﬁymmM}m&)_Fmpm“im&wm

hipoeee de &m%ﬁ@uﬂhﬂu]mmimﬁhdﬂmdﬂ
n Incormt, 0 prego de i a ser pago pels Quotas Subondinadas Jumior entio
subscritas serd superior dquele que seria dews ca50 ¢ processo de Baoa do Langamento Incorrem

ﬁm%ﬁﬂmﬁm&éﬂﬁmﬁmmmwmmn
Subeirdinadas

Fmdnmmh;hupmm:hdﬁwdamudrimpﬂhﬁnd-ml}mw

Junior verificada em subscrigdes que venliam 3 ser raloades ames da conchusio ds Baxa do Lasgamento
lm;:ﬁ&dm#ﬁwnﬁi::%ﬁw:%mwfmw
qmimnwmﬁmﬂqu:ndnblmnlmuhhwﬁmmmmhﬁa

b mmmu&mhﬁmtﬁmmMWMmqm
agregadis, para a5 demonsuragdes financeirss como um rodo.

7. Aem dos faos )i revelados nas demonsirages financelray, ndo temos conhevimento de nenhuma:

.

&

h.

Fraudes ou owras wregularidades envolvendo membros da fiosss administragio o4 funciondnos
ocupando cargos de confmnga ¢ que possam ter alguma influncia sobre o sistems de controles
internus,

Fraudes ou outrss imegulindsdes emvolvendo outmos funcioninos ¢ cujo cleto sohee 2
demonstragdes fimanceiras pudesse ser relevane;

hhﬁﬁmﬂnnmmhﬁudrhﬁnmmm:demmﬂmmmqu
Mmuﬂmmﬂmwﬂﬁwmnqmm
ter cficiios relevantes sobre ;0 demonsirgiies financelr.

Neo-cumprimento de comratos, ki ou regulamentaches cujos cicios devessem ser revelados nas
demonsiragies financeiras ou combtufsirm bave para registro de uma penda contingente;

Exigibilidades relevames ou prejuizos contingentes, pars o3 quais seria necewsdio o mgisto cortihll
por s referirem a uma perda incorda po periodo, € cujo valor possa ser rzoavelmente extimado;
Exigibilidades comimgenes de valor relevante pam @ quan hain necessidade de divulpacio,

mesmo que nio contsbilizady de acondo com o em (¢) acima, por exdstir, po mindmo, wms
possibilidade de que um prejuino adicional possa ocormer

Transaghes significativas que ndo tenbam sido adequadamente conubifizadas ou  divulgadas de
acondo com a leginlagio vigenie & relletidas nas demomtracdes financeirs;

+ Prejuizos ou lucros decorrentes de compromissos. de compra & venda,

8. Akim dos fatos i divulgados o demonstragdes financeiras, ndo temos planos ou inencdes que possam
afewar, subntancialmente, os saidos contibels ou a classificagio de ativos ¢ exgbilidades.

Pgmadde §
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9. As seguntes infoemaghes achanvse adequadamente comabilradss, ou de ourm (onma revelades, na
demonstragles financeiras:

8. Tramigdes, bem como valores & mocber ou 3 pagar com panes relaconadas (Pessoay {hices o
Juridicas, que estejam direta o indiretaments relacionadas com os nsses Fundon);

b, Acordos com enidades financeiras envolvendo saldos compensattirios’ ou ouirss restrighes sohre
saldon bancirios dispanivels & hnhas de créditn abertas gu outros semelhantes;

€. Acordos para recompra de ativos anteriormente vendidos;

d. As melagles significativas de propriedades em comum ou de conirole de gesdo que requersm
dividdgagdoy

e.  Opgies ou acondos de recompra de titulos atrelados a garamiss; ¢

. As operagdes relacionadey a instrumemos financeiros (inchuive deavatvos) estio adequadamense
comabilzsdas ¢ divalgaday em not explicativa & demonstragdes financeins, incluindo nformagtes
quatitos & politica de tilizagho, abjetivos, estrardgian, valor de mereada, rscos relacinoados e garnia,

0. Nao hi quasquer contingfncias fiscan, trabalhistas, previdenciinn, comerciais ¢ legan que possam afetar
& wtiscdo patrunonial ¢ financeira da Fundo ¢ influir significanvameme fa sua ovalincio come
empivendimento emn comttidade.

1. Confimmamos por meio desta que o escindrio SPALDING ADVOCACIA EMPRESARIAL
compreerwle 100% dos advogados que o Fundo mantém ou manteve qualquer tipe de trammago durme
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 Nlo temos conhecimentos de quaisquer bitigics ou
reivindicaghes gue estejam sob cuidades de outros advogados senio o mencionado seima.

12 Temeos cumprido com todos 08 requisitos contranais que poderiam ter um efefio signifaive sobee a
demonseragdes financeirs em caso de descumpmimento.

1. O Adminkerador do fundo pasiui documentacio e tinidos de propnedade para todos o5 seus atvor ¢ nlo
temos conhecimento de hipotecar, penhors ou garantias sobre taix ativos, além dacquelas 1 reveladas nas
demonsragies (inanceirai,

. MNio temos conhecimento dee eventos subseqiientes 3 dara do balango que pudeisem requerer ajusies ou
divulgacdes & demonstrages hinanceiras,

5. Deusche Bank - Banco Alemis, m gualidade de ercelro contraado pelo administrador para prestar on
servicos de conbdis ¢ controladora, ¢ o seu contador sic sespomivels exclusvamente  pels
representagdes ¢ informagdes contidas peva cams relacionadas 3 previaglo dewses servigos, o8 quais
sio realizados com base em informaghes ameriormente prestadas pelo administrador do fundo.

; Pagina 4 de 3
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O Deutsche Bank - Banco Alem3a ¢ o comadar ndo sio responeiveis sefuinees fams, ndo
mitados a eles: rau -

& mmmummﬂwmm

b. operagiies realizadas pelo admimbiador, em name do fundo, evenmuaknente n3o comunicadis
20 Deutsche Bank - Banco Alemlo, e, por conseqBéncia, pio myistradas nas  demonstragiies
financeiras do fundo,

€. operacies malzadas em desacorda com s pormas vigemes

d.  qualquer imegulacdade exisieste no fundo decorrente de atos praticados pelo admnsirador ou
por terceins.

6. Os valores incluidos mes demonstragiies Financeiras, objeros dos cxames de auditoria efetusdon por
VSas., comespondem aos dos liveos comerciais do Pundo, o8 quais podem ser idemificados como sepue:

__Rimil
Tutal do Parnmdmo Liquide 2733
Resuhado do Exercicio 15.815
Ateorioiamente,
D =%
LJ-"-
BINY Mellog mmmmm&y-emm o 5.0
Areveda auiG Grcene & S
e uradon Dot
=]
* Pigin 5 de 5
B Ak i (
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM

Relatorio do Administrador
Encaminhamos para sua apreciagdo as Demonstragbes Financeiras acompanhadas do Parecer dos
Auditores Independentes.

Remteramos nossas recomendagoes. de que a leitura das Demonstragdes Financeiras. &
tundamental para o acompanhamento de seu imvestimento.

Chamamos a atengdo para aleumas informagdes (abaixo) gue se encontram mais detalbadas nas
notas cxplicativas que acompanham as Demonstragdes Financeiras,

A carteira do fundo se comportou de acordo com a politica de investimento estabelecida no
regulamento do fundo. O desempenho da Carteira dos Dircitos Creditorios for conforme o
esperado no periodo.

A Dirctoria

Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S AL
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ANEXO VII

RELATORIOS TRIMESTRAIS DO FUNDO RELATIVOS AOS PERIODOS ENCERRADOS
EM 31 DE MARCO DE 2009 E 31 DE DEZEMBRO DE 2008
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM

RELATORIO TRIMESTRAL
ENCERRAMENTO - MARCO/2009
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
RELATORIO TRIMESTRAL — ENCERRAMENTO - MARCO/2009

1 - Andlise de Investimento

2 - Analise de Compliance com a Legislacao e diversificacao da carteira

3 - Taxas utilizadas nas Operacoes

4 - Verificacdo do lastro dos direitos creditarios gue integram a carteira do Fundo
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
Relatério Trimestral - Encerramento Margo/ 2009

ANALSE O [NVESTIMENTD:

Durante o periode de Janeiro a Margo de 2009, o FIDC MULTISETORIAL SILVERADD MAXIMUM

apresentou uma performance dentro das nossas expectativas de médio prazo,

0 Fundo em epigrafe manteve, durante todo o trimestre, sua carteira aplicada em direitos creditorios e
cota de Fundo de Investimento Renda Fixa respeitando, dlarlamente, os limites minimos & maximos

estabelecidos em seu regulamento.

A analise de Compliance para o trimeste supracitado identificou gue a carteira encontrava-se
enquadrada com relagdo aos limites de composicao e diversificagdo de portifélio estabelecidos no
Regulamento & na Instrucac MNormativa n” 356, consolidada pela Instrucdas Mormativa n” 393 da

Comissdo de Valores Mobiliarios.

TANAS UTILIZADAS bAS OPFRACOES

0 funde realizou operacdes novas durante o periodo supracitado, utilizando uma taxa média que e

compativel com o mercado para o setor,

Dada a natureza dos direitos creditorios, estes estao precificados conforme a swa curva de aguisicao.
Assim, come a parcela de juros da seérie de pagamento de um contrato de compra e venda de direitos
creditorios pode variar de acordo com o periodo, a taxa utilizada pode também variar. Os demais ativos
da carteira sdo precificados de acordo com o manual de precificagio da Mellon Servicos Financeiros

DTVM 5.4,
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¢ 0 custodiante verifica trimestralmente o lastro dos direitos creditdrios que integram a carteira do Fundo

através do procedimento descrito no arguivo anexo:

o
Adobe Acrobat 7.0
Do ument

*  Segue o resultado da referida verlficagao.

[rer 8
-
g
Adolbe Acrobat
Dacurmernt
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Pardmetros indicados para determinar a amostra dos recebiveis:

1. O Custediante deve analisar trimesiralmente a documentacao que evidencia o lastro
dos Direitos Creditarios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base
serd selecionada uma amosira aleatdria simples para a deierminacio de um intervalo de
confianga para a proporcio de eventuais falhas, baseado numa distribuicio binomial
aproximada a uma distribuicao normal com 95% [noventa ¢ cinco por cento) de nivel de
confianca, visando uma margem de erro de 1086 (dez por cento), independentemente de
quem sejam os Clicntes dos respectivos Direitos Creditorios sclecionados;

2. 0 escopo da analise da documentacio que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios
contempla a verificagio da existéncia dos Documentos Comprobatdrios correspondenies;
Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obten¢ao de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Selecaon de uma amosira de acordo com a formula abaixo;

2.3 - Verificacho fisica dos contrates devidamente f[ormalizados junto ao Fiel
Depositario;

2.4 - Verificagao da documentacao acessoria representativa dos direitos creditarios
(identificacdo  pessoal, comprovante de  residéncia, comprovante de entrega de
mercadorias, ete.);

2.5 - Verificagao do registro de gravame do bem objeto do inanciamento;

2.6 - Bvidenciago do atendimento as politicas de cobranga administrativa para
recebiveis vencidos e nao liguidados;

2.7 - Verificagio das condictes de guarda fisica da documentagae comprobataria
junto ao Fiel Depositdrio.

3. para a execucao da andlise da documentacio que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios, o Custodiante, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria
especializada para prestar os servigos de andlise por amostiragem dos Direitos Creditorios.

Formula para selecao da amostra:

|
n{):_z A"ano

50 N +n,
6{] * Erra Estimado
Ao,

N:

1y &

Populegio Total

Fator Amostral
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Deutsche Bank

Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao
Sa0 Paulo, 14 de maio de 2009, Avenida Brigadeira Faria Lima, 3900 -
139, 14* & 15° andares
S0 Paulo SP Brasi Da538-132

Tel 55 112113-5000

h &
Teldirels 5511 2113-5807
BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. Faxdirelo 551121135170

Avenida Presidenta Wilson, 231, 11° andar
Rio de Janeim - RJ
20030-905

AL Sr Wilson Fialdini

Ref Manifestacio quanto ao relatdno inmestral devernficacio de lastro dos direllos creditoncs
FIDC Mullisetorial Silverado Maximum

Prezados Sanhores,

Tomando por base o "Relatério Relativo & Aplicagiio de Procedimentos Pré-acordados” de emissao
da KPMG Risk Advisory Services Lida. ("KPMG") datado de 11 de maio de 2009, referente ao 1°
trimestre do ano comenta, o Deulsche Bank SA - Banco Alemdo, na gualidade de custodianta
{"Custodiante”) do FIDC Multisetorial Silverado Maximum {"Fundo’), tece as seguintes consideragdes:

Considerando a metodalogia para verificacdo do lastro dos direitos credilorios definida previamente
pelo Cusiodiante, néo foram observadas inconsisténcias no procedimento de verificaclo fisica dos
contratos davi&amnte formalizados junio ac Fial Depositario,
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RELATORIO TRIMESTRAL DO FUNDO RELATIVO AO PERIODO ENCERRADO DEZEMBRO DE 2008
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM

RELATORIO TRIMESTRAL
ENCERRAMENTO - DEZEMBRO /2008
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FIDC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
RELATORIO TRIMESTRAL - ENCERRAMENTO - DEZEMBRO /2008

1 - Analise de |Investimento

2 = Analise de Compliance com a Legislacao e diversificacao da carteira

3 - Taxas utilizadas nas Operacdes

4 - Verificaciao do lastro dos direitos creditérios que integram a carteira do Fundo
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FIRC MULTISETORIAL SILVERADO MAXIMUM
Relatdrio Trimestral - Encerramento Dezembro/2008

ANALISE D INVESTIMENTD

Durante o periodo de Outubro a Dezembro de 2008, o FIDC MULTISETORIAL SILVERADD MAXIMUM

apresentou uma performance dentro das nossas expectativas de médio prazo.

3)

O Fundo em epigrafe manteve, durante todo o trimestre, sua carteira aplicada em direitos creditarios e
cota de Fundo de investimento Renda Fixa respeitando, diariamente, os limites minimos & maximos

estabelecidos em sew regulamento,

A andlise de Compliance para o trimeste supracitado identificou gque a carteira encontrava-se
enquadrada com relagio aocs limites de composicio e diversificacio de portifélio estabelecidos no
Regulaments ¢ na Instrugds Normativa n” 356, consalidada pela Instrucio MNormativa n® 393 da

Comissio de Valores Mobiliarios.

Taxas UTILIZADAS NAS OFERAGCES

O fundo realizou operagdes novas durante o periodo supracitado, wutilizando uma taxa média que &

compativel com o mercado para o setor.

Dada a natureza dos direitos creditorios, estes estio precificados conforme a sua curva de aquisigao.
Assim, como a parcela de juros da série de pagamento de um contrato de compra e venda de direitos
creditarios pode variar de acordo com o peniodo, a taxa utilizada pode tambem variar, Os demais ativos
da carteira sdo precificados de acordo com o manual de precificacio da Mellon Servicos Financeiros

DOTVM S.A.
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4)

« 0 custodiante verifica trimestralmente o lastro dos direitos creditdrios que integram a carteira do Fundao

através do procedimento descrito no arquivo anexo:

+  Segue o resultado da referida verificacio enviada pelo custodiante.

=

Autinbee Acrobat 7.0
Cocusment
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Pardametros indicados para determinar a amostra dos recebiveis:

1. O Custodiante deve analisar trimestralmente a documentacan que evidencia o lastro
dos Direitos Creditorios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base
serd selecionada uma amostra aleatoria simples para a determinacéo de um intervalo de
confianga para a proporcao de eventuais [alhas, bascado numa distribuicio binomial
aproximada a uma distribuicio normal com 95% (noventa ¢ cinco por cento) de nivel de
confianca, visando uma margem de erro de 108s (dez por cento), independentemente de
quem sejam os Clientes dos respectivos Direitos Creditorios selecionados;

2. 0 escopo da andlise da documentacio gue evidencia o lastio dos Direitos Creditorios
contempla a verificacao da existéncia dos Documentos Comprobatorios cormrespondentes;
Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obtencao de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Selecao de uma amostra de acordo com a formula abaixa;

2.3 - Verilicagao fisica dos contratos devidamente lormalizados junto ao Fiel
Depaositéirio;

2.4 - Verificacan da documentacao acessoria representativa dos direitos creditdrios
([identificacfio pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega  de
mercadorias, ctc);

2.5 - Verificacao do registro de gravame do bem objeto do financiamento;

2.6 - Evidenciagao do atendimento as politcas de cobranga administrativa para
recebiveis vencidos e ndo liguidados;

2.7 - Verificagao das condigoes de guarda fisica da documentacio comprobatoria
junto ao Fiel Depositario.

3. para a execugao da analise da documentacio que evidencia o lastro dos Direitos
Creditarios, o Cusiodianic, sob sua responsabilidade, poderda coniratar consultoria
especializada para prestar os servigos de andlise por amostragem dos Direitos Creditorios.

Férmula para selecdo da amostra:

|
ny =— A:anﬂ
&, N +n,

L]
0 .
Erro Estimado

* Tamanho da Amosira

N:

Populagido Total

n, :

Fator Amopstral
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Deutsche Bank ..
Deutsche Bank S.A. - Banco Alermndo

830 Paulo, 13 da fevereiro de 2009, HAoenida Brigadairo Fafia Lima, 3300
S8g Paulo SP Brasil 04538-132

A Tel 5511 2113-5000

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. Tel direta 55 11 2113-5807

Avenida Presidenta Wilson, 231, 11° andar Fax dirsto 5511 2113-5170

Rio de Janeiro - RJ .

20030-805

AlL! Sr. Wilson Fialdini

Ref Manifestagsio quanfo ao relaidrio timestral de vérificacio de lastro dos direftos creditdrios
FIDC Muttisetorial Siverado Maximum

Prezados Senhoras,

Tomando por base o “Relatério Relstivo & Aphcagdo de Procedimentos Pré-acordados” de emissao
da KPMG Risk Advisory Services Lida. ("KPMG") datado de fevereiro de 2008, o Deutsche Bank 5.A
- Banco Alemdo, na qualidade de custodanle ("Custodiante’) do FIDC Multisetorial Siverado
Maximum ("Fundo”), lece as sagumntes considerachas.

Considerando a metodologia para verficagio do |astro dos direllos creditdrios definido previamente
pelo Custodiante, nfio foram observadas inconsisténcias nos seguintes procedimentos realizados pela
KPMG: (i) 2 verificagao fisica dos contratos davidaments formalizados junto 2o Fiel Depositano & (i) o
confronto entra as informagdes conlidas na base de dados do Cusfodiante & os respectivos Coniralos.

Atenciosamente,

Fale coms Ouvderss | 0300 735 2113
gpteche bank 0o doriaida com
Wy - er e i ri comn by 5
" K\._,_ &
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ANEXO VIII

INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO
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ADMINISTRADORAE COORDENADORA

BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

GESTORA

BNY MELLON ATIVOS FINANCEIROS LTDA.

CUSTODIANTE

DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO

CONSULTORA DE CREDITO

SILVERADO SERVICOS DE INFORMACOES CADASTRAIS LTDA.

CONSULTORES LEGAIS

Souza, CESCON AVEDISSIAN, BARRIEU E FLESCH ADVOGADOS

AGENCIADE CLASSIFICACAO DE RISCO

AUSTIN RATING SERVICOS FINANCEIROS LTDA.

AGENCIADE CLASSIFICACAO DE RISCOADICIONAL PARAAS QUOTAS SENIORES DA 3* SERIE

STANDARD & POOR’S RATING SERVICES

AUDITORES

KPMG AUDITORES INDEPENDENTES

(11) 3231-3003

winnerpublicidade.com
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