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EMISSAO DE ATE 150.000.000,00 (CENTO E CINQUENTA MILHOES) DE QUOTAS DA CLASSE SENIOR, 3* SERIE, COM DURACAO DE 24 (VINTE E QUATRO) MESES, PELO VALOR
APURADO NO DIA DA EFETIVAINTEGRALIZAGAO, CONFORME DELIBERADA A ASSEMBLEIA GERALDE QUOTISTAS DE 30 DE SETEMBRO DE 2008.

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM OU DA ANBID, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM
JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, SEUADMINISTRADOR E DAS QUOTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

OINVESTIMENTO NO FUNDO SUJEITA O INVESTIDOR A RISCOS, CONFORME DESCRITO NA SECAO FATORES DE RISCO NAS PAGINAS 14A 15 DESTE PROSPECTO.AINDA QUE A
GESTORA MANTENHA UM SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE ELIMINACAO DE POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS
INVESTIDORES.

O FUNDO, constituido sob a forma de condominio fechado, ¢ uma comunhéo de recursos que destina parcela preponderante do respectivo patriménio liquido para a aplicagdo em direitos creditorios e o restante nas
demais modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, observadas as limitagdes previstas no Regulamento e na regulamentag@o em vigor.

O FUNDO ¢ administrado e distribuido pela ADMINISTRADORA, sendo que a administragdo de sua carteira fica a cargo da GESTORA.

Arentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.

As informagoes contidas neste prospecto estio em dncia com o I do FUNDO (“Regulamento”), porém ndo o substi E dada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto quanto do
Regulamento, ressaltando a importincia das se¢oes “Fatores de Risco” e “Politica de Investimento”, bem como as disposi¢ées do Prospecto que tratam dos fatores de risco a que o FUNDO estd exposto.

Todo e qualquer quotista, ao ingressar no FUNDO, deve atestar, por meio de termo de adesao, que recebeu exemplar deste Prospecto e do Regulamento, que tomou ciéncia dos objetivos do FUNDO
edesuapolitica de investimento, das taxas devidas a ADMINISTRADORA e da possibilidade de ocorréncia de variacio e perda no patriménio liquido do FUNDO.

Este Prospecto foi preparado com as informagoes necessdrias ao atendimento das normas emanadas da Comissio de Valores Mobilidrios, bem como as disposi¢oes do Cédigo de Auto-Regulagio
da Associag¢ao Nacional dos Bancos de Investimento - ANBID para a Indiistria de Fundos de Investimento. A autoriza¢do para o funcionamento e/ou venda das quotas deste FUNDO ndo implica, por parte
da CVM ou da ANBID, garantia de veracidade das informacgées prestadas, ou jul, sobre a qualidade do FUNDO, e seu ADMINISTRADOR ou das demais instituicées prestadoras de servicos.

AADMINISTRADORA, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL JOSE CARLOS LOPES XAVIER DE OLIVEIRA, DECLARA QUE E RESPONSAVEL PELA VERACIDADE, CONSISTENCIA, QUALIDADE
E SUFICIENCIA DAS INFORMAGOES PRESTADAS POR OCASIAO DO REGISTRO E FORNECIDAS AO MERCADO DURANTE A DISTRIBUICAO E QUE QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU
ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E DISTRIBUICAO DA 3* SERIE DE QUOTAS SENIORES DO FUNDO PODERAO SER OBTIDAS JUNTO A INSTITUICAO LIDER ENACVM.
ADICIONALMENTE, A ADMINISTRADORA, NA QUALIDADE DE COORDENADORA DA DISTRIBUICAO DA OFERTA, POR SEU DIRETOR RESPONSAVEL JOSE CARLOS LOPES XAVIER
DE OLIVEIRA, DECLARA QUE SAO VERDADEIRAS, CONSISTENTES, CORRETAS E SUFICIENTES, PERMITINDO AOS INVESTIDORES UMA TOMADA DE DECISAO FUNDAMENTADA
A RESPEITO DA OFERTA; E AINDA, DECLARA QUE AS INFORMAGOES CONTIDAS NO MERCADO DURANTE TODO O PRAZO DE DISTRIBUICAO, INCLUSIVE OS EVENTUAIS
OU PERIODICAS E QUE VENHAM A INTEGRAR O PROSPECTO SAO SUFICIENTES PERMITINDO AOS INVESTIDORES ATOMADA DE DECISAO FUNDAMENTADA A RESPEITO DA OFERTA.
Antes de tomar uma decisdo de investimento no FUNDO, os p iais i idores devem iderar cuidad a luz de suas proprias situagoes fii iras e objetivos de in

todas as informacées disponiveis neste Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a seguir.

O investimento em quotas do FUNDO ndo contard com garantia da Instituicio ADMINISTRADORA, da GESTORA ou do FUNDO Garantidor de Crédito - FGC.

istracdo e Distribuica Gestio Custédia, Controladoria e Tesouraria

IDEALINVEST
BNY MELLON Deutsche Bank

EDUCAGAO E INVESTIMENTO
SERVICOS FINANCEIROS
Assessoria Legal Auditoria

Terco

lPALDING o Grant Thornton

H ADVOCACIA EMPRESARIAL B




INDICE

1. CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO E DA OFERTA 3
2. CONDICOES E PRAZOS DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO 7
3. DIREITOS, VANTAGENS E RESTRICOES DAS QUOTAS 8
3.1 Emissao 9
3.2 Emissao de Quotas Seniores 9
3.3 Cronograma da Oferta 11
3.4 Alteracdo das Circunstincias, Revogacio e Modificacio da Oferta 11
3.5 Amortizacio 12
3.6 Prazo de duracio do FUNDO 12
4. DESTINACAO DOS RECURSOS 13
5. FATORES DE RISCO 14
6. POLITICA DE INVESTIMENTO 16
6.1 Funcionamento Operacional do FUNDO 18
6.2. Taxa de Desconto 18
6.3. Politica de Recuperacio de Créditos 20
6.4 Padroes de inadimpléncia, concentracio e caracteristicas dos sacados (Clientes) .................. 20
6.5 Funcionamento Operacional do FUNDO 23
7. COMPOSICAO DA CARTEIRA 24
8. TAXAS E ENCARGOS 26
8.1 Taxa de Administra¢io 26
8.2 Encargos do FUNDO 26
8.3. Custos da Distribuicao 27
9. PERFIL E HISTORICO DA ADMINISTRADORA 28
10. PERFIL E HISTORICO DA GESTORA 29
11. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS 30
12. OUTRAS INFORMACC)ES RELEVANTES 31
13. TRIBUTACAO 32
14. LIQUIDACAO ANTECIPADA 33
15. ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS 34
ANEXOS
Regulamento Vigente do Fundo (e respectivos suplementos) 37
Relatério Classificaciao de Risco 64
Demonstracées Financeiras e Informacgoes Periodicas.................cccooooiiiiiiiiiiiiiicice e 73



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)



1. CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO E DA OFERTA
O FUNDO ¢ constituido sob a forma de condominio fechado.

O prazo de duragdo do FUNDO ¢ de 20 (vinte) anos, com inicio a partir da data de registro junto a CVM,
podendo este prazo ser prorrogado ou reduzido por deliberagdo da Assembléia Geral de Quotistas, possuindo
as quotas subordinadas igual prazo. As quotas seniores da presente oferta, por sua vez, tem o prazo de 15
(quinze) meses, contados da 1? integralizag@o de quotas da série.

O FUNDO tem por objetivo alcangar a melhor valorizagdo possivel para as quotas subordinadas, projetando
um retorno superior a média alcangada por investimentos tradicionais de renda fixa no mercado. Em relagdo
as quotas seniores desta oferta, o objetivo € alcancar uma valorizagdo, pré-fixada, de CDI + 3% a.a. (trés por
cento ao ano).

O publico alvo das quotas seniores do FUNDO sao investidores qualificados, nos termos do artigo 109 da
Instrugdo CVM n° 409/2004 e a fundos de investimentos classificados como “Renda Fixa” e “Multimercado”,
desde que dentro dos limites impostos pelo citado normativo, que buscam rentabilidade superior a média
alcancada por investimentos tradicionais em renda fixa e que estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes ao
FUNDO.

As quotas subordinadas sdo subscritas e integralizadas, com exclusividade, pela GESTORA, que se enquadra
como investidora qualificada, nos termos do artigo 109 da Instrugdo CVM n° 409/2004.

Simultaneamente, o FUNDO procura adotar um comportamento ético e socialmente responsavel em relagdo
ao setor educacional, e disseminar o conceito de responsabilidade social entre as entidades do setor
educacional. Os objetivos do FUNDO sdo alcangados através da aplicagdo de recursos em direitos creditorios
oriundos de empréstimos a alunos de institui¢des de ensino, viabilizando o acesso destes a educagao, por meio
de institui¢cdes financeiras que tém por escopo conceder financiamentos a esses alunos devidamente inscritos
e pré-aprovados no programa ‘“Pra Valer”, através de Contrato de Crédito Direto ao Consumidor
Universitario. As institui¢des financeiras que concederdo os financiamentos possuem, dentre suas politicas de
crédito, a verificagdo dos dados da proposta dos alunos a serem submetidos a um sistema de pontuagdo que
avalie e classifique a qualidade dos créditos.

O FUNDO aplicara seus recursos em direitos creditorios (“Direitos Creditorios”) vincendos, decorrentes de
“Contratos de Empréstimo”, oriundos do segmento educacional ou de institui¢des financeiras, que podem ser:
9 b

a) contratos de crédito direto ao consumidor, que tenham como parte clientes que buscam crédito para
pagamento de prestagdo de servigos educacionais (“Clientes”) e institui¢des financeiras regularmente
autorizadas pelo Banco Central do Brasil (“Cedentes”); ou

b) contratos de matuo, que tenham como parte alunos ou seus representantes (“Clientes”) e institui¢des
de ensino (“Cedentes”), sempre com o escopo de financiar débitos advindos de servicos educacionais
ja prestados.



Os Direitos Creditorios serdo sempre adquiridos pelo FUNDO, através de contratos de cessdo de direitos
creditorios (individualmente, “Contrato de Cessdo”) celebrados com as Cedentes, mediante negociagdes
realizadas a taxas de mercado. Os referidos contratos deverao prever a possibilidade de cobranca dos Direitos
Creditorios diretamente pelo FUNDO, podendo este indicar aos Devedores conta corrente de sua titularidade
para a realizagdo dos pagamentos.

Séo, ainda, caracteristicas presentes nos Contratos de Cesséo:

a) a cessdo e transferéncia por parte das Cedentes ao FUNDO dos créditos provenientes de
operagdes de empréstimo realizadas com Clientes, empréstimos estes destinados ao
financiamento de matriculas e semestralidades devidas a instituicdes de ensino a titulo de
pagamento de servicos educacionais, conforme pactuados nos seus respectivos Contratos de
Empréstimo;

b) a cessdo e transferéncia dos créditos contam com todas as garantias prestadas pelos Clientes
e eventuais co-obrigados para garantir o pagamento dos mesmos, especialmente a(s) nota(s)
promissoéria(s) emitidas pelos Clientes em favor das Cedentes, quando da celebragdo dos
Contratos de Empréstimo.

Até o momento, o tinico Cedente, que representa 100% (cem por cento) dos créditos cedidos ao FUNDO, ¢ o
Banco ABC Brasil S.A. (“ABC”), banco multiplo habilitado a operar nas carteiras Comercial, de
Investimentos, Financeira, Crédito Imobilidrio e Cambio, tendo como tipo societdrio sociedade andénima. A
principal linha de negocios do ABC ¢ a intermediagdo financeira voltada para operagdes que envolvam
analise e assun¢do de riscos de crédito. As operagdes estruturadas, principalmente de mercado de capitais,
com vistas ao financiamento corporativo, complementam esta atividade. A arbitragem de mercados, taxas e
moedas, tanto decorrentes das operagdes demandadas pelos clientes, quando de posi¢des proprietarias, sdo
desenvolvidas regularmente. O ABC adota uma postura conservadora com baixa propensao ao risco nos seus
negocios de crédito e tesouraria.

No entanto, a GESTORA vem analisando a oportunidade de aquisi¢do de Direitos Creditorios do Banco Fibra
S.A., sendo este um potencial futuro Cedente do FUNDO. Este banco iniciou suas atividades em 1987, como
Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobilidrios e que em seguida, em 1989, recebeu autorizacdo do Banco
Central do Brasil para atuar como banco multiplo. O Banco Fibra refor¢a suas atividades como banco
comercial, optando por atuar principalmente nos segmentos de "middle market" e "upper middle market". Em
2006, houve a consolidagdo dos trés pilares de sua atuagdo — Crédito para empresas, Crédito Varejo e
Financas; ¢ Expansdo comercial ¢ ampliagdo de presenca nacional. A area de Crédito para Empresas ¢ focada
no atendimento a empresas de médio e grande porte, com entregas pautadas em solucdes financeiras para seus
clientes. Dedica-se ao atendimento a empresas através de operagoes de crédito que vado do financiamento do
comércio exterior a oferta de capital de giro, passando pelo financiamento a produgéo via repasses do BNDES
e estruturas de financiamento de longo prazo.



O FUNDO contara com os seguintes prestadores de servicos, adicionalmente 8 ADMINISTRADORA ¢ a
GESTORA ja identificados:

a) Custodia, Controladoria e Escrituracao de Quotas - Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao, com
sede na cidade de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n° 3.900, que fara
jus a remuneragdo mensal de R$ 11.070,00 (onze mil e setenta reais) ou 0,025% a.a. (zero virgula
zero vinte e cinco por cento ao ano) sobre o patrimonio liquido do FUNDO, o qual ¢ responsavel

pelas atividades abaixo descritas, de acordo com o disposto na Instru¢do CVM n° 356/01:

1) receber e analisar a documentagdo que evidencie o lastro dos direitos creditdrios representados por

operagdes financeiras, comerciais € de servigos;

ii) validar os direitos creditorios em relagdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos neste regulamento;

iii) realizar a liquidacao fisica e financeira dos direitos creditdrios, evidenciados pelo instrumento de cessao

de direitos e documentos comprobatérios da operagéo;,

iv) fazer a custddia, administracdo, cobranga e/ou guarda de documentacdo relativos aos direitos

creditorios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

V) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, a documentagéo
dos direitos creditorios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para auditoria independente, agéncia

classificadora de risco contratada pelo fundo e 6rgéos reguladores; e

vi) cobrar e receber, por conta ¢ ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra
renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depésitos dos mesmos.

b) Auditoria Independente —A empresa Terco Grant Thornton Auditores Independentes
Sociedade Simples, com sede na cidade de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Avenida das Nagdes
Unidas, 13.797, BL. 11, 18° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.326.016/0001-99, que fara jus a
remuneragdo anual de R$ 8.000,00 (oito mil reais), o qual é responsavel pelas atividades abaixo
descritas, de acordo com o disposto na Instru¢do CVM n° 356/01:

i) emitir relatorios e pareceres sobre a situagdo do FUNDO;
ii) elaborar as demonstragdes financeiras e fazer a revisdo das contas do FUNDO;
c) Classificacio de Risco - O FUNDO e seus ativos serdo classificados e avaliados, trimestralmente,

pela agéncia de classificacdo Standard & Poor’s, nome fantasia da MCGraw Hill Interamericana
do Brasil Ltda., com sede na Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1253, 10° andar, Sao Paulo —
SP, que fara jus a remuneragdo aproximada de R$ 46.250,00 a.a. (quarenta e seis mil duzentos e
cinqiienta reais anuais) e R$ 18.500,00 (dezoito mil e quinhentos reais) por emissdo de uma nova
serie de cotas, o qual ¢ responsavel pela apresentacdo de relatorio de classificagdo de risco do
FUNDO ou de seus direitos creditorios e demais ativos integrantes de sua carteira.



Nao ha qualquer tipo de relagdo societaria ou ligacdo contratual entre os administradores e acionistas
controladores do ofertante, o gestor, o custodiante, originadores, cedentes, provedores de reforco de crédito,

devedores expressivos, e outros prestadores de servigos.

Sera feita a Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD) do FUNDO, atualizada semanalmente pelo
CUSTODIANTE, de acordo com os critérios estabelecidos pela tabela COSIF do Banco Central, nos termos

da tabela abaixo:

Regras de Provisao
Niveis de Risco Dias em Atraso Dias em Atraso PDD
AA 0 0 0%
A 1 14 0,5%
B 15 30 1%
C 31 60 3%
D 61 90 10%
E 91 120 30%
F 121 150 50%
G 151 180 70%
H 181 100%




2. CONDICOES E PRAZOS DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO

As quotas seniores serdo nominativas e escriturais. Ndo serd cobrada taxa de ingresso ou saida dos
subscritores.

As quotas emitidas pelo FUNDO sao divididas em quotas da classe sénior e quotas da classe subordinada.
Cada classe e série de quotas conferira a seus titulares iguais direitos e obrigacdes, salvo as preferéncias
atribuidas as quotas da classe sénior contempladas no Regulamento. Entende-se por quotas seniores aquelas
que fardo jus a preferéncia no resgate final e nas amortizagdes, enquanto as quotas subordinadas somente
poderdo ser amortizadas ou resgatadas apds a respectiva amortizagdo ou resgate final de todas as quotas de
classe sénior, nas condi¢des previstas no Regulamento e a seguir.

As quotas serdo subscritas no prazo maximo de distribui¢do de 180 (cento e oitenta) dias, a contar de data da
publicagdo do antincio de inicio de distribui¢ao de cada série de quotas.

Caso nao seja subscrito o nimero maximo de quotas, mas se tenha alcancado o numero minimo, a
ADMINISTRADORA podera comunicar a CVM, e aos quotistas que ja tenham subscrito quotas, o
cancelamento das demais quotas.

A colocacdo das quotas seniores do FUNDO sera publica, com a participagdo de instituicdo integrante do
sistema de distribui¢do de valores mobiliarios.

As quotas serdo integralizadas em moeda corrente nacional, por meio de ordem de pagamento, débito ou
crédito em conta corrente ou documento de ordem de crédito, que poderdo ser integralizadas por meio da
CETIP.

As quotas subscritas deverdo ser integralizadas pelos quotistas em até 10 (dez) dias uteis da assinatura do
respectivo boletim de subscrigao.

Caso a integralizacdo caia em feriado de ambito nacional a sua efetivacdo serd automaticamente postergada
para o primeiro dia util subseqiiente ao do feriado.



As quotas subordinadas serdo remuneradas ap6s a remuneragdo das quotas seniores, podendo apresentar
valores diferentes daquelas. As quotas da classe subordinadas representardo no minimo 25% (vinte e cinco
por cento) do patrimonio liquido do FUNDO. A relagdo minima entre o patrimonio liquido do FUNDO ¢ o
valor das quotas seniores sera, portanto, de 1,11 (um virgula onze), salvo a existéncia de suplemento em
vigor, com a determinag@o de percentual minimo de subordinag@o superior, hipotese em que, durante o prazo
de duragdo da série, este percentual adicional devera ser respeitado. Tal relagdo sera apurada e divulgada aos
quotistas a cada solicitagdo pelo quotista. Caso se verifique que a relagdo minima ndo foi mantida, sera

3. DIREITOS, E RESTRICOES DAS QUOTAS

convocada assembléia geral de quotistas para deliberar sobre o assunto.

Admite-se que a amortizacdo e o resgate final das quotas subordinadas sejam efetuados em direitos

creditorios, mediante prévia delibera¢do da assembléia geral de quotistas, neste sentido.

O valor das quotas do FUNDO ser4 apurado da seguinte forma:

a)

Quotas da Classe Sénior: o valor unitario das quotas da classe sénior sera o menor entre:

Fnx PL
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F, = Fator de participagdo da n-ésima série sénior no Patrimonio Sénior do Fundo
VS, ' = Valor da quota sénior da n-ésima série em D-1

VS, = Valor da quota sénior da n-ésima série em D+0

T,= Meta de rentabilidade da n-ésima série da quota sénior

Q.= Numero de quotas sénior da n-ésima série em D+0

N = Total de séries de quotas seniores emitidas

PL = Patriménio Liquido do Fundo

1
VSn,,, =VSn,  x(1+Tn)*?

Onde:

VS, = Valor da quota sénior da n-ésima série em D-1

VS, = Valor da quota sénior da n-ésima série em D+0

T,= Meta de rentabilidade da n-ésima série da quota sénior



b)

31

Quotas da Classe Subordinada: A partir da data da 1* integralizagdo de quotas subordinadas, seu

valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinagdo de seu valor de

integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo

corresponder ao valor do Patriménio Liquido,

deduzido do valor das quotas seniores em circulagdo, dividido pelo nimero de quotas subordinadas

em circulacdo na respectiva data de calculo.

Emissao

As quotas seniores e subordinadas serdo emitidas pelo valor da cota no dia da integralizagdo.

Para célculo do numero de quotas a que tem direito o investidor, serdo deduzidas do valor entregue a

ADMINISTRADORA as taxas e despesas convencionadas no Regulamento.

3.2

EMISSAO DA 3* SERIE DE QUOTAS SENIORES:

Emissor:

Administradora:
Distribuidores:
Valor total da emissdo:

O Valor Unitario de Emisséo:

Valor total minimo da emisséo:
Numero de séries:

Data Estimada de Emisséo:
Prazo de Duracgéo:

Rentabilidade esperada:

Quantidade de quotas

Data de Resgate:

Percentual Minimo de Subordinacdo
Durante o Prazo de Duragdo desta Série: S

)

Crédito Universitario Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios

BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A.

A propria Administradora como lider

At¢ R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhdes de reais)

R$ 1,00 (um real), devendo a integralizagdo em
datas subseqiientes a emissdo ocorrer conforme o
valor unitario calculado todo dia util, nos termos
do Regulamento;

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

3% Série de quotas seniores

30 de outubro de 2008

24 (vinte e quatro) meses contados da 1°
integralizacdo de quotas da presente emissao.

O objetivo ¢é alcancar uma valorizagdo de CDI +
3% a.a. (trés por cento ao ano) para esta série de
quotas seniores.

até 150.000.000 (cento e cinquenta milhoes),
conforme calculo do valor unitario de cada quota
na data da integralizacdo, podendo as quotas que
sobejarem serem canceladas
ADMINISTRADORA

15 de outubro de 2010

pela

era o maior entre:

PS=0.25x PL

ii) PS = 0.25 x (DC1 — PDD1) + 1.00 x (DC2 —

PDD2)



Amortizagdes Programadas:

Onde:

PL = Patriménio Liquido total;

PS = Patriménio Liquido subordinado;

DC1 = Direitos Creditorios com vencimento antes do final da cota
sénior;

DC2 = Direitos Creditérios com vencimento apos o final da cota
sénior;

PDD1 = Provisdo de Devedores Duvidosos dos Direitos Creditorios
com vencimento antes do final da cota sénior;

PDD2 = Provisdo de Devedores Duvidosos dos Direitos Creditorios
com vencimento apds o final da cota sénior.

Esta relagdo sera apurada mensalmente no ultimo dia de cada més.

Nao obstante, em sendo verificado o desenquadramento do limite
previsto no inciso "ii", acima, anteriormente a convocagdo de
Assembléia Geral para os fins previstos no item 9.24. do
Regulamento, o Gestor tera o prazo improrrogavel de 60 (sessenta)
dias para reenquadrar o Patrimdnio Subordinado exigido. O limite
minimo previsto no inciso "i", acima, é instransponivel, ensejando a
imediata convocacdo da referida Assembléia Geral, caso venha a ser

desrespeitado.

Serdo realizadas amortiza¢des calculadas conforme férmula abaixo,
nas datas programadas, nos termos da tabela a seguir:

VAMT =VQS(T) x (1/(18 - (M -1))

Onde: VAMT ¢€ o valor de amortizagao das Cotas Seniores;

VQS(T) é o valor unitario da Cota Sénior na data da amortizagio;

(T) M ¢é o niimero do més em que sera feita, sendo que M variara
entre 1 (primeira amortizac¢do) e 18 (Gltima amortizagao).

Datas de Amortiza¢ao
15/05/2009
15/06/2009
14/07/2009
14/08/2009
15/09/2009
15/10/2009
16/11/2009
14/12/2009
15/01/2010
12/02/2010
12/03/2010
15/04/2010
14/05/2010
15/06/2010
14/07/2010
13/08/2010
15/09/2010
15/10/2010
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Taxa de ingresso ou de saida do FUNDO: Naio sera cobrada dos subscritores.

Integralizagdo: Em até 10 (dez) dias tteis da assinatura do
respectivo boletim de subscrigao.

Forma de colocacdo: Publica, com participagdio de institui¢do
integrante do sistema de distribuigdo de valores
mobiliarios.

O valor minimo para subscri¢do de quotas seniores, por quotista, ¢ de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

As quotas seniores do FUNDO encontram-se registradas para negociagdo secundaria no CETIP, bem como
sujeitas a admissdo de registro no BOVESPA FIX e no SOMA FIX, administrados pela BM&FBovespa S.A—
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (doravante denominada “BM&FBOVESPA”), sendo as quotas
custodiadas e os negocios liquidados pela Companhia Brasileira de Liquidagdo e Custodia — CBLC.

Nao ha garantia de que tais cotas serio efetivamente admitidas a negociacdo secundaria na
BM&FBOVESPA e nem quanto ao prazo em que este registro ocorrera, tendo em vista que tal fato
depende, com exclusividade, da analise da BM&FBOVESPA.

33. Cronograma da Oferta de Quotas Seniores da 3" Série:

Data Estimada de inicio de Distribui¢ao

(publicacdo do anincio): 04/11/2008

Prazo de Colocagdo: Até 180 dias

Manifestacao de aceitagdo da oferta

pelos investidores: 27/04/2009

Data de encerramento de Distribui¢do: até 30/04/2009 ou conforme antuncio de encerramento.
Subscrigao: até 27/04/2009.

Divulgag@o do resultado da oferta: Sera divulgado o resultado da oferta por publicagdo em

jornal do antncio de encerramento, na data de
encerramento da distribuigao.

34. Alteracio das Circunstancias, Revogacio e Modificagdo da Oferta

A ADMINISTRADORA podera solicitar a CVM que permita a modificag@o ou revogagao da oferta das cotas,
na hipdtese de se verificar alteragdo substancial, posterior ¢ imprevisivel nas circunstancias de fato existentes
quando da apresentacdo do pedido de registro da oferta perante 8 CVM, ou que o fundamentem, acarretando
aumento relevante dos riscos assumidos pelo FUNDO e inerentes & propria oferta. O pleito de modificagdo da
oferta presumir-se-a deferido caso ndo haja manifestagdo da CVM em sentido contrario no prazo de 10 (dez)
dias uteis, contado do seu protocolo na CVM. Tendo sido deferida a modificagdo, a CVM podera, por sua
propria iniciativa ou a requerimento do ofertante, prorrogar o prazo da oferta por até 90 (noventa) dias. E
sempre permitida a modificagdo da oferta para melhora-la em favor dos investidores ou para renfincia a
condi¢do da oferta estabelecida pelo ofertante.

A revogacdo da oferta torna ineficazes, além da propria oferta, os atos de aceitag@o anteriores ou posteriores, sendo

restituidos integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos dados em contrapartida a cotas ofertadas,
acrescidos da respectiva remuneracao incidente desde a data de subscrigdo até a data da efetiva restituigdo.
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Os investidores que ja tiverem aderido a oferta deverdo ser comunicados diretamente a respeito da
modificagdo efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) dias tteis do recebimento, através de
correspondéncia protocolada na sede da ADMINISTRADORA, o interesse em manter a aceitagdo da oferta,
presumida a inten¢do de sua manutengdo na hipdtese de siléncio.

Na hipotese de o investidor manifestar a intengdo de revogar sua aceitagdo a presente oferta, terd direito a
restitui¢do integral dos valores dados em contrapartida as cotas subscritas, acrescidos da respectiva
remunerac¢do incidente desde a data de subscricdo até a data da efetiva restituicdo.

35 Amortizacao

A amortizagdo priorizara o pagamento das quotas seniores e sua respectiva rentabilidade esperada no periodo,
cujo pagamento devera ser feito no décimo dia util de cada més, ressalvada a hipdtese de periodo de caréncia,
conforme programagdo do respectivo suplemento. A amortizagdo das quotas subordinadas obedecera a mesma
periodicidade e serda sempre igual ou inferior ao valor total disponivel no caixa do FUNDO apos a
amortizagdo das quotas seniores, estando condicionada a recomendagdo expressa da GESTORA. O valor em
caixa ap0s as amortizacdes devera ser igual ou superior ao valor estimado dos encargos do FUNDO pelos
proximos 30 (trinta) dias, sem prejuizo da manutencdo no item 3 acima.

Para efeitos de amortizagdo de quotas, sera considerado o valor da quota vigente na data de amortizagdo,
deduzido de eventuais despesas, tributos e taxas conforme estabelecido no Regulamento do FUNDO.

A amortizagdo de quotas devera ser feita através de documento de ordem de pagamento ou depodsito em conta
corrente do quotista. Para os investidores que tiverem suas quotas custodiadas na CBLC, o pagamento da
amortizagdo sera efetuado de acordo com os procedimentos adotados pela CBLC.

Nao havera resgate de quotas a ndo ser por ocasido do término do prazo de duragdo do FUNDO ou de sua
liquidagdo. Caso o resgate de quotas, a ocorrer nos referidos momentos, coincida com data que seja feriado
em ambito nacional ou na cidade de Sdo Paulo, a efetivacdo do resgate sera automaticamente postergada para
o primeiro dia util subseqiiente ao do feriado.

Somente podera ser realizada a amortizagdo ou o resgate final das quotas subordinadas apos a realizacdo da
amortizagdo ou resgate final de todas as quotas de classe sénior do FUNDO.

As quotas seniores do FUNDO poderdo ser negociadas em bolsa de valores ou em mercado de balcéo
organizado, cabendo ao intermediario assegurar a condicdo de investidor qualificado do adquirente das
quotas.

3.6. Prazo de duragiao do FUNDO
O prazo de duragdo do FUNDO ¢ de 20 (vinte) anos, com inicio a partir da data do registro junto a CVM,
podendo este prazo ser prorrogado ou reduzido por deliberagdo da Assembléia Geral de Quotistas, possuindo

as quotas subordinadas igual prazo. As quotas seniores, por sua vez, tém o prazo de 15 (quinze) meses,
contados a partir da primeira integralizacdo de quotas seniores do FUNDO.
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4, DESTINACAO DOS RECURSOS
Os recursos da presente distribui¢do permitirdo ao FUNDO a aquisi¢do de, no minimo, 50% (cinqiienta por

cento) do seu patriménio liquido em direitos creditérios, e o restante em outros ativos permitidos pela
legislacdo aplicavel ao FUNDO, conforme previsto no Regulamento do FUNDO.
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S. FATORES DE RISCO

A carteira do FUNDO, e por conseqiiéncia seu patriménio, estdo submetidos a diversos riscos, dentre os
quais, exemplificativamente, os analisados abaixo. O investidor, antes de adquirir quotas do FUNDO, deve ler
cuidadosamente este item, responsabilizando-se pelo seu investimento em quotas do FUNDO.

As aplica¢des do FUNDO ndo contam com garantia de instituigdo ADMINISTRADORA, da GESTORA, ou
do FUNDO Garantidor de Créditos — FGC.

O FUNDO néo aplica em warrants ¢ em contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou
servigos para entrega ou prestagdo futura, bem como em titulos ou certificados representativos desses contratos.

Podera ocorrer perda de capital investido, inclusive o patriménio do FUNDO podera tornar-se negativo, em
decorréncia do risco intrinseco aos ativos que compdem a carteira do FUNDO, obrigando os Cotistas por
conseqiientes aportes adicionais de recursos. Os principais fatores de risco a serem observados nessas hipdteses sdo:

a) Risco de Crédito

As aplicagoes do FUNDO em direitos creditorios caracterizam operagdes cujo risco de crédito se concentra, em
primeira instdncia, na capacidade financeira de seus devedores e co-obrigados (fiadores), havendo a
possibilidade de ocorrerem perdas patrimoniais no FUNDO, em caso de inadimpléncia por parte dos devedores;

b) Risco de Descasamento de Taxas de Juros

Mudangcas nas condigdes de mercado poderdo acarretar em descasamento entre as taxas de juros praticadas no
mercado e as taxas de juros estabelecidas nas operagdes de cessdo de direitos creditorios pelo FUNDO,
resultando em perda de rentabilidade durante o periodo de maturagao dos créditos.

c) Modalidade de Investimento Recente ¢ Sofisticada

O FUNDO se enquadra em modalidade de investimento recentemente instituida em nosso Pais e que, ademais,
tem o grau de sofisticacdo e complexidade inerente a uma operagdo de securitizagdo de recebiveis. Os potenciais
investidores devem avaliar minuciosamente essas peculiaridades, dentre as quais, risco de liquidez dos direitos
creditorios e dos demais ativos financeiros que compdem o seu patriménio liquido. Tais peculiaridades podem
trazer conseqiiéncias negativas ao patrimonio liquido, ou podem tornar o investimento iliquido.

d) Limitagdo de ativos do FUNDO

A tinica fonte de recursos do FUNDO para efetuar o pagamento das amortizagdes e/ou o resgate final das quotas
¢ a liquidagdo dos direitos creditorios pelos devedores ou, conforme o caso, pelos demais co-obrigados
(fiadores). Apds o recebimento destes recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para
a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos referidos ativos e para a exigibilidade das obrigagdes assumidas pelas
partes, o FUNDO ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizacdo e/ou o resgate, total ou

parcial, das quotas;
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e) Amortizag@o condicionada

O FUNDO esta exposto a determinados riscos inerentes aos direitos creditdrios e aos demais ativos financeiros
que compdem o seu patriménio liquido e aos mercados em que estes sdo negociados, incluindo a eventual
impossibilidade da ADMINISTRADORA alienar os respectivos ativos em caso de necessidade, especialmente
os direitos creditorios, devido a inexisténcia de liquidez para formacdo de preco no mercado secundario para a
negociagdo deste tipo de ativo. Considerando-se que o FUNDO somente procedera as amortizagdes das quotas
na medida em que os direitos creditorios sejam quitados, a ADMINISTRADORA encontra-se impossibilitada de
assegurar que as amortizacdes e/ou o resgate das quotas ocorrerdo nos periodos originalmente previstos, nao
sendo devido, nesta hipdtese, pelo FUNDO ou por qualquer pessoa, incluindo a ADMINISTRADORA, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza;

f) Fatores macroeconomicos

A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordindrios ou situa¢des especiais de mercado ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da
moeda e mudangas legislativas, poderdo resultar em perda, pelos quotistas, do valor de principal de suas aplicagoes;
2) Condigdo financeira para levar os direitos creditorios ao vencimento

Em razdo da inexisténcia de liquidez para formagdo de preco no mercado secundario para negociagdo dos
direitos creditorios, os quotistas devem possuir condi¢do financeira para levar ao vencimento os direitos
creditorios na hipotese de liquidagdo do FUNDO;

h) Utilizagdo de instrumentos derivativos

A eventual contratagdo, pelo FUNDO, de modalidades de operacdes de derivativos podera ocorrer
exclusivamente para protegdo de posicoes detidas a vista pelo FUNDO, o que podera afetar negativamente a sua
rentabilidade;

1) Cobranga dos direitos

A contratagdo de terceiros para fazer a cobranga dos direitos creditorios e repassar 0s recursos respectivos ao
FUNDO pode representar uma limitagdo ao exercicio de direitos pelo FUNDO, nos casos de intervengao,
liquidagdo e/ou faléncia do contratado ou, ainda, no caso de ndo realizagdo da cobranca de forma eficiente e
bem sucedida, de acordo com os procedimentos descritos no capitulo 6 do Regulamento.

§)] pré-pagamento e renegociagdo dos créditos passiveis de cessdo ao FUNDO:

A meta de Rentabilidade Prioritaria do FUNDO pode ndo ser alcangada em virtude da ocorréncia de pré-
pagamento e renegociagdo dos créditos passiveis de cessao ao FUNDO.

Ressalte-se que a rentabilidade obtida pelo FUNDO no passado ndo implica em rentabilidade futura do
FUNDO.
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6. POLITICA DE INVESTIMENTO

Sao adquiridos direitos creditorios que, selecionados com base no processo descrito acima respeitem o seguinte

critério de elegibilidade: prazo méaximo de 100 (cem) meses de duragio por ativo integrante da carteira do

FUNDO.

A GESTORA se obriga a verificar os seguintes critérios na escolha dos ativos para o FUNDO, como condi¢ao

para a celebragdo de Contratos de Cessdo de Direitos Creditorios, ndo sendo passivel de verificagdo pelo

CUSTODIANTE:

a) no minimo, um co-obrigado, fiador ou avalista com CPF em situagdo regular;

b) o Cliente deve ser residente no Brasil e possuir CPF em situagéo regular.

c) o valor das parcelas dos direitos creditorios com vencimento em data posterior ao prazo de duracio

da ultima série sénior em aberto emitida pelo FUNDO nao pode ultrapassar a parcela do patriménio liquido

do FUNDO equivalente as quotas subordinadas.

Os Contratos de Empréstimo deverdo ter as seguintes caracteristicas basicas:

I) quando representados por contratos de crédito direto ao consumidor:

a)

b)

d)

previsdo de que o valor liquido do empréstimo liberado pela Cedente, por solicitagdo
expressa do Cliente, sera destinado diretamente a uma instituicdo de ensino em
funcionamento regular no pais;

possua previsdo expressa de que a relacdo entre o Cliente e a Cedente ¢ auténoma e
independente da relagdo entre o Cliente ¢ a instituicdo de ensino para a prestagdo de servigos

educacionais;

refletem dividas liquidas e certas assumidas pelos Clientes em favor da Cedente
representadas por notas promissorias emitidas pelos Clientes;

possibilidade expressa de cessdo, parcial ou total, pela Cedente dos direitos de crédito (e
suas garantias acessorias) decorrentes do citado contrato;

presenca de devedores solidarios (“Garantidores™) as obrigacdes do Cliente contraidas em
razao do referido contrato;

contém clausula de vencimento antecipado em caso de inadimplemento, que permite a
exigibilidade imediata de toda a divida.
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) quando representados por contratos de mutuo:

a) refletem dividas liquidas e certas assumidas pelos Clientes em favor da Cedente
representadas por notas promissorias emitidas pelos Clientes;

b) presenca de devedores solidarios (“Garantidores™) as obrigagdes do Cliente contraidas em
razdo do referido contrato;

c) contém clausula de vencimento antecipado em caso de inadimplemento, que permite a
exigibilidade imediata de toda a divida.

Os Contratos de Empréstimo serdo originalmente celebrados entre uma Cedente e um Cliente seguindo a politica

de concessdo de crédito da Cedente que ndo sera alvo de avaliagdo pelo FUNDO.

Os Clientes e Garantidores, em qualquer dos casos, deverdo apresentar o seguinte perfil, ainda que todas as
propostas estejam sujeitas a aprovagdo do crédito e as condi¢des do programa “Pra Valer”:

a) renda minima mensal, conjunta, de 02 (duas) vezes o valor da mensalidade do curso alvo do
financiamento;

b) ndo podem ter pendéncias cadastrais no SPC (Servico de Protecdo ao Crédito);

c) o Garantidor ndo pode morar fora do Brasil e ndo pode ser estrangeiro;

d) devem ter o CPF regular junto a Receita Federal;

Sem prejuizo do disposto no pardgrafo acima, os Clientes devem ainda obedecer aos seguintes requisitos:
a) devem estar cadastrados no programa “Pra Valer”; e

b) devem estar ja devidamente matriculados em cursos de graduagdo presenciais em institui¢des de
ensino cadastradas para o programa “Pra Valer”.

O FUNDO podera adquirir, vender e realizar operagdes admitidas na legislagdo aplicavel em vigor com os
titulos representativos dos direitos creditorios, respeitados os critérios de elegibilidade acima.

Nao ha possibilidade dos créditos cedidos serem acrescidos, removidos, recomprados ou substituidos da
carteira do FUNDO.

Nao ha previsdo de refor¢os de créditos e outras garantias existentes, expondo de que forma tais mecanismos
podem ajudar ou facilitar os pagamentos aos titulares dos valores mobilidrios ofertados.

A principal garantia para o alcance da meta de rentabilidade das cotas seniores €é a existéncia das cotas
subordinadas, integralizadas pela GESTORA.
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6.1 Funcionamento Operacional do FUNDO:
O FUNDO aplicara seus recursos em Direitos Creditorios, decorrentes de:
(I) contratos de crédito direto ao consumidor, intermediado por instituigdo financeira, ou
(I) contratos de mutuo, diretamente com instituicdo de ensino.
A politica de funcionamento operacional do FUNDO se dara da seguinte forma:
(I) PARA CONTRATOS DE CREDITO DIRETO AO CONSUMIDOR:
1* Etapa: O Cliente firma contrato de crédito direto ao consumidor junto a Cedente, instituicdo financeira
regularmente autorizada pelo Banco Central do Brasil, direcionando os recursos liberados a quitagdo de
prestagdo de servigos educacionais junto a uma institui¢ao de ensino;

2% Etapa: A Cedente efetua o pagamento, a vista, a instituicdo de ensino;

3% Etapa: A Cedente cede os direitos créditos oriundos dos contratos de crédito direto ao consumidor ao
FUNDO, com uma Taxa de Desconto;

4* Etapa: O FUNDO assume a condig¢do de credor dos Clientes ¢ disponibiliza aos Clientes boletos para
pagamento das respectivas parcelas dos contratos de crédito direto ao consumidor;

5% Etapa: O Cliente quita as citadas parcelas junto ao FUNDO.
(I) CONTRATOS DE MUTUO:

1* Etapa: O Cliente renegocia de débitos vencidos de prestagdo de servigos educacionais ja prestados junto a
uma institui¢do de ensino, através da assinatura de contrato de mutuo — ora Cedente;

2% Etapa: A Cedente cede os direitos créditos oriundos do contrato acima mencionado ao FUNDO, com uma
Taxa de Desconto;

3* Etapa: O FUNDO assume a condigdo de credor dos Clientes e disponibiliza aos Clientes boletos para
pagamento das respectivas parcelas dos contratos de miituo;

4* Etapa: O Cliente paga as parcelas do mituo ao FUNDO.

6.2. Taxa de Desconto

O Fundo adquire direitos creditdrios com uma taxa de desconto compativel com as taxas praticadas no
mercado e com a perspectiva de rentabilidade do Fundo. Sempre que solicitada pelos quotistas, a GESTORA

podera prestar esclarecimentos acerca dos detalhes de cada operacdo, inclusive no que se refere ao preco de
aquisic¢do, prazo e garantia, de modo a atestar a regularidade e coeréncia da Taxa de Desconto aplicada.
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A GESTORA tem como objetivo, manter na carteira do Fundo, uma taxa de desconto média acima da
rentabilidade alvo da quota sénior, que atualmente ¢ de CDI + 3% a.a (trés por cento ao ano) para a 3°
emissdo de cotas seniores ¢ 14% a.a para a segunda emissdo de cotas seniores, entretanto ndo existe limite
superior ¢ inferior para a taxa de desconto dos titulos do Fundo. A carteira do Fundo, no dia 30/09/2008,
apresentava uma taxa de desconto média de 23,87% a.a, sendo que a taxa de desconto de cada um dos
contratos presentes na carteira deste dia, variavam entre 4,41% a.a e 1.466,48% a.a.

Segue abaixo o grafico que apresenta a distribui¢@o de todos os titulos agrupados em alguns intervalos de taxa
de desconto, atualizado de acordo com a carteira do Fundo no dia 30/09/2008.
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0a0,5% 34%
0,51a1% 16%
1,01 a1,5% 25%
1,51 a2% 7%
2,01 a2,5% 4%
2,51 a3% 8%
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4,01 a4,5% 0%
4,51 a 5% 0%
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> 6% 2%
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6.3 Politica de Recuperacio de Créditos

A politica de recuperagdo de créditos e cobertura dos prejuizos decorrentes de mora, inadimplemento dos
direitos creditorios cedidos, aplicavel também ao descumprimento de contratos de cessdo de direitos
creditorios, baseia-se nas diretrizes a seguir:

a) notificacdo dos Garantidores para quitacao das obrigacdes devidas ao FUNDO;

b) alternativamente, os direitos creditorios ndo pagos serdo cobrados por vias e mecanismos extrajudiciais
que a empresa contratada para tanto julgar mais adequado tais como contatos telefénicos, notificagdes por
correspondéncia escrita, ou qualquer outro mecanismo de cobranga realizado fora do ambito judicial, junto aos
Clientes e/ou Garantidores;

c) se os direitos creditorios ndo forem recuperados pelos meios acima, poderdo ser cobrados judicialmente
do devedor principal e co-obrigado (fiador), conforme o Contrato de Empréstimo, podera ser feita também, a
critério da ADMINISTRADORA e consultada a GESTORA, ¢ independentemente do disposto acima, por meio
de agdes de cobranga e execugdes judiciais de contratos e garantias;

d) a critério da ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO, e consultada a GESTORA, a celebracao
de transagOes judiciais ou extrajudiciais, que resultem em pagamento de valores ou na outorga de
garantias em valores inferiores aos originalmente devidos ou aumento do prazo de pagamento, desde
que tais medidas sejam do melhor interesse do FUNDO.

O objetivo da politica de recuperacdo de Direitos Creditorios € recuperar Direitos Creditorios em atraso da
forma mais eficiente, conveniente e menos onerosa para 0 FUNDO, em observancia a lei.

6.4. Padroes de inadimpléncia, concentragio e caracteristicas dos sacados (Clientes)

A adimpléncia observada desde o inicio das atividades do FUNDO até o dia 02/10/2008 apresentou as
seguintes caracteristicas:

Adimpléncia Pontual: Média: 57,64 %
Adimpléncia no final do més: Média: 82,42%
Adimpléncia até 30 dias: Média: 87,57%
Adimpléncia até 60 dias: Média: 91,11%

A metodologia utilizada para o calculo da Adimpléncia média ¢ a divis@o do valor recebido pelo FUNDO em
cada intervalo de vencimento (pontual, final do més, 30 dias e 60 dias) pelo valor total a receber.

Com relacdo aos dois anos anteriores a constituicdo do FUNDO, ou seja, no periodo de Janeiro/2005 até
Dezembro/2006, uma vez que ndo ha fontes disponiveis no mercado que disponham sobre informagdes
estatisticas sobre Direitos Creditorios exatamente da mesma natureza, podemos apresentar informagdes reais
sobre pré-pagamento (coluna 1 - adimpléncia antecipada), adimpléncia pontual (coluna 2), adimpléncia
acumulada (coluna 3), inadimpléncia dos créditos (colunas 4 e 6) e perdas da carteira do FUNDO (colunas 5 e
7) com caracteristicas semelhantes (mas ndo idénticas) aos adquiridos pelo FUNDO, restringindo-se a 17.000
(dezessete mil) titulos de programas de crédito educativo, de aproximadamente 70 instituicdes de ensino,
administrados a época pela GESTORA. Estes dados estdo na tabela 1 abaixo.
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A tabela seguinte, tabela 2, contém as informagdes reais dos créditos adquiridos pelo FUNDO desde o inicio

de suas atividades (de Janeiro/2007 até Abril/2008), sobre pré-pagamento (coluna 1 - adimpléncia

antecipada), adimpléncia pontual (coluna 2), adimpléncia acumulada (coluna 3), inadimpléncia dos créditos

(colunas 4 ¢ 6) e perdas da carteira do FUNDO (colunas 5 e 7). Em ambas tabelas os itens das colunas de 1 a

5 os valores referem-se aos créditos com vencimento no respectivo més, ja os itens das colunas 6 e 7

demonstram a situagdo da carteira total no ultimo dia de cada més. Para definicdo das perdas, considerou-se

todos os titulos ndo pagos apds 180 (cento e oitenta) dias do seu vencimento.

Tabela 1

Programa de

Fluxo de Recebimentos

Gestaode | 1~ | 5. 3- 4- S-Perda| =~ 6- | 7.Pperda
Créditos l}:mp_lenma Pontual | Acumulada | Inadimpléncia da |Inadimpléncia| )\ 1oqa
ntecipada Carteira | Acumulada

janeiro-05 20,1% 46,0% 76,2% 23,8% 23,9% 44,0% 0,0%
fevereiro-05 15,3% 42,5% 72,9% 27,1% 27,8% 40,7% 0,0%
margo-05 16,4% 40,9% 75,4% 24,6% 25,9% 37,7% 0,0%
abril-05 16,8% 44,5% 81,3% 18,7% 20,2% 33,9% 0,0%
maio-05 20,9% 49,6% 89,7% 10,3% 11,0% 29,7% 0,0%
junho-05 20,0% 48,1% 91,7% 8,3% 9,7% 27,3% 0,0%
julho-05 25,3% 50,3% 94,5% 5,5% 7,3% 24,4% 2,9%
agosto-05 25,0% 46,2% 80,3% 19,7% 21,4% 23,7% 7,3%
setembro-05 15,9% 45,4% 93,9% 6,1% 9,1% 22,7% 10,0%
outubro-05 22,2% 50,6% 94,5% 5,5% 7,3% 21,5% 11,4%
novembro-05 20,0% 49,0% 95,4% 4,6% 6,7% 20,6% 11,5%
dezembro-05 23,1% 51,1% 96,5% 3,5% 5,5% 19,4% 11,5%
janeiro-06 27.2% 51,7% 96,3% 3,7% 5,9% 18,4% 11,3%
fevereiro-06 18,4% 45,9% 91,4% 8,6% 10,2% 18,4% 12,0%
margo-06 21,9% 47,3% 94,4% 5,6% 7,0% 17,1% 12,0%
abril-06 19,5% 49,4% 93,0% 7,0% 8,4% 16,4% 11,8%
maio-06 21,2% 47,6% 93,0% 7,0% 7,9% 16,0% 11,5%
junho-06 26,2% 46,8% 93,9% 6,1% 7,3% 15,6% 11,3%
julho-06 29,4% 54,3% 90,6% 9,4% 10,4% 14,8% 11,1%
agosto-06 22,8% 451% 88,1% 11,9% 13,2% 14,5% 11,0%
setembro-06 18,6% 43,3% 86,2% 13,8% 15,2% 14,5% 10,9%
outubro-06 17,2% 40,5% 85,5% 14,5% 15,8% 14,6% 10,9%
novembro-06 19,1% 43,8% 88,9% 11,1% 12,3% 14,4% 10,9%
dezembro-06 22.2% 46,7% 87,7% 12,3% 13,0% 14,1% 10,9%

Tabela 2
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Programa Fluxo de Recebimentos
de Créditp 1- 5_ 6— 7.
Estudantil | Agimplencia 2- 3- 4= | perdada Inadimpléncia Perda
Pravaler | aptecipada Pontual | Acumulada | Inadimpléncia| '¢_ i | Acumulada | Acumulada
janeiro-07 25,9% 54,1% 95,8% 4,2% 11,7% 40,4% -
fevereiro-07 33,8% 70,8% 99,1% 0,9% 6,2% 17,7% -
margo-07 22,8% 68,8% 99,7% 0,3% 6,3% 13,8% -
abril-07 25,0% 58,9% 99,2% 0,8% 6,7% 12,5% -
maio-07 22.1% 57,7% 99,1% 0,9% 8,1% 11,3% -
junho-07 23,6% 57,2% 98,8% 1,2% 9,4% 10,5% -
julho-07 25,1% 61,9% 98,5% 1,5% 10,0% 10,2% 0,2%
agosto-07 20,9% 58,3% 98,3% 1,7% 10,7% 10,4% 0,4%
setembro-07 21,1% 60,0% 98,6% 1,4% 9,7% 11,5% 0,8%
outubro-07 20,7% 55,3% 98,4% 1,6% 10,0% 11,5% 1,1%
novembro-07 25,2% 51,5% 98,1% 1,9% 10,3% 11,8% 1,5%
dezembro-07 22,1% 52,1% 97,7% 2,3% 3,1% 11,9% 1,8%
janeiro-08 24,4% 53,8% 97,2% 2,8% 3,3% 11,5% 2,1%
fevereiro-08 27,0% 48,6% 97,4% 2,6% 2,7% 11,5% 2,4%
margo-08 22,4% 58,9% 97,4% 2,6% 2,7% 11,4% 2,7%
abril-08 27,4% 55,1% 97,0% 3,0% 2,9% 11,1% 2,9%
maio-08 25,9% 53,5% 97,2% 2,8% - 4,4% 0,6%
junho-08 28,9% 61,1% 97,0% 3,0% - 3,9% 0,6%
julho-08 29,4% 59,4% 96,9% 3,1% - 3,5% 0,7%
agosto-08 30,7% 53,0% 95,9% 4,1% - 3,7% 0,7%
setembro-08 32,1% 60,6% 89,7% 10,3% - 3,8% 0,8%

A metodologia utilizada para o calculo das informagdes sobre adimpléncia dos créditos dispostas nas tabelas acima foi a

seguinte:

1- Antecipada: valor total dos créditos com vencimento no més “m” pagos antes do vencimento, dividido pelo valor
total dos créditos com vencimento no més “m”;

2- Pontual: valor total dos créditos com vencimento no més “m” pagos até o vencimento, dividido pelo valor total
dos créditos com vencimento no més “m”;

3- Acumulada: valor total dos créditos com vencimento no més “m” pagos até 02/10/2008, dividido pelo valor total
dos créditos com vencimento no més “m”;

4- Inadimpléncia: valor total dos créditos com vencimento no més “m” ¢ nao pagos até 02/10/2008, dividido pelo
valor total dos créditos com vencimento no més “m’;

5- Perda da Carteira: valor total dos créditos com vencimento no més “m” que na data de 02/10/2008 tenha
acumulado atraso maior que 180 dias, dividido pelo valor total dos créditos com vencimento no més “m”;

6- Inadimpléncia acumulada: valor total dos créditos vencidos e niao pagos no ultimo dia do més m, dividido pelo

valor total dos créditos com vencimento até o ltimo dia do més m;

7- Perda Acumulada: valor total dos créditos, que no ultimo dia do més m, contabilizavam atraso maior que 180
dias, dividido pelo valor total dos créditos com vencimento até o ultimo dia do més m;

Cumpre mencionar que esses créditos que compdem as perdas da carteira do FUNDO podem vir a ser recuperados em um

prazo superior a 180 (cento e oitenta) dias.
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A carteira de direitos creditorios é bastante pulverizada, contando com direitos creditorios sacados contra alunos de
diversas instituigdes de ensino do pais. As caracteristicas destes sdo aquelas atinentes aos estudantes de cursos
universitarios, possuindo assim uma grande variedade por sacado, uma vez que esta massa de estudante ndo possui
caracteristicas uniformes. Tendo em vista que o valor global dos contratos de crédito ao consumidor ou contratos de
mutuo firmados por cada sacado ¢ pouco significativo frente ao patriménio do Fundo, o Fundo possui concentragdo por
sacado inferior a 1% (um por cento) do seu patrimonio liquido.

Os originadores dos direitos creditorios podem ser institui¢des financeiras, no caso dos contratos de crédito direto ao
consumidor, ou institui¢des de ensino, em se tratando de contratos de muatuo. Diante da enorme gama de originadores que
podem gerar direitos creditérios ao Fundo, em face do crescimento s6lido e continuado do setor bancario e educacional no

Pais, ndo vislumbramos a possibilidade de impactos na possibilidade de geragdo de direitos creditdrios para o Fundo, ao
longo do seu Prazo de Duragao.

6.5 Funcionamento Operacional do FUNDO
O FUNDO funcionara com base no seguinte diagrama:

Exemplo de Transagao do Crédito Universitario FIDC

Crédito Universitario FIDC
contrato de
Pagto. empréstimo
do
I Parcelas dos boleto
lns"tu"_?ao Total do contratos de
de ensino Crédito empréstimo @
Banco
Originador Alunos

Repasses do
Crédito (CDC)
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7. COMPOSICAO DA CARTEIRA

A composicao da carteira do FUNDO obedecera as seguintes diretrizes:

a) no minimo, 50% (cinqiienta por cento) do patriménio liquido da carteira em compra de direitos
creditorios;
b) até 50% (cingiienta por cento) do patrimonio liquido da carteira em operagdes compromissadas com os

direitos creditorios integrantes da carteira do FUNDO,;

c) até 50% (cingiienta por cento) do patrimonio liquido da carteira em titulos de emissdo do Tesouro
Nacional;
d) até 50% (cinqiienta por cento) do patriménio liquido da carteira em titulos de emissdo do Banco Central
do Brasil;
e) até 50% (cinqiienta por cento) do patrimonio liquido da carteira em créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional;
f) até 50% (cinqiienta por cento) do patrimonio liquido da carteira em ativos de renda fixa, exceto quotas

de Fundo de Desenvolvimento Social (FDS);
2) até 50% (cinqiienta por cento) do patriméonio liquido da carteira em CDB, RDB e demais titulos de
renda fixa de emissdo bancaria de instituigdes financeiras classificadas pela Standard & Poor’s com indice

brAA- ou superior (ou equivalente) ; e

h) até 50% (cinqiienta por cento) do patrimoénio liquido da carteira em quotas de fundo de investimento,

das classes Renda Fixa e Referenciado DI.

As operagdes compromissadas de que trata o item b acima, poderao ser caracterizadas por:

a) operagdes com compromisso de recompra, com vencimento em data futura anterior ou igual a do
vencimento dos titulos objeto da operagdo, a saber:

i) venda de titulos com compromisso de recompra assumido pelo vendedor, conjugada com
compromisso de revenda assumido pelo comprador, para liquidacdo em data
preestabelecida;

ii) venda de titulos com compromisso de recompra assumido pelo vendedor, conjugada com

compromisso de revenda assumido pelo comprador, para liquidagdo a qualquer tempo
durante determinado prazo, a critério de qualquer das partes, conforme previamente
acordado entre estas;

iii) venda de titulos com compromisso de recompra assumido pelo vendedor, liquidavel a
critério exclusivo do comprador, em data determinada ou dentro de prazo estabelecido; e
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b) operagdes com compromisso de revenda, com vencimento em data futura anterior ou igual a do
vencimento dos titulos objeto da operacdo, a saber:

i) compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, conjugada com
compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para liquidagdo em data
preestabelecida;

i1) compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, conjugada com

compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para liquidacdo a qualquer tempo
durante determinado prazo, a critério de qualquer das partes, conforme previamente
acordado entre estas; e

iii) compra de titulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador, liquidavel a
critério exclusivo do vendedor, em data determinada ou dentro de prazo estabelecido.

Nao havera limite para a aplicagdo do patrimdnio liquido do FUNDO em direitos creditérios de um mesmo
originador, sua controladora, sociedades direta ou indiretamente controladas, coligadas ou sob controle
comum. O FUNDO podera adquirir direitos creditérios e outros ativos de um mesmo devedor, ou de
coobrigagdo de uma mesma pessoa ou entidade, desde que limitado a 1% (um por cento) de seu patriménio
liquido.

E facultado ao FUNDO, ainda, realizar operagdes em mercados de derivativos, desde que com o objetivo de
proteger posi¢oes detidas a vista, até o limite dessas. O limite maximo de exposicdo do FUNDO nesses

mercados ¢ de até 1 (uma) vez o seu patriménio liquido
Para efeito do disposto acima:

a) as operacgdes poderdo ser realizadas tanto em mercados administrados por bolsas de mercadorias e de
futuros, quanto no de balcdo, nesse caso desde que devidamente registradas em sistemas de registro e de

liquidagao financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil;

b) serdo considerados, para efeito de calculo de patriménio liquido do FUNDO, os dispéndios
efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos
operacionais, decorrentes da manutencdo de posigdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os

valores liquidos das operagoes.

E vedado ao FUNDO realizar operagdes de day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia.
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8. TAXAS E ENCARGOS
8.1 Taxa de Administracao

Pela prestacdo dos servigos, a ADMINISTRADORA e aos demais prestadores de servigcos de administragdo
fardo jus a remuneragdo apurada e paga da seguinte forma: Taxa de administragdo: 0,8% a.a. (zero virgula
oito por cento ao ano) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, provisionado diariamente e pago
mensalmente, até o 5° (quinto) dia ttil do més subseqiiente. .

8.1.1 A taxa de administragdo sera rateada entre a ADMINISTRADORA, a GESTORA ¢ demais
prestadores de servigos de administragdo ao FUNDO, conforme acordo firmado entre eles, sendo
certo que o somatorio das remuneragdes ndo podera extrapolar o percentual previsto no item anterior.

8.2 Encargos do FUNDO

Constituirdo encargos do FUNDO, além da taxa de administragdo, as seguintes despesas, que lhe poderdo ser
debitadas pela ADMINISTRADORA e apropriadas diretamente ao patrimonio liquido do FUNDO:

a) taxas, impostos ou contribuigdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO;

b) despesas com impressao, expedi¢do e publicagdo de relatdrios, formularios e informagdes periddicas,
previstas no Regulamento do FUNDO ou na regulamentacdo pertinente, aprovadas previamente pela
GESTORA;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicag¢des aos condominos;

d) honorarios e despesas dos auditores encarregados da revisdo das demonstragdes financeiras ¢ das

contas do FUNDO e da analise de sua situag¢do e da atuacdo da ADMINISTRADORA, aprovados
previamente pela GESTORA;

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

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

g) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidagdo do FUNDO ou a realizagdo de assembléia

geral de condominos;

h) taxas de custddia de valores do FUNDO, aprovadas previamente pela GESTORA;

i) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do FUNDO, em

juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao, caso o FUNDO venha a ser vencido, aprovadas previamente

pela GESTORA,;

1) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco, aprovadas previamente pela GESTORA;
e
k) despesas referentes ao registro para negociagdo e custodia das quotas.
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8.3. Custos da Distribuicao

Esclarecemos que os custos relativos a Distribui¢ao sdo:

Custo Unitario

%em relagdo ao

de Distribuicdo | preco unitario de

DESPESA CUSTO (EM RS) (RS / por cota) distribui¢do
Taxa de Fiscalizacdo da CVM R$ 82.870,00 0,00055 0,055%
Publicagdes dos Anuncios de Distribui¢ao R$ 15.000,00(maximo) 0,0001 0,01%
Agéncia de Rating R$ 18.500,00 0,000123 0,0123%
Despesas decorrentes do registro em cartorio R$ 2.000,00 (méaximo) 0,000013 0,0013%
Comissdes (colocagio, coordenagio, garantia NAO HA NAO HA NAO HA

de subscri¢do ou outras)

A distribuigdo de quotas sera realizada pela Administradora do FUNDO, na qualidade de distribuidor lider,
podendo esta, as suas expensas, contratar terceiros, desde que devidamente habilitados.

Nao havera qualquer custo adicional para o FUNDO e/ou cotistas decorrentes dos servigos de distribuig@o,

uma vez que os distribuidores serdo remunerados através de parcela da Taxa de Administracdo vigente para o

Fundo.
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9. PERFIL E HISTORICO DA ADMINISTRADORA

O BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. é uma subsidiaria do The Bank of New York Mellon
Corporation, constituida especificamente para a administracdo de fundos de investimento no Brasil,
autorizada a administrar carteiras através do Ato Declaratorio n° 4.620, de 19 de dezembro de 1997.

O BNY Mellon Servicos Financeiros realiza a prestagdo de servigos financeiros para gestores independentes ¢
investidores institucionais, prestando o servico de administra¢do fiduciaria de fundos de investimento para
mais de 70% dos gestores independentes associados a ANBID - Associagdo Nacional de Bancos de
Investimento ¢ uma gama de investidores institucionais, preponderantemente fundagdes, seguradoras e
sociedades de capitalizagdo, com mais de R$ 63 bilhdes em ativos sob sua administragdo (ANBID, Fevereiro
2008).

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 é uma empresa global de servigos financeiros focada na
gestdo de ativos financeiros, e opera em 34 paises e atende a mais de 100 mercados. A nova institui¢do ¢é
provedora de servigos financeiros para pessoas fisicas ¢ pessoas juridicas, nos segmentos de gestdao de ativos,
gestdo de patrimonio, administragdo e controladoria fiduciaria de fundos de investimento. O The Bank of
New York Mellon Corporation utiliza-se de uma equipe global exclusivamente voltada para atender as
necessidades de seus clientes e possui mais de US$23 trilhdes de ativos sob sua custodia e administragdo e
cerca de US$1,1 trilhdo de ativos sob sua gestdo.
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10. PERFIL E HISTORICO DA GESTORA

Criada em 2001, a empresa tem entre seus investidores a Gavea Investimentos, gestora de recursos de
terceiros, e a Pragma, companhia de participagdes criada pelos fundadores da Natura.

A Ideal Invest tem como missdo trabalhar para que Alunos e Universidades tenham acesso a capital a custos e
condigdes melhores que os oferecidos pelo mercado.

A Ideal Invest atua na cessdo de crédito tanto de alunos quanto de instituicdes de ensino superior. Por meio de
Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDCs), a companhia oferece as institui¢des a possibilidade
de antecipar seus fluxos de caixa. Ja para estudantes, a Ideal Invest criou programa de financiamento de
mensalidades, o Crédito Universitario PRAVALER.
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11. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS
Os direitos creditorios que compdem a carteira do FUNDO serdo avaliados com base na seguinte formula:
VD =VE/|[(1+TD) * (dias uteis do periodo / 21)]

Onde

VD = Valor do direito creditério na data de apuragéo.

VE = Valor esperado de recebimento do direito creditorio na data esperada para recebimento.

TD= taxa de desconto utilizada no calculo do pre¢o, em cada contrato de cessdo de direitos
creditorios.
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12. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES

Autoridade Reguladora: Comissao de Valores Mobiliarios — www.cvm.gov.br
Jornal de Divulgacdo: Diario Mercantil
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13. TRIBUTACAO

Tributagao sobre o Fundo:

IOF:

As aplicagdes realizadas pelo FUNDO estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF a aliquota de 0% (zero
por cento), sendo possivel sua majoracao a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo até o percentual
de 1,5% (um virgula cinco por cento) ao dia.

IMPOSTO DE RENDA:

Os rendimentos e ganhos apurados nas operacdes da carteira sdo isentos de Imposto de Renda.

Tributacdo sobre os Quotistas:

IOF:

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

IR:

O Imposto de Renda aplicavel ao quotista do FUNDO tomara por base trés eventos financeiros que
caracterizam o auferimento de rendimento e a sua conseqiiente tributagdo: (i) alienagdo de quotas; (ii) o
resgate em virtude de liquidac@o ou do término do prazo do FUNDO; e (iii) a amortizagdo das quotas:

(i) Alienagdo de Quotas:

Os ganhos auferidos na alienagdo de quotas do FUNDO sao tributadas a aliquota de 15% (quinze por cento)
sobre o ganho liquido.

(i1) Resgate em virtude da liquidagdo do FUNDO ou término do prazo
O rendimento sera tributado na fonte, nas seguintes condigdes:

Caso a carteira do FUNDO seja classificada como de longo prazo, ou seja, o prazo médio seja superior a 365
dias, o quotista serd tributado conforme as seguintes aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois virgula cinco por cento)
para aplicagdo de até 180 dias; (i) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181 dias a 360 dias; (iii)
17,5% (dezessete virgula cinco por cento) para prazo de aplicacdo de 361 dias a 720 dias; e (iv) 15% (quinze
por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720 dias.

Caso a carteira do FUNDO seja classificada como de curto prazo, ou seja, o prazo médio seja igual ou inferior
a 365 dias, o quotista sera tributado 4 aliquotas de 20% (vinte por cento), ou, caso o resgate ocorra em prazo
inferior a 180 dias, a aliquota de 22,5% (vinte e dois virgula cinco por cento).

(ii1)) Amortizag¢ao de Quotas:

No caso de amortizagdo de quotas, o imposto devera incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de

aquisi¢do, em relacdo a parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, da aliquota aplicavel
com base no prazo médio da carteira.
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14. LIQUIDACAO ANTECIPADA

Podera haver a liquidag@o antecipada do FUNDO, desde que ratificada pela assembléia geral de quotistas, nas
seguintes hipoteses:

a) se houver rentincia da GESTORA ou descredenciamento desta pela CVM; e
b) se o nivel de subordinagdo do FUNDO estiver abaixo de 10% (dez por cento) do patriménio liquido do
mesmo.

Na ocorréncia de liquidacdo antecipada do FUNDO, as quotas, exclusivamente da classe sénior, poderdo ser
resgatadas em direitos creditorios, devendo a propria assembléia geral tratar dos prazos, forma e condi¢des de
pagamento aos cotistas.

Caso a assembléia geral de quotistas, de que trata o caput, opte pela ndo liquidagdo do FUNDO em uma das
hipoteses ali previstas, os quotistas que dissentirem da deliberagdo poderdo resgatar suas quotas pelo valor
vigente a época da deliberacdo.

Na hipotese de liquidagdo do FUNDO, os titulares de quotas seniores terdo o direito de partilhar o patriménio
na propor¢ao dos valores previstos para amortizagdo ou resgate da respectiva série € no limite desses mesmos
valores, na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os
titulares de quotas seniores.
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15. ATENDIMENTO AOS QUOTISTAS

Informagdes complementares sobre o FUNDO poderdo ser obtidas junto a ADMINISTRADORA, a
GESTORA ou na CVM e CETIP. Para obten¢ao do Regulamento, Prospecto, além de eventuais informagdes
adicionais, favor entrar em contato:

GESTORA:

Endereco: Rua dos Pinheiros, 870 - 4° andar
Sdo Paulo — SP — CEP 05424-050

Tel: (11) 3010 - 4900

Fax: (11) 3010 - 4914

Home Page: http://www.idealinvest.com.br

Contato: Ricardo Oliver Mizne

e-mail: oliver.mizne@jidealinvest.com.br

Tel: (11) 3010 - 4900

ADMINISTRADORA:

Endereco: Av. Presidente Wilson, 231 — 11° andar
Rio de Janeiro — RJ

Tel: (21) 3974-4545

Fax: (21) 3974-4501

Home Page: http://www.bnymellon.com.br

Contato: Carla Lopes

e-mail: fide@bnymellon.com.br

Tel: (21) 3974-4545

CVM:

Endereco: Rua Sete de Setembro, 111/ 2°, 3°, 5°, 6° (parte), 23°, 26° ao 34° Andares — Centro - Rio de
Janeiro - RJ

Tel: (21) 3233-8686

Home Page: http://www.cvm.gov.br

CETIP:

Endereco: Av. Republica do Chile, 230/11° andar - Rio de Janeiro, RJ

Tel.: (21) 2276-7474 / 2223-6464

Fax: (21) 2276-7435 / 2223-6435

Home Page: http://www.cetip.net/

e-mail: cetip@cetip.com.br
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ANEXOS

* Regulamento Vigente do Fundo (e Respectivos Suplementos)
e Relatério Classificacdo de Risco

e Demonstra¢des Financeiras e Informagdes Periddicas
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Regulamento Vigente do Fundo (e Respectivos Suplementos)
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LU BEE 1e-Y

MELLON
RN EIRGS
~ CREDITO UNIVERSITARIO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ/MF N 08.417.544/0001-65
(“FUNDO”)

ATADE ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS
REALIZADA TM 30 DE SETEMBRO DE 2008,

i Data, Hora e Locak:
Dia 30 de setembro de 2008, 3s 10:00 horas, na sede social do administrador (“Administrador™),
BINY MELLON SERVIQOS FINANCEIROS DTVM S.A, na Cidade ¢ Estado do Rio de Jancino,
na Av. Presidente Wilsor, n°231, 11%andar, Centro. '
2. Convocacio;
Convocagio encaminhada a todos os cotistas em 19 de setembro de 200&

drdem do Dhia:

2

a) Emissio de nova série de quotas seniores do Fundo, no valor toral de avé RS 150.000.000,00
{cento e cinqiienta mithdes de reais) e definigio das deroais caracteristicas da distribuicio;

b} Excluse de criéno de elegibilidade disposto da alinea “b” do item 4.5, de forma que este
passe a constar como condigio para a celebragdo de Contratos de Cessio, incluinde-o, para
tanto, no iem 4.5.1 do regulamento; ¢

¢) Consolidagio do regulameme do Fundo com a inclusio de suplemento referente & nova
“enmissAo. '
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4. Presenca:

Quotistas signatddos da Jista de presenga que se encontra depositada na sede do Administrador.

5. Mesa: \

Presidente: Sra. Luisa Saboia
Secretarios Sr. Thiago Amar

6. DeliberacBes tomadas:

Item (a): . .
Primeiramente, foi aprovada a emissio de nova série de quotas do FUNDO ne valot total de até R3
150.000.000,00 {cente e cingtienta milhdes de reais), com as seguintes caracteristicas dispostas no 2°

suplemento ao regulamente:

s 20 SUPLEMENTO AQ REGULAMENTO DO CREDITO UNIVERSITARIO FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DISTRIBUIGAQ PUBLICA DA
3SERIE DE QUOTAS SENIORES NO VALOR TOTAL DE
RS 150.000.000,00 (CENTO E CINQUENTA MILHOES DE REAIS)

Suplernerto o vegdanerto pakg emissio di 3% Séne de Quotas Seriores do Cridito. Uninersitdinio Fundo de
Faestinento em Direites Creditonios (o “Furdo®), vealizacds nos terows do sen Regiareto, conforme as seguaivtes

craaerstios: :

a) Quartichude de Quuotas Sevioves: A1é 150.000.000 {eeto ¢ angierta mallies), conforme ailanlo db wilor
witidrio de wids quota ra data da ivegrlizagio, podendo as quotas que sokgaram: serem areladas pela
ADMINISTRADORA; '

Y O Vidor Uritirio de Enissia RS 1,00 {wn vedf), devendy a iniegralizagio em datas subsegiientes 4
arissio acorrer cafore o wlor unitdrio auladads todo cba s, s teres do Regdarentos

Data de Emissio 30 de outubro de 2008;

d) Preazo de Disagiio das Quotas Seriores 24 (vinte e quatro) weses, contades da 1% integralizagio dlu presevie
eSSy

& Dt de Resgate: Corffore tabela oo amortizagiies prograrmcas ibicadas vo dtem " abaixe;
7 Meta de Reriabilidadk Prioritdrizc CDL + 3% a.a. (irés por cento a0 aao);

Percental Mivimo de Subordisagio Duvarte 0 Prazo de Diragio desta Séne

poe]
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b

Senid o magor dos seguinies atlores:

IPS = 0.25x PL
i) PS = 0.25 x (DCI - PDDIJ + L00x (DC2 - PDD2)

Onder

PL = Paipirrdiio Licascp totutd;

PS = Patrirrdo Liguido subordinades

DC? = Direites Grcdidrics com wencnento avies do fod da cota séaor;

D2 = Dieites Creditivics conawenamento apds o final de ot sérion

PDDY = Prousdo de Dewedores Duriidoss dos Direites Creditirios com wemamerio antes do firal da oot
séxmon;

PDD? = Prousio de Dewdorss Duricdosos dos Diveitos Crediadvios avm wonimento apds o fnd diz cota
sérmor.

E sta wlagio seri aprvach srevsalmente vo v dia de cadz mk.

Nao ofstante, e sodo wrfado o :ﬁﬁmmdnmmw cho fiprate predsto vo dndso ", aaira, anteriovserie
@ ragio de A ssemibdén: Geral pam o8 fus previstos no item 9,24, Régzgﬁatmm o Gastor vt 0

mmogzwl e 60 (s&sm@ elhets o reenguaday o Patimbrio Swbordinado ex zgzda O lote
mmm} preusto wo inaso 1Y agma, ¢ isbuponie, chzm’o a tmdiate comnagio dr vferida
Asserrblein Geral, aiso wiba a ser desrespeitadn

A nmsg}ﬁ Prograsnactus: Sevio vealizadhs anortizaghes ciladadis a)rgfv:'}}r Sordla abaixo, vas datas
rogranrcis, ves s dt tabela @ sepir

VAMT = VOQS(T) x (1718 - (M - 1))

Orer VAMT ¢ 0 udor de arortizagio das Cotas Sermoves;

1405 77 ¢ ooy sotano da Cota Séaior v data da romizagics

(1) M é ¢ rprero db mék e que seni fatcz, sendo e M amiand enre 1 {prinein arentizada) 18
{alting anortizagial

Datas de Amortizagio
13/057°2009
13/06/200%
14/07,200%
14/08/°2009
13/09/,2009
15/10/20G9
16/11/2009 \
14/127°2009
150172010
12/02/2010
1270372010
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1570472010
1470572010
1570672010 ) S By in 1
1450773010 i -§L L‘ 3 éﬁ b 5 @"23}"‘1 ]
13/08/2010
15/09/2010
1571072010

\

i Formu de Irtegralizagion Ematé dee chas diteis dba assivatios do vespectseo boletinn de subscrigio.”

Erm seguida, os cotistas tomam ciénela de que as datas dispostas no suplemento podem ser dilatadss,
caso 2 CVM ndo autorize a presente emissdo em tempe hibil para que a emissio ocorrs em 30 de
ourubro de 2008,

Item (b): .

Em seguida, foi-aprovada a exclusio de critério de elegibilidade disposto da alinea “b” do ftem 4.5, de
forma que este passe a constar como condigdo para a celebracio de Contratos de Cessio, incluindo-
0, para 1anto, no tem 4.3.1 do regulamento, de forma que os itens 4.5 ¢ 4.5.1 passam a viger com a

seguinte recagior

“4.5.  Sdo adprides direitos oediidnos que apreseriten o segnvie critério de elegibilidade: prazo mcino
e 100 {cen mases die donagio por aitzo integrante da cavveiva oo FUNDQ

451 A GESTQF§A se obiga a werificnr o sqintes critdios v esadba dos aties para o FUNDO,

o awdigio pam a Gelragio de Contrates de Cessio de Direites Creditines, véio sendb passizel a
wrificagio pdo CUSTODIANTE '

a) no miar, wnarobnigads, ﬁazbroum_zdisté avn CPF em sitmagio reglar;

B o Cliaze dene ser vesiderte o Brasil e possiar CPF emsituagio regedar;

o) 0 wlor das parelas dos direitos orditirios com endnto e duta posterior do prazo de duragio da
iltirm série sénior emaberto entida pein FUNDO nio pode ltrapassar a parcela do patriniio liguid do
FUNDO aguanlerte as qpiotas slbordnacdss”

Item (¢):
Por fim, foi aprovada a comsolidagio do regulamento do FUNDO, em conformidade com as

deliberagdes tomadas acima.
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Encermmento:

™

Nada mais havenda a trarar, foi suspensa a Assembléia Geral de Quoti{tas para a Javeatura desta ata

em Livio préprio, que, depois de lida e aprovada, foi por todos assinada, Rio de Janeiro, 30 de

setembro de 2008,

HVERBADO av mgmfzs pe fj 4 'i_}j@:é N do

fiwrn protosols Tl a Be U i e Paglsin

g Thdes & D

rou 4.
/ré f {ofe)
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107 sonia Maria Andradefos Samey Oficiata © unw
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L1

1.3

1.4,

15

)

REGULAMENTO DO CREDITO UNIVERSITARIO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

_ Capiglo 1
DA CONSTITUICAQ E CARACTERISTICAS DO FUNDIO

O CREDITO UNIVERSITARIO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS {doravanie designade FUNDQ), censtituldo sob a forma de condominio
fechado, ¢ wma comunhdo de recursos que destna parcela preponderane do respeciivo
patrimdmio Hquido para a aplicagio em direitos ﬁreditéri% £ o restapte fas demais
modalidades operacionals disponivels no Zmbito do mercado financeiro, ohservadas as
linuitagdes previstas neste regulamento {“Regulamente”) ¢ na regulamentacio em vigos

Os exercicios sociais do FUNDO 1ém duragio de 1 {um) ano cada, encerrando-se no dia 30
do més de novembro de cada ano.

O piblico alvo das quotas seniores do FUNDO sdo investidores qualificados, nos termos do
artigo 109 da Instrugio CYM n® 409/2004 ¢ a fundos de investimentos classificados como
“Renda Fixa” e “Multimercade”, desde que dentre dos bmttes impostos pelo citado
normativo, que buscam remtabilidade superior 2 média alcancada por investimentos
tradicionais em renda fixa e que estejam dispostos a aceftar os riscos inerermes ao FUNDO.

As quotas subordinadas sfo subscritas e imegralizadas, com exclusividade, pela GESTORA,
que se enquadr como investidora qualificada, nos termos do artigo 109 da Instrugdo CVM
n® 40972004,

O prazo de duragio do FUNDQ € de 20 (vimte) anos, com nido a pantir da data de registro
junto & CVM, podendo este prazo ser promrogade ou reduzido por deliberngdo da
Assembléia Geral de Quotistas, possuindo as quetas subordinadas igual prazo.

Capllo 2
DA ADMINISTRACAQ
A administragie do FUNDO serd exercida pela BNY MELLON SERVICOS

FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS $/A,

com sede nesta cidade do Rio de Janeiro, estade do Rio de Janeiro, na Av. Presidense Wilson

1% 231 - 117 andar, mscrita 1o CNFJ sob o no, 02.201.501/0001-61, doravarte designada
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[

2.3

124,

2.6

a)

como ADMINISTRADORA, que indicard um de seus diretores para responder diretamente
pela supervisio do FUNDO.

A ADMINISTRADORA do FUNDOQ, observadas as limitacdes deste Regulamento, terd
poderes para praticar todos os atos necessirios A administragio do FUNDIC, bem assim para

exercer todos os direitos inerentes acs atrvos financeiros e s modalidades operaciomis que

 integrem sua carteira, inchusive o de aglio e o decomparecer e vorar em assembléias gerais ou

especiais,

A gestio da carteira do fundo serd exercida pela IDEAL INVEST S.A., com sede na Gidade
de S3o Paulo, Estado de Sio Paulo, na Rua dos Pintheiros n° 870 - 4 andar, inserta no CNP]
sab o n°04.531.065/0001-14, doravante designada GESTORA.,

Sem prejuizo das responsabilidades atribuidas 3 ADMINISTRADIORA ¢ ao divetor
designado, a GESTORA terd o5 poderes necessdrios e suficidptes para gerir a canteira do
FUNDO, podendo. exercer todos os direitos -inerentes zos direitos creditdrios, tiudos e
valores mobilidrios: integrantes da carteira do FUNDQ, Inclusive, sem limitagdo, selecionar
direfros creditdrios para aquisigio pelo FUNDO, com base nos critédos de elegibilidade
definidos neste Regulamento, adquirir, alienar e realizar operagdes com os direftos
creditbrins admitidas na legishagio em vigor, negociar, assinar e acompanhar o cumprimento
de contratos de cessio de direitos creditérios e seus respectivos aditivos.

A ADMINISTRADORA e a GESTORA deveriio empregar, no exewicio de suas fungdes, o
cuidado, diligthcia ¢ probidade que empregam na administragio dos seus praprios bens e
negdcios, comprometendo-se 2 servir a0 FUNDQO com lealdade e a manter reserva sobee
seus neghaios,

A pexda da condigho de ADMINISTRADORA e/ou GESTORA dar-se-a pon

ne caso da rendncia da ADMINISTRADORA, mediante avise divalgado no peribdico de

que tata o em 112, ou por intermédio de carta com aviso de recebimento, ou telegrama com
comunicacio de entrega, enderecado 2 cada conddming, ficando 2 ADMH\HSTRADORA obrigada,
no mesmo ato, a convocar assembléia geral que decidird sobre sua substitaighio ou sobre a liquidagio
do FUNDOQ, observado ¢ disposto no frem 10.%;

b)

e sendo a rendincia da GESTORA, por intermnedio de canta com aviso de recebimento ou

welegrama com comunicagio de enirega enderecado a ADMINISTRADORA, a0 qual caberd
convocar a assembléia geral que adotard as providéncias cabivers;

jaw]
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¢ destituigdo por deliberacio da assembléia geral de quotistas, observado o disposto no item

0Le .

&) descredenciamento pela Comissio de Valores Mobilidrios (“CVM?).

27.  Em caso de renfncia ou destituigio da ADMINISTRADORA e/ou GESTORA, a
ADMINISTRADORA deverd comunicar o fato imediatamente 2 CVM

28,  Na hipftese de renfincia, 2 ADMINISTRADCORA pemmanccesi responsavel pela
administragio do FUNDO pelo praze de 60 (sessenta) dias ou até que seja substituida por
outro administrades, © que ocorrer primeiro,

2.9.  Nas hipdteses de substituicio da ADMINISTRADORA e/ou GESTORA ou de liquidagdo
do FUNDQO, aplicar-se-i0, no que couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil
ou crminal de adminstradores, diretores ‘e geremtes de  stitwgSes  inanceiras,
independenternente das que regem a responsabilidade civil da P@MNISTRADORA

210, Em caso e rentincia ou substituicio, a ADMIMNISTRADORA e/ov GESTORA farf jus 2
parcela que the couber da taxa de administragio prouta femporks, apurads até a daa de seu
destigamento.

2.1%L Sao obrigagbes da ADMINISTRADORA:

a) manter aralizados e em petfeita ordem:

1. a documentagio relativa as operagdes do FUNDO;

11 o regisro dos condbminos;

1. o livre de atas de assembléias Ferals;

IV, o Hvro de presenca de conddminos;

V. demonstrativos trimestrais elaborados em corsondncia com o disposto no artigo 8% § 3%da

Instrucio CVM 356/01;

VI registro de todos-os fatas contabeis referentes a0 FUNDO; e

VII.  relatbrios do auditor independente. \‘

b) receher quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamenze ou por meio de

instituicio contrarada, nos termos do an. 39, inciso 1, da Instrucio CVM n® 356/01;

46




<} entregar avs quotistas, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDO, bem como
informa-los da utilizacio do pedddico mencionado no-item 112 para divulgagio de informagdes
relativas a0 FUNDO ¢ i taxa de administmcie praticads;

d) divulgar, anuabmente, no periddico de que trata o trern 11.2, além de manter disponiveis em
sua sede e nas mstituigdes que coloquem quotas do FUNDO, ¢ valor do pariménio liquido do
FUNDO, o valor da quota de cada classe ¢ as rentabilidades acumtladas 5o més e no ano civil a que
se referirem as informages, € a nota concedida pelas agéncias classificaderas de risco, ¢ o respectivo
relatdnio, contratadas pelo FUNDO;

) custear as despesas de propagaada do FUNDCx

i . fornecer mensalmeme ao$ quotistas, e anualmente, a cada encerramerro do exercicio,
comprovante dos rendimentos auferidos pelos guotisias no periodo, informando o mmero de
quotas de sua propriedade e respectivo valog

» - . L . .
g sem prejuizo da observincia dos procedimentos relativos as demonstragbes [nanceiras
previstas neste regulamento, manter, separadamente, registros analiticos com informagdes completas
sobre toda e qualquer modalidade de negociagio realizada entre a mesma ¢ 0 FUNDO, ¢

hy providenciar trimestralmente, ou na menor penodicidade ex;g;da pela legislagio brasileira
aphicdvel, a stualizagio da classificagio de risco do FUNDO ou dos direitos creditdrios e demais
ativos ntegrantes da caneira do FUNDO.

Parigrafo Unico: A divulgacio das informagfies previstas na alinea “d” do caput pode ser
providenciada por meio de entidades de classe de insttuigdes do Sitena Financeno
Nacional, desde que realizada em periédicos. de ampla veiculagio, sem prejuizos das
responsabilidades da ADMINISTRADORA previstas na Instrugio CVM 356/01.

212, F vedado 3 ADMINISTRADORA:

a) prestar flanca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma ras operagdes praticadas
pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de gavantias prestadas 3s operagdes realizadas em mereados
de derivativos;

by utilizar avivos de suz prépria emissio ou co-cbrigagio como garanta das operagdes
praticadas pelo FUNDO; e \
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c) efetuar aportes de recursos ne FUNDO, de forma direta ou indireta, & qualquer tirule,
ressalvada a bipdtese de aquisicio de quotas deste.

213, As vedagBes de que tratam as alineas (a) e {b) do item 2.12. abrangem 0s recursos proprios
das pesscas fisicas e das pessoas jurddicas controladoras da ADMINISTRADORA, das
sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de coligadas on outras sociedades
sob controle comum, bem como os ativos integrantes das \espectivas carterras € o8 de

emissfo ou co-ohrigagio dessas.

2.14,  Excetuamse do disposto no item anterior os. trulos de emissio do Tesowro Nacional, os
thulos de emissio do Banco Centeal do Brasil e os créditos securitizados pelo Tesouro
MNacional, além dos tirulos pablicos estaduais, integrantes da carteira do FUNDQ.

2145, E vedado 3 ADMINISTRADORA e/ou GESTORA, em nome do FUNDO:

a) prestar fianga, aval, aceite ou conbrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se trtar

de margens de garartia em operagdes realizadas em mercados de derfvarivos;

by realizay operagdes e negociar com ativos financelros ou modalidades de investimenio o
© previstos neste Regulamento;

<) aplicar recursos diretamente 1o exterior;
dj adquirir quotas de proprio FUNDO; \
€ pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razio do descurnprimento de normas previstas

neste Regulamento;
£y vender quotas do FUNDO a prestagio;

3] vender quotas do FUNDO a instituicSes financeiras ¢ sociedades de arrendamento merzamil
cedentes de direitos creditérios, exceto quando se watar de quotas cuja classe se subording s dermais
pana efeitn de amorizagio;

hy prometer rendimerto predeterminade aos conddéminos;

1) fazer, em sua propaganda ou em owirds documentos apresentados aos investidores,

promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no desempenho
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. . . . . . . . . O
alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no imbito do
mercade fnanceiro;

] obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a- constituicho de eréditos e a assunglo de

responsabilidade por débitos em decorréncia de operagSes realizadas em mercados de derivativos; e

K eferuar locagio, empréstimo, penhor ou caugio dos direitos e demais ativos integrantes da

carteira do {undo, exceto quando se trarar de sua utilizagdo como margem de garantia nas operagdes

216, Como rersuneragdo dos serviges prestados (taxa de administragio), € devido pelo FUNDO A
ADMINISTRADORA e aos demais prestadores de servigos de adrinistracio, o montante

equivalente a 0,8 % a.a. (oito décimos por cento ao ano) sobre o valor do patiménio liquido

tealizadas em mercados de derivativos.

do FUNDOQ, provisionado diariamente e pago mensalmente, até o 57 (quinto) dia dtil do més
subscgtiente.

217, Ataxa de administragio serd rateada entre a ADMINISTRADORA, a GESTORA e demais
prestadores de servigos de administragio ao FUNDO, conforme acordo firmade entre cles,
sendo certo que o somatdrio das remuneragdes ndo poderd extrapolar o percentual previsto
1o ftem amerior, ‘

v Capitulo 3
DA QONIRATACAQ DE TERCEIROS

31 Ofundo contratard terceiros para o desempenho das atividades de custédia, controladonia,
escrituragio de quotas, auditoria ¢ classificagio de Risco. \

32, Os sorvigos de custddia dos ativos integrantes da carteira do FUNDOQ, controladoris ¢
escrivuragdo de quotas s3o prestados pelo Deutsche Bank S.A. - Banco Alemio, com sede na
cidade de Sto Paulo, estado de 530 Paulo, naAv, Brigadeiro Faria Lima n® 3.900, o qual &
responsivel pelas atividades abaixo descritas, de acordo com o disposto na Instrugio VM
n® 356/01: ' '

4~ receber e analisar a documentagio que ¢videncie o hswo dos direitos credivdrios
representados por operagdes financeiras, comerciais ¢ de servigos. Uma vez que ha um significativo
volume de direitos creditdrios, a verificacdo serd fela por aniostragem, trimestralmente, numa data-
base pré-estabelecida, sendo que nesta dara-base serd selecionada uma amostrs aleardra simples para

a determinagio de um intervalo de confianga para & proporcie de eventuais falhas, baseado numa
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distribuigdo binomial aproximada a uma distdbuico normal com 95% (noventa e cinco por cento)
de nivel de confianga, visando wma margem de ervo de 10% (dez por censo), independenterente de
quem sejam os Chemes dos respectivos Direitos Credirdros selecionados, nos termos da

Metodologia para Verificagio do Lastro por Amostragem, constante de documento anexo {Anexo
1)

b) validar os direitos creditdrios em relagio aos critérios de elegibilidade cstabelecidos neste
regulamento;
<) reafizar a liquidagio fisica ¢ financeira dos direitos creditérios, evidenciados pelo instrumento

de cessdo de direitos ¢ documentos comprobatdrios da operagiio;

dj fazer a custddia, administragio, cobranga e/ou guarda de documentagio - relativos aos
direizos creditorios e demnais ativos integrantes da carteira do FUNDO; \

£) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, awalizada ¢ em perfeia ordem, a
documentagdo dos direftos creditorios, com metodologia preestabelecida e de Jivre acesso para
auditoria independente, agéncia classilicadora de risco-contratada pelo fundo e drghos reguladores; e

f) cobrar e receber, por conta ¢ ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de dtulos ou
qualquer outra renda relativa aos trulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de
depdsitos dos mesmos.

33 Os servigos de audivoria serfo prestados 20 FUNDO pela Terce Grant Thoron Auditores
Tndependentes Sociedade Simpies, com sede na cidade de S3o Paula, estado de'Sdo Paulo, na
Avenida das Nagdes Unidas, 13.797, bloco 11, 18° andar, inscrita o CNPJ/ME sob a n®
00.326.016/0001-99,

34 As quotas seriio classificadas pela agéncia Srandard & Poor’s, nome de fantasia da MCOGraw
Hill Interamericana do Brasil Lida,, com sede na Avenida Engenheiro Luiz Cardos Berini, n®
1253, 10°andar, S3o Paulo - SP. \

Capliulo 4
DOOBIETIVOE DA POLITICADE INY‘ES’[’II\/H:",I\E’I"C)S DO FUNDO

41 O FUNDO tem por objetivo alcancar a melhor valorizagio possivel para as quotas
subordinadas, projetando um retorno superior 3 média alcancada por investimentos

tradicionais de renda fixa no mercado, Em relagio s quotas semiores, o objettvo ¢ alcancar
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4.4,

uma valorizagio, pré-fixada para cada sére no respectivo suplemento {*Mema de

Rentabilidade Prioritania”).

Simultaneamente, o FUNDQ procura adotar um comportamento £tico e socialmente
respotisivel em relagio a0 setor educacional, ¢ disseminar o conceito de responsabilidade
social entre as entidades do setor educacional Os objerivos do FUNDO sio alcangados
através da aplicagio de recussos em direitos creditorios oriundos de empréstimos a alunos de
institnicdés de ensino, viabilizando o acesso destes 3 educagio, por meio de instiruigOes
financeiras que tém por escopo conceder financiamentos a esses alunos devidamente
inscritos e pré-aprovados no programa “Pra Valer”, através de Comtraro de Crédite Direto
a0 Consumidor Universitdrio. As instituighes financeiras que concedem os financiamentos
possuen, dentre swas politicas de crédito, a verificagio dos dados da proposta dos alunos,
submetendo seus dados e dos garantidores a um sistera de pontuagio que avalia e classifica

a qualidade dos crédios,

O FUNDO aplicard seus recursos em diveitos ereditorios (“Diriims Creditdrios™) vincendos,
decorrentes de “Contratos. de Empréstimo™, oniundos do segmenio educacional ou de
instituighes financeiras, que podemn ser

a) contratos de crédito direro ac consumidor, que tenham come pate clientes gue
buscam crédito para pagamento de prestagic de servigos educacionass (*Clientes™) ¢
institniches financeiras regularmente autorizadas pelo Banco Cenural do Brasi
{(“Cedentes™; ou

b contratos de mitue, que tenbam como parte wlunos o seus represervantes
(“Clientes”) e instituicdes de ensino (*Cedentes™), sempre com o escope de financiar

débiros advindes de servigos educacionais j prestados.

Os Direitos Creditérios serdio sempre adquiridos pelo FUNDQO, amavés de contratos de
cessio de direitos craditdrios (individualmente, “Contrato de Cessdo”) celebrados com as
Cedentes, mediante negociaches realizadas a was de mercado. Os refendos contratos
deverio prever a possibilidade de cobmanga dos Direitos Creditdrios diretamente pelo
FUNDO, podendo este indicar aos Devedores conta corredde de sua titularidade pam a

realizacio dos pagamentos. Sdo, ainda, caracteristicas presentes nos Gontratas de Cessdor
a) a cessdo e tansferfncha por pame das Cedentes ao FUNDO dos créditos

provenienres de operacdes de empréstimo realizadas com Clientes, empréstimos

estes destinados a0 financiamento de matrdculas e sercestralidades devidas a
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4.5

4.6

3

o

@

instituigdes de ensine z titulo de pagamento de servigos educacionais, conforme
pactuados nos seis respectivas Contraros de Empréstimo;
\

k) a cessp e transferfncia dos créditos conta com todas as garantias prestadas pelos
Clientes ¢ eventuais co-obrgados para gamantir o pagamento dos mesmos,
cspécialmente a(s) notals) promissorials) emitidas pelos Clientes em faver das
Cedentes, quando da celebragio dos Contratos de Empréstimo,

S4o adquindes direitos creditbrios que apresentern o seguinte crivério de clegibilidade: prazo
maximo de 100 (cem) meses de duragio por ative imegrante da carteira do FUNDO.

451, AGESTORA se obriga a verificar os seguﬁzt@é critérios na escotha dos atives pana o
FUNDO, como condigio para a celebragio de Contratos de Cessdo de Direftos Creditdrios,
ndo sendo passivel de venficagio pelo CUSTODIANTE:

a} no minimo, um co-obrigado, flador ou avalista com CPF em siruagio regulan

b5} o Chiente deve ser residente no Brasil e possuir CPF em situagdo regulan ¢

¢) @ valor das parcelas dos direftos creditdnios com vencimento em data posterior ao prazo
de duragio da dltirma sére sépior em aberto emitida pelo FUNDO nie pode ultrapassar a

parcela do patrimdnio fguido do FUNDQ equivalente s quotas subordinadas,

Os Centratos de Empeéstimo deverio ter as seguintes caracteristicas basicas:

quando representados por contratos de crédito direto a0 consumidon

a)  previsio de que o valor liquide do empréstimo liberado pela Coderte, por solicitagio
expressa do Chente, serd destinado diretamente a wma wsynuicho de ensine em
funcionamento regular no pais;

b)  possua previsio expressa de que a relagio entre o Cliente ¢ a Cedente € autfinoma e

mdependente da relagio entre o Cliente e a instituigio de ensino para a prestagdo de

servigos educacionais;

<) refletem dividas Hquidas ¢ certas assumudas pelos Clientes em favor da Cedente

representadas por notas promissorias emitidas pelos Clientes;

d)  possibilidade expressa de cessio, parcial on toral, pela Cedene dos direitos de créding

(e suas garantias acesséras) decorrentes do citado contratos
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presenga de devedores solidirios (“Garantidores”) 3s obrigagdes do Cliente contraidas
em razio do refendo contrato;

contém cliusula de vencimento antecipado em caso de inadimplemento, que permite
exigibilidade imediata de toda a divida,

H)  quando representados por contratos de mituo: _ \

)

b)

refletern dividas Houidas e certas assumidas pelos. Clientes em favor da Cedente

representadas por notas promissorias emitidas pelos Clientes;

presenca de devedores solidirios (“Garantidores”) as obrigaghes do Clieme

comraidas em razio do referide contrato;

contém claisula de vencimento antecipado em case de inadimplemento, que permute

a exigibilidade imediata de toda a divida.

47.  Os Contratos de Empréstimo serio onginalmente celebrados emtre uma Cederte e um
Cliente seguindo a politica de ¢oncessio de crédito da Cedente que ndo serd alvo de avaliagio pelo
- FUNDO.
473, Os Chentes e Garantidores, em qualquer dos casos, deverdo apresentar o seguinte
perfil, ainda que todas as propostas estejam sujetas a aprovag:éc‘do crédito & as condigdes do
programa “Pra Valer™: '
a) renda minima mensad, conjunta, de 02 {duas) vezes o valor da mensalidade do curse
atvo do financlamento;
b ado podem ter pendéncias cadastrais no $PC{Servigo de Protegfio ao Crédito):
c} o Garantidor nio-pode morar fora do Bsasil e nio pode ser estrangeive; e
d devem ter 0 CPF segular junto a Receita Federal.
4.7.2  Sem prejuize do disposto no item 4.7.1 acima, os Clientes devem ainda ohedecer aos

Seguintes requisitos:
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4.8,

4.9,

4.10.

4.1L

4.12.

4.13.

4.14.

4.15.

) devem estar cadastrados no programa “Pra Valer'; e

b) devem estar ja devidamente matriculados em cussos de graduagio presenciais em

instituigbes de ensina cadastradas par o programa “Pra Valer”,

Cabe 3 GESTORA 2 negociagio dos ativos do FUNDO. Sempre que solicitada pelos
guetistas, a GESTORA devera prestar esclarecimentos acerca dos detathes de cada operagio,

inclusive no que se refere a0 prego de aquiskao, prazo ¢ garantia.

O FUNDO poderh adquirit, vender e realizar operagdes admitidas na legislagio aplicdvel em

vigor com os Direltos Creditorios.

Os quotistas assumers inteira responsabilidade pels Hquidagio de eventual oconéneia de
patrimdnio negativo do FUNDO, obrigando-se por conseqiientes aportes adicionais de
FECUTSOS.

Na hipdtese de rebaizamento da classificagio de risco, a GESTORA devera sever a
composigio da canteira do FUNDO, a Politica de Investimentos adotada ¢ a composicdo de
garantias da cartetra do FUNDC, deveado acatar, ainda, o que for defiberado em Asserbléia
Geral de Quotistas. .

Quando 2 classificagio de risco das quotas da classe sénior do FUNDQ for rebaixada pela
Agbncia de Classificacio de Risco para uma nota inferior a “brBBf" serd obrigatdiia a
convocagio de assembléia geral para deliberar acerca da liquidagio do FUNDOQ, nos terros
do fem 10.9. deste Regulamento. \

As aplicag@es realizadas no FUNDO nfio contam com garantia da ADMINISTRADORA,
da GESTORA, de qualquer mecanismo de segure ow do Fundo Garantidor de Ceéditos ~
FGC

O FUNDQ nio aplica em wowwes € em contratos mercantis de compra e venda de produtos,
mercadorias e/ou servigos para entrega ou prestagio futura, bem como em tidos ou
certificados representativos desses contratos,

Sera feita a Provisie para Devedores Duvidosos (PDD) do FUNDQ, arualizada
semanalmente pelo CUSTODIANTE, de acordo com os critérios estabelecidos pela tabela
COSIF do Banco Central, nos termos ahaixo:
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Capitido 5
DOS FATORES DE RIS

5.1, Poderd ocorrer perda de capital investido, inclusive o patriménio do FUNDO poderd tomar-
se negativo, em decoiréncia do rsco intrinseco aos ativos que compbem a carteira do
PUNDO e a necessidade de honrar com os encargos do FUNDO, obrigando os Cotistas a
aportes adicionais de recursos. Qs principais fatores de ssco a serem observados nessas

hipdreses so:

a) risco de crédito: as aplicagdes do FUNDQ em direitos credisdrios caracterizam operagdes
cujo nisco de erédito se concentra, em primeira instincia, na capacidade financeta de seus devedores
e co-obrigades (fiadores), havendo a possibilidade de ocorrerem perdas parnmoniais ne FUNDO,
em caso de inadimpléncia por parte dos devedores;

by rsco de descasamento de taxas de juros: mudancas nas capdigbes de mercado poderio
acarretar descasamento entre as taxas de juros praticadas no mercado ¢ as taxas de jures estabelecidas
nas operagbes de cessio de direttos credivdrios pelo FUNDC, resultando eny perda de remabilidade
durante o periodo de matdragio dos ceéditos;

<) maodalidade de investimento recente ¢ sofisticada: o FUNDO se enquadra em
rodalidade de Investimento recenternente institnida em nosso Pais e que, ademais, tem o grau de

sofisticagiio e complexidade inerente @ uma operagio de securitizagio de recebiveis. Os potenciais

investidores devem avaliar minuciosamente essas peculiaridades, dentre a5 quais, risco de liquidez dos

12
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direitos creditérios e dos demais ativos financeiros que compdem ¢ seu pavriménio lquido. Tais
peculiaridades podem trazer conseqiincias negativas ao patiiménio liquide, ou podem. wmar o
investimente iliquide;

&) limitagdo de ativos doe FUNDO: a tinica fonte de recursos do FUNDO para efetuar o
pagamento das amortizagdes e/ ou o resgate final das quotas é a liquidagio dos direitos creditérios
pelos devedores ou, conforme o caso, pelos demais co-obrigados fiadores). Apds o recebimento
destes recursos ¢, se for 0 caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para 2 cobranga, judicial
ou extrajudicial, dos referidos ativos e para a exigibilidade das obrigagGes assumidas pelas partes, o
FUNDO nio dispord de quaisquer cutras verbas para efetvar a amontizagio e/ou o resgate, total ou
parcial, das quotas; .

e) amortizagio condicionada: o FUNDO estd esposto a determinados riscos inerentes aos
direitos creditbrios e aos demais ativos financeiros que compdem o seu patrimdnio liquido e aos
mercados  em  que estes  sio  negociados, incluindo a  eventual impossibilidade  da
ADMINISTRADORA alienar os respectivos ativos em caso de n\cessidade, especialmente os
direitos creditdnios, devido 4 inexasténcia de liquidez, para formagio de prego no mercado secundario
para a negociagio deste tipo de ativo. Considerando-se que o FUNDO somente procederd as
amortizaces das quotas na medida em que os diretos creditbrios sejam quitados, a
ADMINISTRADORA, encontra-se impossibilitada de assegurar que as amontizag8es e/ ou o resgate
das quotas acorrerio nos periodos originalmente previstos, nfo sendo devido, nesta hipdiese, pelo
FUNDQO ou por qualquer pessoa, incluindo a ADMINISTRADORA, qualquer multa ou penalidade,
de qualquer naturezz;

f) fatores macroecondmicos: a ocorréncia, 5o Brasil ou no extedor, de fatos extraordinarios
ou situagdes especiais de mercado o, ainda, de eventos de natureza politic, econdmica ou financeira
que modifiquem = ordem atwal e influenciem de forma relevante o mercade financeiro brasteiro,
inchundo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalonizagio da moeda ¢ madangas legislativas,

poderio resultar em perde, pelos quotistas, do valer de puncipal de suas aplicagdes;

g condigio financeira pam levar os direitos creditdrios ao vencimento: em razdo da
inexisténcia de liquidez para formagio de preco no mercado secundério para negociacho dos direitos
creditonos, os quotistas devem. possuir condigio financeira para leaf?&: a0 vencimerto oy direitos
creditdrios na hipdtese de liquidagio do FUNDIO;

by utilizagdo deinstrurdentos dervativos: a eventual contratagio, pele FUNDQO, de

modalidades de operacdes de derivativos: poderd ocorrer exclusivamente para protegio de posicdes
detidas & vista pelo FUNDO, 0 quie podera afetar negativamente a sua rentabilidade;
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Y cobranga. dos direitos: a contratagio de terceiros para fazer a cobranga dos diveitos
creditdrios e repassar os recursos respectivos a0 FUNDO pode representar ums limitagio ao
exercicio de direitos pelo FUNDO, nos casos de intervencio, liquidagio e/ ou faléncia do contratado
ou, ainda, 1o caso de ndo realizacio da cobranga de forma eficiente e bem sucedida, de acorde com

s procedimentos descritos no capinulo 6, a seguin e

M pré-pagamento ¢ renegociagio dos créditos passiveis de cessiio ao FUNDO: A meta
de Rentabilidade Prioritiria do FUNDO pode nio ser akeangada em virtude da ocorréneiz de pré-

pagamento e renegociagio dos créditos passiveis de cessdo ao FUNDO.

6.1 A cobranga dos Direlvos Creditdrios integrantes da carteira do FUNDO terd Inicio
previamente aos seus respectivos vencimentos, podendo o FUNDOC:

a) valer-se da emissio de boletos bancirios como modalidade m¥s usual para a cobranga dos
Direitos Craditdrios, sempre indicando a conta bancéeia mantida em nome do FUNDO

b} receber e cobrar, direta ou mdiretamente, os Direitos Creditdrios a seus respectivos

devedores, através de medidas judiciais e/ ou extrajudicias;

¢} notificar os devedores da cessiio dos Direfros Creditosios adquirides pele FUNDO, pelo
' proprio boleto de que trata a alinea “a” anterior e/ ou correspondéncia especitica; e

d) confirmar, com os devedores, os dados para a cobranga dos erédios adquiridos.
6.2, Fica estabelecida a seguinte politica para a recuperagio de créditos e cobertura dos prejuizos

decorrentes de mora, imadimplemento dos Direftos Creditdrias cedidos ou, conforme o caso,
descumprimento de Contratos de Cessior

a) notfkagio dos Garantidores para quitagio das obrigagOes devidas a0 FUNDC
by altemativarnente, a cobranga seri feita. pelas vias ¢ mecanis mos\extrajucﬁcim que A empresa

contratada para tanto, nos termos do ftem 6.4, julgar mais adequado tais como contates telefSnicos,
notificagfes por correspondéneia escrita, ou qualquer outro mecanismo de cobranga realizado fora
do dmbito judicial, jumto aos Clientes e/ou Garantidores;

i4
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<) a cobranga do devedor principal e sen c&obﬁgado {fiados), conforme o Comrato de
Empréstimo, poderd ser feita, rambém, a critério da ADMINISTRADORA ¢ sob orientagio da
GESTORA, e independentemente do dispasto na alinea anterior, por meio de agdes de cobranga e

execucdes judicials de contratos & garantias; \

d) ¢ faculado. 3 ADMINISTRADORA, an nome do FUNDQO ¢ sob crentagio da
GESTORA, a celebracio de transagies judiciais ou extrajudiciais, que resultem em pagamento de
valores ou na owtorga de garantias em valores inferiores aos originalmente devidos ou aumento do

prazo de pagamento, desde que tais medidas sejam do methor interesse do FUNDO.

63. O objetivo da politica’ de recuperagio de Direitos . Creditdios & recuperar Direitos
Creditbrios em atraso da forma mais eficiente, convesente e menos onerosa para ©
FUNDQ, em observancia 4 lei.

64. A GESTORA serd responsivel pela cobranga dos Direltos Creditdrios, podendo contrarar,
as expensas e em nome do FUNDQ, escritdrios de advocacia &/ ou empresas prestadoras de
servigos especializadas em cobranga e recuperagio de créditos, sendo o valor liquido
recuperado integralmente pago a0 FUNDO, Adicionalmente serd contraada instituicio
financeira para emissio de boletos de cobranga aos devedores, de modo a facilitar o5
PAZAmENLOS, '

| \

6.5 Pode-se resumir a forma de liquidagio dos recebivels como sendo feita através da cobranga
dos crédizos devidos e, caso necessinio, da utilizacio das garantias previstas nos Comtratos de
Empréstimo e Contratos de Cessio. Os Direitos Creditdrios, em regra, sdo pagos através de
boleros bancirios enviados mensalmente, coja iquidacio ¢ feita na conta de cobranga em
nome do FUNDO,

{ ;algi'tuio 7
DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAQ DA CARTEIRA

71, As aplicacdes do FUNDQ estario representadas, na forma da regulamentacio espectfica,
obedecendo aos requisitos de diversificagio e composicin da canteira estabelecidos na
Instrugio CVM n® 356/01, conforme se segue:

a) no minimo, 50% {cingicnta por cento) do patdmémio Hiquido da carteira em compra de
Direitos Creditbrios;
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b aé 50% {cinglienta por cento) do patrimbmio lquido da careim - em operagdes

o

compromissadas com os direitos credicdrios integrantes da cartea do FUNDOY

< até 50% (cinglienta por cento) do patriménio Hquido da carteira em tiulos de emissio do
Tesoure Nacional;

d até 50% {cinglienta por centa) do patrimbnio liquido da cane\im em tiulos de emissio do
Banco Central do Brasil;
&) até 50% (cingiienta por cemo) do patrimbnio liquido da carteira em créditos securitizados

pelo Tesouro Nacional;

B até 50% {cingiienta por cemo) do patrimbnio liquide da carteira em ativos de renda fiva,
exceto quotas de Fundo de Desenvolvimnento Social (FDSk

g até 50% (cinglienta por cemto} do pawriménio fquido da caneira em CDB, RDB ¢ demais
titulos de renda fixa de emissio banciria de instituighes financeias classificadas pela Standard &
Poor’s com indice brAA- ou superior (ou equivalente); ¢

k) até 50% {cinqiienta por cento} do patdmidnio liquidd da carteira em quotas de fundos de
tnwestimento das classes Renda Fixa ¢ Referenciado DI

72, As operacfies compromissadas de que trata ¢ ftem 7.1, alinea b, poderio ser caracterizadas
por | » \
3) operagdes com corpromisso de recommpra, com vencimento em data futura antenior ou igual

a do vencimento dos titulos objeto da operagio, a saber:

i) venda de thulos com compromisso de recompia assumido pele vendedor, conjugada
com compromisse de revenda assumido pelo comprador, para liquidagio
em dat préestabelecida;

i) venda de tiuos com compromisso de recompra assumido pele vendedor, conjugada
com compranisso de revenda assumido pelo compradar, par liquidagio & qualquer

tempo durante deteyminado prazo, a eritério de qualquer das partes, conforme

previamente acordado entre estas;
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i) venda de tirulos com compromisso de recorpra assunudo pelo vendedor, liquidivel
a critdrio exclusivo do comprador, em data determimada ou demro de prazo
estabelecido; e

b} operaghes com compromisso de revenda, com vencimento em data futura anterior ou igual 2
do vencimento dos titulos objeto da operagio, a saber:

3 compra”“de titulos com comproniisso de - revenda asswmide pelo comprador,

conjugada com compromisso de recompra assumido pelo vendedor, para liquidacgo

\

i) compra de tiulos com compromisso de revenda assumido pelo comprador,

em data preestabelecida;

conjugadz com compromisso de recompra assuimido pelo vendedor, para iquidagio
2 qualquer tempo durante determinado prazo, & crivério de qualquer das partes,
conforme previamente acordado entie estas; ¢

it compra de titwlos com compromisso de revenda assumido pelo comprader,
liquiddvel a critério exclusive do vendedor, em data determinada ou demro de prazo

estabelecido.
7.3. Nio havera limite para a aplicagio do patnmdnio liqudo do FUNDO em Direnos

Creditdrios de um mesmo originador, sua controladora, sociedades direta ou indiretumente
controladas, coligadas ou sob controle conmm. O FUNDO poderd adquinr direitos
creditérios e outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigagio de uma mesma
pessea ou entidade, desde que limitado a 1% (um por cento} do patriménio Hqude do
FUNDCO.

7.4, E faculiado ao FUNDO, ainda, wealizar operagdes emn mercadds de dertvativos, desde que
com o objetivo de proteger posiches detidas 3 vista, até o limite dessas. O limite méximo de

exposigio do FUNDO nesses mercados & de até 1 (wma) vez o seu patrimSnio Kquido
75, Pamefeiro do disposto no ftem anteron
a as aperagdes poderio ser realizadas tamo em mercados adminiserados por bolsas de

mercadorias ¢ de futuros, quanto no de balcio, nesse caso desde que devidamenie registradas em

sistenmas de registro ¢ de quidagio financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil;
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b} serdo considerados, para efeito de cileulo de patriménio liquido do FUNDO, os dispéndios
efetivamente incorridos a titulo de prestagio de margens de garantia em espécie, ajusies diarios,
prémgos ¢ custos operacionais, decorrentes da manutengio de posicBes em mercados organizados de
derivativos, inclusive os valores liquidos das operagdes, '

76. T vedado ao FUNDO realizar operagbes de drptrude, assim consideradas aquelas iniciadas e

encerradas no mesmo dia.

Capitalo 8
PATRIMONIO LIQUIDO E AVALIACAQ DOS ATIVOS

8.1. O Pariménio Liquide do FUNDOQ corresponde & soma algébrica do disponivel com o valor
da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidaddg. Na apumgio do valor da
carteira serfiio observadas as normas e procedimentos constantes do GOFI - Plano de Contas

de Fundos de Investimento, bern como outras normas contdbeis da CVM especificas para
este fim.

82, Os Direttos Creditdrios que compdem a carteira do FUNDO serdo avabados com base na
seguinte formuda:

VD =VE /(1 +TD) " (dias dress do periodo / 252}

Na quak
VD = Valor do direito credivdrio na data de apuragio;
VE = Valor esperado de recebimento do direito crediténio na data esperada para recebimento;

TD = txa de descomo utilizada no cdlendo do prego, em cada contrato de cessio de direitos
creditrios,

83 A restabilidade obtida no passado pelo FUNDO rdo representa garantia de resultados
fururos.

9.1 A ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO ¢ seguindo recomendagio expressa da

GESTORA, podera emitir uma ou mais séries de quotas seniores, observado que:
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2.3

2) 2 emissio de nova série de Quotas Seniores nio implique no rebaixamento da
classifieagio de risco das séries de Quotas Seniores em circutacho para nota inferior
2 A- da Standard & Poor s {referida no #tem 3.4.);

b 2 emissdo de nova sére de Quotas Seniores ndo comprometa a relagio minima de
quotas semiores e subordinadas tratada no fem 9.24. ou em qualquer dos

suplementos ainda vigentes;

9} o respectivo Suplemento, de que trata o ftem 9.2., seja devidamente preenchido e

assinado, sendo fevado a registro em-Cartorio de Tiulos ¢ Documentos; e

o) a emissho seja levada a registro perante & CVM, conferme as [nstrugdes CVM 356 ¢

400, conforme o caso, ¢ demais disposices legais e regulamentares aplicaveis

Cada emissio de séries de quotas seniores pelo FUNDO geverd ser, necessariamente,
precedida do preenchimento do Suplemento da respectiva sérle, na forma do Anexo I a este

Regudamento, o qual deveri conter as seguintes informagSes relativas a série;

a) quantidade de quotas seniores;
t) o Valor Unitario de Enssio;
&) Datade Ernissiio;

& Prazo de Dusagio das Quotas Seniores;

¢ Data de Resgares
Meta de Rervabilidade Prioritaria;
4] Percentual Minimo de Subordinacio Durante o Prazo de Duragio desta Sére;

b Amortizagdes Programadas;
i Forma de Integralizacio.
A Meta de Rentabilidade Prioritana de cada sére de quotas seniores serd estabelecida no

Suplemento de emissio da respectiva série, e as quotas terdo seu valor caleulado com base no

item 9.11. abaixo.
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9.4

9.5,

E

9.7,

a)

{d

As quotas seniores terdo a5 seguintes caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrigagdes comuns:

a) priotidade de amorsizagio e/ ou resgate em relaghogds quotas subordinadas do

Fundo, chservado o disposto neste Regulamento;

b Valor Unitario de Emissio fixade no respectivo Suplemeno de emissdo;
J valor unitarie caleulado tode dia (uil, pam efetto de definicds de seu valor de

integralizacio, amortizagio ou resgate, observados os crivérios definidos no ftem
9.11. deste Regulamento; e

) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagio nas Assembléias

Gerals, sendo que cada Quota Sénior corresponderd 1 {urm) voto.

As quotas seniores sesdo distribuidas ne prazo miximo de 180 (cento ¢ oitenta) dias corridos
contados da data da publicacio do antncio de infcio de disuibuigiio de cada série de quotas,
ficando autorizado o cancelamento de todo o saldo, de cada série, ndo colocado das quotas

seniores emitidas pelo FUNDO.

O FUNDO emitirh quotas subosdinadas, a serem colocadas em uma ou mais distibuicdes,

podendo ser mattido em circulagio ure pdmero indeterminado de quotas subordinadas.
As quotas subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos ¢ obrgagdes:

subordinam-se as quotas seniores para efeito de amortizagio e resgate, observado o disposto

neste Regulamento;

somente podetic ser resgatadas apés o resgate ntegral das quotas sentores em circulagio,
admirindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

valor unitino de emissio de RS 1,00 {um real) na data da 1° emissdo, sendo que as quotas
subordinadas distrbuidas posteriormente terio seu valor Unitdrio de emissio calculado com

base na alinea {d) abaixo;

valor unitirio calculado. todo dia (il para efeito de definigio & seu valor de integralizacio,

amprtizagio ou resgate, observados os critérios definidos no ftem 9,14

20
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9.8

99,

4.10.

.11

diretto de vorar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacio mas assembléias gerais,

sendo que a cada quota subordinada corresponderd 1 {um) voio;

seriio subscritas exclusivamente pela GESTORA, em lotes tnicos ¢ indivisiveis a cada nova
emissao ¢ mdo podedio ser por éstes alienadas ou transferidas a qualquer titulo, nem

tamponco gravadas com quaisquer &nus ou gravarmes de quaiq&r natureza; ¢

& expressamente vedado qualquer tipo de subordinagio ou tratamento ndo igualitario entee

os titulares de quotas subordinadas.

Apds o encerramento da primeira distribuigdo de Quotas Subordinadas, a Administradora

poderk realizar nova distribuigio de Quotas Subordinadas, em nimero indererminado.

As quotas seniores ¢ as quotis subordinadas serdio emitidas por seu valor caleulado na forma
dos itens 9.11. ¢ 9.14., respectivamente, deste Regufamento, respectivarnente, na data em que
os recursos sejam colocados pelos investidores & disposigio do FUNDO {isto &, valor da
quota no dia il em questio), por melo de qualquer forma de wansferfocia de recwsos
autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depésito come recibo de quitagio,
admitindo-se transferéncia via mercade de baledo oxganizado no qual as quotas e encontrem

registradas.

No ato de subscrigiio de quotas senlores, ¢ subsctitor (3 assma&é o boletim de subscrigio; ¢
() se comprometerd a integralizar as quotas sesiores subscrias, que poderdo ser
integralizadas por meio da CETIP, conforme o previsto no Suplemento de distnbuigio da
respectiva série de quotas seniores, respeitadas as demals condigdes previstas neste
Regulamento. O subscritor que debxar de integralizar suas Quotas exclusivamente por forga
de limitacBes ou vedagles impostas pela legisiagib ou regulamentagdo que the sejam
aplicaveis, poderd se eximir de realizar a integralizacio do total de quotas que subscreveu, de

forma que integralize o montante miximo nos limites da legislagio aplicvel.

A partir da Data da 12 invegralizagio de quotas seniores de cada série, seu respectivo valor
unitirio serd caleulado todo dia Gl para efeite de determinagio de sen walor de

integralizacio, amortizagio ou resgate, devendo corresponder ao mwnor dos seguintes
valores:
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I/SI’ZDO = -—‘-é;““”

Onde:

= ]
N VSiy. < (1+ 11 x Qi
=1

\

F, = Fator de participacio da a-sima séri¢ sénior no Patriménio Sénjor do Fundo
VS, = Valor da quota sénior da n-ésima séric em D1

VS, = Valor da quota sénior da n-ésima série em D+0

T = Meta de rentabilidade da n-ésima série da quota sénior

Qu = Namero de quotas sénior da n-ésima série em D+0

N = Toral de séries de quotas sentores emitdas

PL = Pazrimdnio Liquide do Fundo
(i}
L
VSt = VSh, (4 Th)p

Onde:

VSl = Valor da quota sénior da n-ésima série em D-1

VS, = Valor da quota sénior da n-ésima série emD+0

Ta = Meta de rentabilidade da n-ésima sétie da quota sénior \

Oy critérios de determinacdo do valor das quotas seniores de cada sére, defimidos ne tem
9.11. anterior, tém comp [inalidade definir (3} o valor de integralizagio de quotas seniores de
cada série durante o respectivo perlodo de distribuicio e ) qual a pamels do parimdnio
liquido do FUNDQ que deve ser priontariamente alocada aos titulares das quotas semiores
da série em questio na hipérese de amortizagio e/ou resgate de suas quotas, e ndo
representam e nem devem ser considerados, em hipdtese alguma, como promessa ou

obrigacio legal ou conmatual de rmmnerazdo por pate da ADMINISTRADORA | do
GESTOR ou do FUNDO.

3
2
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9.14.

9.17.

Iﬁdependﬁntemerﬁe do valor do Patriménio Liquido, os tituares das quotas seniores nio
fario jus, quando da amortizagio ou resgate de suas quotas, 3 tma feMUNEragio SUperior a0
valor de tais quotas, caleulade conforme o ftem 9.11, acima. ra respectiva data de
amortizaco ou data de resgate, o que sepresenta o limite maximo de remuneragio possivel

para essa classe de quotas,

A partir da data da 1* imtegralizagio de quotas subordinadas, seu valor unitario serd caleulado
todo Dia Utll, para efeito de determinagio de seu valor de insegralizagio, amonizagio ou
resgate, devendo corresponder ac valor do Pauriménio Liquido, deduzido do valor das

quotas seniores em circulagio, dividido pelo ndmero de quotas subordinadas em circulagio

Al

As Quotas Seniores de cada série serfio resgaradas mtegralmente pelo FUNDO pas

respectivas  Datas de  Resgate, conforme Informacio comstame do  Supiemento

na respectiva data de cleulo.

correspondente, observado ainda o previsto neste regulamento.

Sem prejufzo do previsto no fiem 9.17, abaixo, o FUNDO poderd realizar AmostizagBes
Programadas de qualquer série de quotas seniores a ser emitida, de acordo com as condicdes
estabelecidas no  respectivo  Suplemento, As  amortizacdes poderfio ser realizadas
exclusivamente com valores de principal desde que atendidos, cumulativamente, os segainies
requisitos: 1§} prévia deliberagio da assembléia geral de cotistas; e 1) envio pela GESTORA
das informacdes necessdrias, a critério da ADMINISTRADORA, pam a operacionalizagio

dos pagamentos;

9.16.1. Em caso de ndo atendimento de qualguer dos requisites deseritos no item 9.16,, a

amortizacio devers necessariamente abranger rendimentos/ juros.

Observada a ordem dealocagdo dos recursos prevista no kem 9.23. deste regulanento, a
ADMINISTRADORA, conforme informacdes recebidas da GESTORA, devert transferir
ou crecitar o5 recursos financeiros do FUNDO correspondentes (f) aos titulares das quotas
seniores, em cada Dara de Amortizagio ou Data de Resgate, conforme o caso, nos
montantes apurados conforme os ftens anteriores deste Regulamento; e (1) zos ttulares das
quotas subordinadas na lipdtese prevista no item 9.23 deste Regulamento ou apds o resgate
mtegral das quotas semores, nos montantes apurados conforme os fiens 911, e 9.14. deste

regulamento.
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9.18.

9.19.

922,

\ i

Os pagamentos serfo eferiades em moeda corrente nacional ou, na hipdese prevista no

itern 9.25. deste regulamento, em Direitos Creditdrios.

A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora deverd constivur wma
Reserva de Liquidez para pagamemo das amonizagBes e resgates das Quotas Seniores
(“Reserva de Liquidez”). Para tanto, a Administradora deverd condicionar 2 aquisigho de

novos Direitos de Crédito ao cumprimento do disposto no item 9.20,, seguinte.

A Reserva de Liquiﬂez deve ser equivalente 2 100% feem por cento) do valor estmado das
amortizagbes e resgates previstos para os 30 (winta) dias subseqlienres. Ademass, a
GESTORA devers investir os fundos disponiveis na Reserva de Ligquider, exclusivamente
em ativos financeiros com Gquidez didria, de forma a garantir o pagamento tempestivo das

amortizaches ¢ resgates, sem prejuizo das demais disposigdes do presente Regulamenio.

O3 procedimentos descritos no item 9,19, ¢ 9.20. ndo constituem Promessa ou garantia, por
parte da Administradora ou do Gestor, de que haverd recursos s\ficieres para a constituigio

da Reserva de Liquidez, representando apenas um objetivo a ser perseguido.

Caso os montantes disponfvels na Reserva de Liqudez deixern de atender ao disposto no
ften: 9.20, acima, o Gestor deverd interremper imediatarente 2 aguisigio de noves Direitos
de Creditérios e destinar todas as disponibilidades do FUNDCG, em moeda corrente

nacional, para a recomposigio da Reserva de Liquidez,

Observada a ordem de alocagio dos recussos prevista no #em 9.22., anmtenor, deste
Regulamento, e desde que o Patrimdnio Liquide perfnita, em especial para 2 manutengio da
relagio de que tata o ftem 924, e o Fundo tesha disponibilidades para wamo, a
ADMINISTRADORA, medianre prévia recomendagio da GESTORA, pode amortizar as
Cuotas Subordinadas.

As quotas da classe subordinadas representaric no minimo 10% (dez por cento} do
patimdnio liquide do FUNDO, A relagio minima entre o patriménio bquido do FUNDO ¢
o valor das quotas seniores serd, portamo, de 1,11 {nm virgula onze), salve a existéneis de
suplemento em vigor, com a determinagio de percentual minimo de subordinagio superior,
hipotese em que, durante o prazo de duragio da sére, este percentual adicional deverd ser
respeirado, Tal relagio serd apurada e divulgada aos quotistas a cada solicitagio pele quotista.

Caso se venifique que a relagio minima nfo fol mantida, serd convocads assembléia geral de

b,

4
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9.27.

9.29.

9.30,

9.31

quotistas para deliberar sobre o assunto. Também competizd  assembléia geral de quotistas,
a qualquer tempo, mediante recomendagio da GESTORA e¥desde que nfo implique em
reducio da classificacio de misco das quotas do FUNDIO, alterar 2 relagiio de quotas seniores
e subordinadas prevista neste item.

Admite-se que a amortizagio e o resgare final das quotas subordinadas sejam eferuados em
direitos creditdrios, mediante prévia deliberagio da assembléia geral de quotistas, neste
sentido. ‘

A qualidade dos quotistas caracteriza-se pelo registro das quotas ma comta de depdsito aberta
em seu nome ou para ivestidores com quotas custodiadas na Compantia Brasileirs de
Liquidagio ¢ Custédia ~ CBLC, por extrato de custddia por ela emitido em nome do
GQUOTISTA, .

O valor minimo para subscrigio de quotas seniores, por quotista, é de R$ 25.000,00 {vinte e

cinco mmil reais).

As quotas seniores do FUNDO enconuranyse registradas para negociagio secundiria no
CETIP, bem como no BOVESPA FIX e no SOMA FIX, ddministrados pela Bolsa de
Valores de S3o Paulo S.A. - BVSP (doravante denominada “Bovespa”, sendo as quotas
custodiadas ¢ os negécios liquidados pela Companhia Brasileira de Liquidagio e Custidia -
CBLC

O responsivel pela escituragio das quotas deverd fomecer a0 CETIP & CBLC ¢ 3
BOVESPA, conforme o case, em tempo habil, todas as informagles referentes aos Eventos
de Custddia atibuidos &s quotas seniores do FUNDQ, para permitic o repasse dos mesmos
a0s respectivos titulares. '

A amortizagio de quotas deverd ser feita através de documento de ordem de pagamente ou
depdsito em coma corente do quotista. Para o3 Investidores que Everem suas quotas
custodiadas na CBLC, o pagamento da amortzacio serd efemuado de acordo com os
Procedimentos adotados pela CBLC.

Caso o pagamento de amontizagdes ou resgates de quotas coincida com data que seja fenado

de dmbito nacional ou na cdade de 830 Paulo 2 sum efet\ragio seFd automaticamente

“postergada para o primeiro di Gl subsegliente an do feriado.
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Capitalo 10
DA ASSEMBIEIA GERAL

101, Serd da competéncia privativa da assembléta geral de conddminos do FUNDO:

- /e
a tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro} meses apés\) encerramento do exercicio

social, as contas do FUNDO ¢ deliberar sobre as demonstragdes financeiras deste;
b) alrerar o Regulamento do FUNDO;

<) deliberar sobre a substituicio da ADMINISTRADORA e/ ou da GESTORA do FUNDO,

o) deliberar sobre a elevagio da taxa de administracio do FUNDG,
£) deliberar sobre transformagio, fusio, incorporagio e csio do FUNDG

f) deliberar sobre a liguidacic ou alteragao do prazo do FUNDG,;

2) permitir que a ADMINISTRADORA, 35 expensas do FUNDQ, contraze servicos de
consuitorda de empresas especializadas, objetivando andlise ¢ selegio dos avivos financeiros e das
maedalidades operacionals para integrarem a carteira do FUNDOy

k) defiberar 2 emissio de novas quotas, devendo a cada nova emissie reavaliar a proporgio
“entre quotas sentores e subordinadas de que trara o item 9.24. do Regulamento,

10.2.  Este Regulamento poderd ser alterado independentemente de assembléia geral, sempre que
tal akreragio decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento 2 exigéneias da CVM,
em conseqiiéncia de normas legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo

de 30 {trinta) dias, a necessdria comunicagio aos condbminos.

103, A convocagio da assembléia geral de condbminos do FUNDO farse-d obedecende as

seguintes regs:

aj 1 convocagio. serd feita mediante andncio publicado no periddice de que trata o ftem 112,
ou por meio de carta com aviso de recebimento, ou telegrama com comunicagio de entrega,
enderegados a cada condbmino, dos quals constaifio, obrigatoriamente, dia, hora € local em que sera

realizaca a assernbléia, € o5 assuntos a serem tratados;
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2

b} a primeira convocagdo da assembléla geral devera ser feita com 10 {dew dias de anteced@ncia,
1o minimo, contado o prazo da data de publicagio do primeiro antncio, ou do envio de telegrama

205 COndOmnNes;

) nas hipbteses das alineas (¢} até {f} do item 10.1, ndo se realizando a assembléia geral, serd
publicado novo anfincio de segunda convocaghio ou novamente providenciada a expedigio de cama

ou telegrama, com antecedfocia minima de 5 (cinco) dias;

d) a segunda convocagho da assembléia geral pode ser providenciada jumtamente com o

anincic o correspondéncia dé primeira convocagdo.

104, Akm da reumifo anual de prestacio de contas, a assembléia geral pode wunirse por
convocagio da ADMINISTRADORA ou de condéminos possuidores de quotas que

representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de quotas emitidas.

105, Na assembléia geral, a ser instalada com a presenca de pele menos um condbmino, as
deliberagdes devern ser tomadas pelo critbrio da maioria absohuta de quotas de condOminos
presentes, correspondendo a cada quota um voto.

106, As deliberagbes relativas s alineas (e} a {g) do item 10.1. serdo tomads, em primeisa
convocagio, pela maiotia das quotas emitidas; as deliberagBes relativas & alinea {f) serdo
tomadag, em primeira convocagdo, por 2/3 {dois tergos) das quotas emitidas; em segunda
comvocacio, as deliberacdes veferidas neste item serfio tomadas pela maiora das guotas dos

- presentes,
\

107, Somente poderio votar na assembléia geral os condbminos registrados até 3 (uds) dias
corridos antes da data fieada para sua realizagio, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constivaidos hid menos de um ano.

108, No wn dircito a voro na assembléia a ADMENISTRADORA e seus empregados.

10.8. A assembléia, para deliberar acerca da HQui_dagio do FUNDOG, serd obrigawonamente
convocada pela ADMINISTRADORA na hipdrese do em 4.12, acima,

1010, A assembléia geral poderd, a qualquer momento, nomear um oy mais representantes dos

quotistas para exercer fungdes de fiscalizagio e de controle gerencial das aplicagies do

FUNDO, em defesa dos interesses dos quotistas, & de acordo com os requisitos previstos na

27
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)

b)

1.2

12,1

legislagio aplicavel em vigor. Somente podera exercer as fungbes de representante dos

quotistas, pessoa fisica o juddica que atenda acs seguintes requisitos:

ser conddmino ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos

o
condOmines;

nio exercer cargo ou funcgio ma instiuigio administradors, emi seu comtrolador, em

sociedades por ele diveta ou indiretamente controladas ¢ em coligadas ou outras sociedades

_sob conrrole comum; e

nio exercer carge em empresa cedente de direitos creditbrios integrantes da caneira do

FUNDC, \
Ca_phulo 11

DAPUBLICIDADE F REMES S DOCUMENTOS
A ADMINISTRADORA divulgard; amph e imediatamente, qualquer a0 ou [ato relevante a
ela atinente, de modo a garantir 2 todos os condbminos acesso s informagdes que possam,

direra ou indiretamente, influir em suas decisSes quanto a swa permanéncia no FUNDO,

A divulgagio de qualquer informagio pertinente ao FUNDO deverd ser fefta por intermédio

.de publicagio no periddico Didrio Mercart e mantida & disposicio dos condSminos na sede

e na fikial da ADMINISTRADORA.
A eventual substituicio do periddico acima serd deliberada em assembléia geral..

3 i L 2
LIQUIDACAQ ANTECIPADA

\

Poder haver 2 liquidagio antecipada do FUNDQ, desde que ratificada pels assernbléia geral

de quotistas, nas seguintes hipoteses:

a) se houver rentincia da GESTORA. ou déscredenciamento desta pela CVV &

b} se o nivel de subordinagic do FUNDO estiver abaixe do percentual minimo referide no wem
9.24. do presente Regulamenzo.
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12.3.

12.4,

131

a)

b)

Na ocorréncia de Equidagio anrecipada do FUNDO, as quotas poderfio ser resgaradas em
direitos creditbrios, devendo a propria assembléia geral tratar dos prazos, forma ¢ condigdes
de pagamento aos COTisias,

Caso a assembléia geral de quotistas, de que trata o e, opte pela ndo hquidagio do
FUNDO em wma das’ hipdteses ali previstas, o8 quotistas que dissemtirem da deliberagio

podesdio resgatar suas quotas pelo valor vigente 2 época da deliberagio,

Na hipdrese de Liquidagio de FUNDO, os titulares de quotas seniores terfio o dircito de
partithar o patrimbnio na proporgio dos valores previstos para amontizagio ou resgate da
respectiva série ¢ no limite desses mesmos valores, na data de liquidagio, sendo vedado
qualquer tipo de preferéneia, prionidade ou subordinagio enure o windares de quotas
senores. '

Capirule 13 \
DISPOSICOES GERAIS

A ADMINISTRADORA, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada

més, colocard & disposicio dos conddminos, em sua sede, as wlormagdes sobre;
o mhmero de quotas de propriedade de cada conddmino ¢ respective valon

a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativas ao Glimo dia do més a que se

veferiremy; ¢

<)

o comportamento da carteira de direftos coditdrios ¢ demais ativos do FUNDO,

abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

132

A ADMINISTRADORA disponibilizara em sva sede a cada conddmine, anualmente, com

“base nos dados refativos ao Glimo dia dé swds de dezembro, documento comrendo

informages sobre ¢ ndmero de quotas de sua propriedade e o ‘esi)ectivo valor, bem assim a
rentabihdade do FUNDO no ano.

Constituirio enc:irgos do FUNDQ, além da taxa de administragio, as seguintes despesas,
que the poderfio ser debitadas pela ADMINISTRADORA ¢ apropriadas diretamemte ao
patrimdnio liquide do FUNDO:
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a) taxas, impostos ou contribuighes federais, estaduars, municipai} ou autdrquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre o5 bens, direitos e obrgagdes do FUNDCy

) despesas com impressio, expedicio e publicagio de relatbrios, fompularios ¢ mformacdes
¥ p ; CRPOGIG P G

periddicas, previstas no Regulamento do FUNDO ou na regulamenragio pertinente, aprovadas

previamente pels GESTORA;

) despesas com correspondéncias de mreresse do FUNDO, inclusive comunicagBes aos
condominos:
d) honoriros ¢ despesas dos auditores encarregados da revisdo das demonstrages financeivas e

das contas do FUNDO e da analise de sua situagio e da awmglo da ADMINISTRADGRA,
aprovados previameme pela GESTORA;

) emofumentos e comissdes pagas sobre as operagSes do FUNDO;
f honorarios de advogados, custas e despesas cotrelatas feftas em defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagio, cdso o FUNDO verha a ser

vencido, aprovados previamente peia»GESTORA;

g quaisquer despesas lnerentes 4 constituiclo ou liquidagio do FUNDO ou a realizagho de
assernbléia geral de conddminos;

hj taxas de custddia de valores do FUNDOQ, aprovadas previamente pela GESTORA;
i despesas com escritdrios de advocacia e empresas prestadoras de servigos de cobranga dos

direftos creditdrios ntegrantes da carteira do FUNDO, aprovadas previamente pela GESTORA,
observado o disposto no item 6.5; '

3 despesas com a contratagdo de agénei classificadora de risco, aprovadas previamente pela
GESTORA; e
¥)  -despesas referentes ao registro para negociagio e custddia das quotas.

\

134, MNio serd cobrada taxa de ingresso ou saida dos quotistas.
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fudo 14
DOTFORO

14.1.  Fica eleito o Foro Central da Cormarca da Capital do Estado do Rio de Janeire, com expressa
rendmeia de qualquer outro, por mais privilegiado que possa skr, pata-qiaisquer acbes nos
processos judicias relarivos ao FUNDO ou a questdes degersf este Refulamento.

BNY MELLON SERVIEESTI

DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A,

2 Admanistadora -
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ANEXO1
MODELCO DE SUPLEMENTO AO REGULAMENTO BO

CREDITO UNLVERSITARIO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

DISTRIBUICAO PUBLICA DA [ ] SERIE DE QUOTAS SENIORES

\

Suplemento 20 regulamento para emissio da [ ] Série de Quotas Seniores da do Créddito
Universiério Fundo de [nvestimento em Direitos Creditdrios {o *Funde™, realizada nos termos do
seu Regulamento, conforme as seguintes caracteristicas:

aj Quantidade de Quortas Seniores: |}

b} O Valor Unitaro de Emissio:{_J;

<

Data de Ernissio: [ Jdef Jde [}

Pazo de Duragio das Quotas Seniores | T;

RN = A £

Data de Resgate: [}

f) Meta de Remtabilidade Prioritaria: [ ]

g} Percentual Minimo de Subordimg;?io Durante o Prazo de Duragio desta Sére: [T
k) Amortizagbes Programadas: [_J;

i Forma de Integraliiag;ﬁo [k

* Nunca irferior ao minimo previsio no item 9.24 do Regulamento do l-simcio.
Rio de Janeiro, [ Tde{ 1de 200{ }

CREDITO UNIVERSITARIO )
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIRETTOS CREDITORIOS

ADMINISTRADORA

GESTORA
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BNY MELLON
S?_RVECGS FINANCEIROS

19 SUPLEMENTO AO REGULAMENTO DO
CREDITO UNIVERSITARIO

FUNDODE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS 4
DISTRIBUICAO PUBLICA DA 22 SERIE DE QUOTAS SENIORES

Suplemento ao regulamento para emissio da 2* Série de Quotas Seriores do Crédizo Universitaria
Fundo de lavestmento em Direnos h’edmcnos {o “Fundo”), realizada nos termos do sen
Regulamento, corforme as seguintes caracreristicas:

a) Quantidade de Quotas Seniores: 60.000.000 {sessenta milhdes}, podendo a5 quotas que
sobejuem serem v:wceiadas pela ADMINISTRADORA; \

) O Valor U:mmo de Emissio: R$ 1,00 (um reai}, devendo a imegralimgio ooorrer
conforme o valor urnirdrio caloulado tode dia uni, 1108 TEETROS cio Regulamento;

<) Dita de Emissfio: 35 de fevereiro de 2008;

» Prazo de Duracio das Quotas Seniores 15 {quinze) meses, contados da 1% imegralizagio da
. WACAG 0} 3 g
presente emissio;

€) Data de Resgate: 25 de mato de 2009;
") Metade Rentabilidade Prioritaria: 14% an
g} Percenrual Minimo de Subordinagio Durante o Prazo de Duracio desta Séne: 25%

h) Amortizagdes Programadas Apc)s o nono més da 1% integralizagio da presemte emissio, M
mensalmente, até ¢ décimo dia il do més subsegliene, de acordo com a seguinte {ormula: {

VAMT = VQS(T) x (1/(6 - (M-1)
Onde: VAMT & ovalor de amortizagio das Cotas Seniores;

VQS(T} ¢ o valor unitario da Cota Sénior na data da amortizacko;

{T) M é o ntmero do més em que serd feita, sendo que M variard erre 1 (p
amonizacio) e 6 (Gltima amortizacis).

3 Forma de Imegralizagior Em até dez dias Vreis da assinatura do respestivo bolerimige
subscrigio: .

PR Rwdcjane &;28
Jrﬁf’}{é&f??'m f FEE @ .4; %
- DITO UNIVERS OFUN

P

e aéjzmgw %ﬁé Mﬁ{w

I‘\WE,S MENTOEM DIREITOS

P Adriana ) Mércio Ferreti

Pronuradors

s WREREE
i By,
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2° SUPLEMENTO AC REGULAMENTO DO CREDITO UNIVERSITARIO FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DISTRIBUICAQ PUBLICA DA

3*SERIE DE QUOTAS SENIORES NO VALOR TOTAL DE
RS 150.000.000,00 (CENTO E CINQUENTA MILHOES DE REAIS)

' Suplemento ac regulamento para emissio da 3% Série de Quotas Seniores do Crédito Universitano
Fundo de Investmento em Direitos Creditdrios {o “Fundo”), realizada nos termos do seu
Regulamento, conforme as seguintes caracteristicas:

a}

W

Quantidade de Quotas Seniores: Até 150.000.000 (cento ¢ cingiienta milhdes), conforme
caleulo do valor unitarie de cada quota na data da imtegralizagio, podendo as quotas que
sobejarem serem canceladas pela ADMINISTRADORA;

O Valor Unitdrio de Emissfior R$ 1,00 {um real), devendo a integralizagio em daras
subseqiientes A émissdo ocorrer conforme o valor unitdrio caleulado todo dia (6, nes termos
do Regulamente;

Data de Emissdo: 30 de outabro de 2008;

Prazo de Duragio das Quotas Senfores 24 {vinte e quairo) meses, contades da 1°
iregralizacio da presente emissio;

Data de Resgate: Conforme tabela de amortizacbes programadas indicadas no tem “h”
abarxo;

Meta de Reneabilidade Prioritaria: CDI + 3% a.a. {trés por cento a0 ano};
Percentual Minimo de Subordinagio Durante o Prazo de Duragio desta Séoe:
Serf o maior dos seguintes valores:

3PS =025 x PL
i) P$ =025 x(DC1 - PDDI) + 100 % (DC2 - PDD2)

- Onde:

PL = Patrim6nio Liquido wrak

PS = Patrimonio Liquide subordinado;

DCL = Direitos Creditdrios com vencimento antes do final da cora sémion;

DC2 = Direites Creditérios com vencimento apés o final da cola sénior;

PO = Provisio de Devedores Duvidosos dos Diretos Creditdnios com venciments antes
do final da cota sénior,

PDD? = Provisio de Devedores Duvidosos dos Direitos Creditdrios com vencimento apos
o final da cona sénior.

- Esta relagdo serd apurada mensalmente no tltimo dia de cada més.

Nao obstante, em sendo venficado o desenquadramento do limtte prewisto no inciso ",
acima, anteriormente 4 convocagio de Assembléia Geral pars os fins previstos no item 9.24,
do Regulamento, o Gestor terd ¢ prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias para reenquadrar
o Pattiménio Subordinade exigids, O limite minimo previsto no nciso "i", acima, &

34
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instransponivel, ensejando a imediata convocagio da referkda As\embléia Geral, caso venha a
ser desrespeitado.

b Amontizaches Programadas: Serlo realizadas amortizagdes calevladas conforme formula
abaixo, nas datas programadas, nos termos da tabela a seguin

VAMT = VQS(T) x (1/(18 - (M-1)

Onde: VAMT ¢ ¢ valor de amortizagio das Cotas Semores;

VQS(T) ¢ o valor anitario da Cota Sénior na data da amortizagio;

{T) M ¢ o nimero do més em que serd fena, sendo que M variard eatre 1 {primesrs
amortizagio) € 18 ((ltima amortizagio).

Datas de Amortizagio
15705/ 2009
15/06/2009
14/07/2009
14/08/2009
15/09/2009
15/10/2009
16/ 1172009
14/12/2009
15/01/2010
12/02/2010 , \
12/03/2010
15/04/2010
14/05/2010
15/06/2010
14/G7/ 2010
13/08/2010
15/09/2010
15/ 1072010

% Forma de Integralizacio: Em até déz dias {teis da assinatwa do respectivo boletim de subscriglo.

s N
e

P,

14
an (FICID OF HOTAS JORE WEI{! FH}*EIE”U FIHE “h‘;m{}’i — fmmww
7 1% -~ Lota &~ Fonesas

R s O e PRLD TAIEL Y R,
Ef] égﬁg}r T TR ATEVETE, g&xg&}axw cotferah £ “os padeies arg

pe e Cartling. Bip 5@ Emm;, ik ée bm de Qi}ﬁg
.,.,...,..:Rﬁ i‘h} £z tesé:e da verdads,
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STANDARD
&POOR’S

Data de Publicagdo: 2 de outubro de 2008
Relatério de Rating Preliminar

Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
- Terceira Série de Cotas Seniores

Analistas: Leandro de Albuguerque, Séo Paulo, 55 (11) 3039-9729, leandro_albuquerque@standardandpoors.com; Jean-Pierre
Cote Gil, Sao Paulo, 55 (11) 3039-9743, jp_gil@standardandpoors.com;

Este relatério preliminar baseia-se em informacées obtidas até 2 de outubro de 2008 e nao
constitui uma recomendacio de compra, manutengio ou venda de titulos. O rating atribuido &
preliminar, uma vez que a documentagéo final, com seus respectivos suplementos, ainda nfo esta
disponivel. A atribuigdo de um rating final esta condicionada ao recebimento da documentagao
apropriada pela Standard & Poor’s. Quaisquer informagdes subseqlentes poderao resultar na
atribuicdo de um rating diferente do preliminar.

Ratings Preliminares em 2 de Outubro de 2008

. Subordinagédo Minima Montante Preliminar (em Vencimento Legal
Instrumento Rating i P -
Inicial milhdes de R$) Final

Seg_unda Série de Cotas ‘brAf 25% 51,6%* Maio de 2009
Seniores
Terc_eira Série de Cotas ‘brAF Preliminar 25% 150 24 meses ?pés a
Seniores emisséo
Cotas Subordinadas KE1 N&o aplicavel Até 66,66 Janeiro de 2027

Classificadas

* O rating de crédito atribuido a terceira série de cotas seniores & preliminar e esta sujeito a modificagdes;
**Valor aproximade do Patriménio Liquido Sénior em setembro de 2008.

Fundo: Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Data prevista para o lancamento da terceira Série de Cotas Seniores: Outubro de 2008

Ativos subjacentes: Direitos creditérios decorrentes de “Contratos de Empréstimo”, oriundos do segmento educacional ou de
instituicdes financeiras que podem ser: Contratos de Crédito Direto aoc Consumidor para pagamento de presta¢ao de servigos
educacionais ou Contratos de Mutuos para financiar débitos de servigos educacionais ja prestados.

Originadores dos recebiveis de crédito subjacentes do Fundo: Ideal Invest S/A por intermédio de bancos comerciais.
Administrador: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A (BNY Mellon)
Custodiante: Deutsche Bank S/A — Banco Alemé&o (Deutsche)

Gestor: Ideal Invest S A.

Fundamentos

A Standard & Poor’s Ratings Services atribuiu hoje o rating preliminar ‘brAf’ a terceira série de
cotas seniores a serem emitidas pelo Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios (Crédito Universitario FIDC) no montante de até R$ 150 milhdes. Os ativos subjacentes
do Fundo s&o direitos creditérios decorrentes de “Contratos de Empréstimo”, oriundos do
segmento educacional ou de instituigdes financeiras que podem ser: Contratos de Crédito Direto
ao Consumidor para pagamento de prestagio de servigos educacionais ou Contratos de Mutuos
para financiar débitos de servigos educacionais ja prestados, além de caixa e de outros
investimentos especificos.



O rating preliminar ‘brAf atribuido a terceira série de cotas seniores a serem emitidas pelo Crédito
Universitéario FIDC na Escala Nacional Brasil de classificagéo de fundos expressa a qualidade geral
de crédito dos ativos subjacentes do Fundo e baseia-se na abordagem de matriz de crédito
derivada do histérico de inadimpléncia e de transigéo de ratings da Standard & Poor’s. O rating
atribuido as cotas seniores do Fundo indica que os titulos em sua carteira fornecem protecao
FORTE contra perdas advindas de inadimpléncia.

Os mecanismos de reforgo de qualidade de crédito incorporados ao Crédito Universitario FIDC
incluem a protegao de crédito proporcionada pela subordinagao de cotas (minimo de 25%) e pelo
spread excedente.

O Fundo realizara compras rotativas e periédicas desses recebiveis. Os direitos creditérios serao
adquiridos pelo Fundo, e terdo de cumprir uma série de condigdes de cesséo, as quais, serdo
verificadas pela gestora do Fundo, a Ideal Invest. O Fundo devera também respeitar os critérios de
elegibilidade que serao verificados pelo custodiante do Fundo, o Deutsche Bank. A maioria dos
filtros sera verificada pelos gestores do Fundo, uma vez que o custodiante ndo esta apto a
executar a verificagdo de boa parte desses filtros.

O Crédito Universitario FIDC € um condominio fechado, com prazo de duragio de 20 anos apods a
subscri¢ao inicial de cotas. O prazo de duragéo da terceira série de cotas seniores sera de 24
meses, ao passo que a segunda série de cotas seniores vence em maio de 2009. O rendimento e
o valor de face das cotas seniores serdo pagos com o fluxo de caixa dos direitos creditérios e
outros investimentos. Para cobrir os riscos relacionados a carteira de recebiveis, tendo-se em vista
as especificidades do ambiente de fundos de direitos creditérios no Brasil, estruturou-se um reforgo
de qualidade de crédito condizente com a categoria de rating “brAf’. O reforco de crédito fornecera
o suporte adequado as cotas seniores do Fundo e assumira a forma de subordinagao estrutural
minima de 25% do patrim6nio do Fundo, além de um spread excedente minimo variavel, que
dependera do nivel de subordinagao, conforme a tabela abaixo:

Nivel de Subordinagdo Minimo Spread Excedente (a.a.)*
25% Acima de 9,8%
27% Entre 5,5% e 9,8%
29% Entre 2,7% e 5,5%
30% Entre 1,4% e 2,7%

*Definido nesta operagéo como a Taxa Interna de Retorno Média dos Direitos Creditérios Subtraida da Rentabilidade Alvo das
Cotas Seniores.

Adicionalmente, caso o Fundo adquira direitos creditérios com prazo de duragio posterior a data
de vencimento da ultima série de cotas seniores em andamento, o nivel minimo de subordinagéo
sera o maior entre: a) 25% do Patriménio Liquido do Fundo; e b) 25% do valor liquido de Provisao
para Devedores Duvidosos dos direitos creditérios com vencimento antes do vencimento da
terceira série de cotas seniores acrescidos de 100% do valor liquido de Provisdo para Devedores
Duvidosos dos direitos creditérios com vencimento apds o vencimento da terceira série de cotas
seniores.

Comparados aos titulos de renda fixa, os fundos de investimento ndo prometem pagamentos
especificos de juros ou de principal aos investidores (cotistas do Fundo). No caso do Crédito
Universitario FIDC, cada cotista espera receber apenas um retorno previsto sobre o investimento
(nesse caso, equivalente a Taxa DI Over + 3% a.a. para as cotas seniores). As cotas seniores
emitidas pelo Crédito Universitario FIDC poderao ser vendidas para investidores qualificados,
incluindo empresas, clientes de private banking, fundos de penséo, seguradoras, fundos de
investimentos e instituigées financeiras.

A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor's é aplicada a emissores, seguradoras, contrapartes,
intermediarios e investidores que operam nos mercados financeiros brasileiros. Seus ratings de
crédito e de emisséo podem ser atribuidos a um emissor ou a um instrumento de crédito
especifico, respectivamente. Os ratings de crédito da Escala Nacional Brasil utilizam os simbolos
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globais de rating da Standard & Poor’s que, no entanto, sao precedidos pelo prefixo ‘br’, indicando
‘Brasil’. A Escala Nacional Brasil da Standard & Poor’s apresenta uma estrutura exclusiva,
desenvolvida para atender as necessidades dos mercados financeiros brasileiros e, portanto, nao
pode ser diretamente comparada com a escala global da Standard & Poor's nem com qualquer
outra de suas escalas nacionais ou aquelas de suas coligadas. Além disso, a Standard & Poor's
atribui ratings de qualidade de crédito e de volatilidade a fundos de renda fixa e a outros tipos de
carteiras de ativos de renda fixa. O rating de qualidade de crédito atribuido a um fundo avalia o
nivel de protegéo contra perdas decorrentes de inadimpléncia dos titulos em sua carteira. Os
ratings de qualidade de crédito, que variam de ‘brAAAFf (nivel mais elevado de protegéo) a
‘brCCCf (nivel mais baixo de prote¢do), baseiam-se na analise de fatores como a qualidade geral
de crédito da carteira; os riscos relacionados as taxas de juros, a qualidade de crédito, a liquidez e
a concentragao, bem como ao risco cambial apresentados pelo Fundo.

Principais Pontos Fortes, Fragilidades e Fatores Atenuantes

Pontos Fortes
Os principais pontos fortes das cotas seniores do Fundo séo:

e A protegdo de crédito adequada fornecida pela subordinagéo de cotas (nivel minimo de
25%) e pelo spread excedente;

o A estrutura legal da operagao, que possui dispositivos adequados a salvaguarda juridica dos
cotistas;

e A capacidade da Ideal Invest, como originadora de recebiveis ligados ao setor educacional.

Fragilidades
A Standard & Poor’s identificou os seguintes pontos fracos relativos as cotas seniores do Fundo:

e A qualidade de crédito da carteira de recebiveis subjacentes podera variar durante a
vigéncia do Fundo, em fungdo da natureza rotativa dos ativos;

e A auséncia de um histérico significativo de informacgdes sobre o desempenho dos
recebiveis, uma vez que o programa que origina os recebiveis teve seu inicio em janeiro de
2007, o que limita o histoérico de desempenho dos ativos a 20 meses;

e O descasamento de taxa de juros gerado pela rentabilidade pré-fixada do ativo e a
rentabilidade pés-fixada das obrigagdes do Fundo;

Fatores Atenuantes

A transacao apresenta aspectos estruturais importantes que atenuam as fragilidades acima
mencionadas, tais como:

e A politica de crédito conservadora aplicada pela Ideal Invest e sua boa experiéncia no
gerenciamento de empréstimos ligados ao setor educacional;

e A adocio, pela Standard & Poor’s, de estimativas de perdas mais conservadoras do que
aquelas apresentadas pelos ativos subjacentes no curto histérico de informagdes disponivel;

¢ A definicdo, pela Standard & Poor’s, de estimativas conservadoras para a Taxa DI Over, que
€ um dos componentes de remuneragéo para a terceira série de cotas seniores;

e Os critérios de elegibilidade para a compra de recebiveis, com o objetivo de reduzir o risco
de deteriorag@o da qualidade de crédito da carteira subjacente.
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Descrigao do Crédito Universitario FIDC

Descrigao do Mecanismo de Pagamento das Cotas

O Fundo possui cotas seniores e subordinadas denominadas em reais. Essas cotas sao garantidas
por empréstimos direcionados a estudantes, denominados na mesma moeda, e/ou por outros
instrumentos de renda fixa, investimentos de curto prazo e caixa. O rendimento e o valor de face
da nova série de cotas seniores serdo pagos com o fluxo de caixa do pagamento dos direitos
creditérios e de outros investimentos. As cotas subordinadas ndo apresentam rentabilidade alvo
nem data de resgate especificas.

Componentes do Rendimento e do Valor de Face
O valor das cotas sera calculado diariamente pelo custodiante.

a) Componentes do Rendimento:

Ao contrario do que acontece com os titulos de renda fixa e com outros titulos de divida, um fundo
nao promete efetuar nenhum pagamento de principal ou de juros aos investidores (cotistas).
Portanto, conforme exposto anteriormente, cada cotista espera receber apenas o rendimento
previsto. Assim, o Fundo buscara atingir um retorno para os cotistas seniores da terceira série de
cotas equivalente a Taxa DI Over, acrescida de um spread de 3,0% a.a.. As cotas subordinadas
nédo apresentam rendimento alvo, embora se beneficiem de qualquer valor excedente.

b) Componentes do Valor de Face:

As cotas seniores da terceira série serdo amortizadas em 18 pagamentos mensais consecutivos
apos um periodo de caréncia inicial de 6 meses contados a partir da emissdo dessas cotas. Os
empréstimos estudantis poderéo ter vencimento superior ao vencimento da ultima série de cotas
seniores em andamento, porém, nesta hipétese, o Fundo devera manter um nivel de subordinagio
superior, equivalente ao maior entre: 25% do patriménio liquido do Fundo, ou 25% do valor liquido
de Provisao para Devedcres Duvidosos dos direitos creditérios com vencimento antes do
vencimento da terceira série de cotas seniores acrescidos de 100% do valor liquido de Proviséo
para Devedores Duvidosos dos direitos creditdérios com vencimento apés o vencimento da terceira
série de cotas seniores.

Adicionalmente, o Fundo mantém uma Reserva de Amortizagao, que equivale a 100% do valor
estimado da préxima amortizagdo ou resgate de cotas seniores com 30 dias de antecedéncia. A
Instituicdo Administradora deve manter esses recursos alocados em ativos elegiveis de alta
liquidez.

Fluxo de Recursos do Crédito Universitario FIDC

Os alunos efetuam os pagamentos dos empréstimos por boletos bancarios e os recursos séo
direcionados para a conta corrente do Fundo. Assim que os recursos sao transferidos para a conta
do Fundo, o custodiante calcula as provisdes de perdas, verifica os niveis de subordinagéo e os
informa ao administrador do Fundo (BNY Mellon Servigos Financeiros S/A DTVM) que, em nome
do Fundo, realiza a formacao das reservas, efetua as amortizagées, se necessario, e compra
novos direitos creditérios.

Condigoes de Cessao e Critérios de Elegibilidade
Os direitos creditérios devem satisfazer o seguinte critério de elegibilidade, que sera verificado pelo
custodiante:

e Prazo maximo de 100 meses.

Adicionalmente, a Gestora se obriga a verificar as seguintes condigées de cessao na selegao dos
ativos para o Fundo:
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o O empréstimo deve contar com pelo menos um coobrigado, fiador ou avalista com CPF em
situagao regular,

e O valor do vencimento dos direitos creditérios com vencimento em data posterior ao prazo
de duragdo da Ultima série sénior em aberto emitida pelo Fundo nio pode ultrapassar a
parcela do patriménio liquido equivalente ao Percentual Minimo de Subordinagéo;

e O cliente deve residir no pais e possuir CPF em situacéo regular.

Além dos critérios de elegibilidade e condigdes de cessio mencionados acima, os Clientes e
Garantidores deverao apresentar o seguinte perfil, que devera ser verificado pelo gestor:

¢ Renda minima mensal, conjunta, de duas vezes o valor da mensalidade do curso alvo do
financiamento;

Nao podem ter pendéncias cadastrais no Servigo de Protegao ao Crédito (SPC);

O Garantidor deve morar no Brasil e ndo pode ser estrangeiro;

Devem ter o CPF regular junto a Receita Federal;

O Cliente deve estar devidamente matriculado em cursos de graduacao presenciais em
instituicbes de ensino cadastradas para o programa “Pra Valer”.

Eventos de Liquidagao Antecipada e de Avaliagao do Crédito Universitario FIDC

Qualguer um dos eventos a seguir sera considerado um caso de liquidacéo, que, por sua vez,
obrigara o Fundo a: (i) informar os cotistas a respeito do evento; (ii) suspender os pagamentos de
amortizagdo de quaisquer cotas seniores em aberto; e (iii) convocar uma assembléia geral dos
cotistas seniores para decidir sobre os procedimentos para a liquidagéo do Fundo.

Os eventos de liquidacio antecipada sao:

1. Se houver renuncia da gestora ou descrendeciamento desta pela CVM - Comisséo de
Valores Mobiliarios;
2. Se o nivel de subordinagao estiver abaixo de 10% do patriménio liquido do Fundo.

Além dos eventos de liquidag&o antecipada, caso o nivel de subordinagao esteja abaixo de 25%
durante a existéncia da série de cotas seniores, serd convocada uma Assembléia Geral de
Cotistas para deliberar sobre o assunto.

Riscos Relevantes de Programas de Securitizagao de Empréstimos a
Estudantes

Os ratings de operagdes estruturadas baseiam-se, principalmente, na qualidade de crédito de
ativos isolados ou de carteiras de ativos, sem considerar a qualidade de crédito do originador ou do
tomador de recursos. As operagdes estruturadas procuram isolar as operagdes das entidades, tais
como vendedores de recebiveis que possuem ratings baixos ou que nao possuem rating. O pior
cenario analisado assume a faléncia de cada participante da operagéo que possua rating mais
baixo do que o atribuido a operagéo, ou que nio possua rating.

Esta secdo descreve a metodologia para a analise dos riscos crediticios de uma operacéo de
empréstimos pessoais a estudantes que constitui a carteira subjacente de direitos creditérios do
Crédito Universitario FIDC. O principal risco associado a maior parte dos ativos € o risco de
inadimpléncia do devedor. A fungibilidade de caixa é outra preocupagao em todas as operagdes
garantidas por ativos. Custos de manutengio e aspectos relacionados a prestagio do servigo
também sdo motivos de preocupagio que séo analisados nesta secao.
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Principais Riscos de Operacoes de Empréstimos a Estudantes

Tipo de Risco Explicacdo Resumida A(;)Ilca-sg 2 Formade Atenuacdao para as Cotas Seniores
peracdo
(1) Inadimpléncia do Desen)penho histérico de inadimpléncia e Sim Subordinagio de cotas e spread excedente.
devedor provisdes para falta de pagamento.

(2) Custos de

. Custos previstos que serdo incorridos :
manuteng¢do da Sim

durante o periodo de amortizaggo. Subordinagéo de cotas e spread excedente.

carteira

OslEcebimenioslpode am BRI KT Os recursos seréo direcionados diretamente
(3) Fungibilidade aos de outros recebiveis/empréstimos do Néo B

originador. E .
(4) Aspectos O originador dos direitos creditérios Aildleal Invgst 2 Contr’atada cor_no,gestora do

: . . - . : Fundo, porém podera ser destituida caso a

relacionados a poderia ser o administrador da carteira de Sim Asseimblaia Garal de-Gotistas toma e5ta
administragéo ativos. decisao

Os itens a seguir referem-se as respectivas se¢des contidas na tabela acima.

Risco de Inadimpléncia do Devedor (Estudante)

Normalmente, o histérico de inadimpléncia e o comportamento de baixas sdo os melhores
indicadores da qualidade de crédito da carteira. Em geral, a Standard & Poor’s define um nivel de
perda estimado por meio da andlise estatica da carteira de ativos elegiveis originada pelo Cedente
nos Ultimos trés a cinco anos. Este indicador é utilizado como pardmetro para o cenario base de
fluxo de caixa. Entre os indicadores de comportamento de crédito avaliados estao:

e Taxa de inadimpléncia por safra, calculada mensalmente como o percentual de atraso
acima de 90 dias dos direitos creditérios originados em cada més sobre o montante total
originado em cada més, desde que a data de vencimento dos direitos creditérios seja menor
gue a data de corte da base de dados;

e Taxa de perda por safra, calculada mensalmente como o percentual de atraso acima de 180
dias dos direitos creditérios originados em cada més sobre montante total originado em
cada més, desde que a data de vencimento dos direitos creditérios seja menor que a data
de corte da base de dados

e Taxa de inadimpléncia por fluxo de vencimento, medida pelo percentual de atraso acima de
90 dias sobre o fluxo mensal de vencimentos das parcelas;

e Taxa de perda, medida pelo percentual de atraso acima de 180 dias sobre o fluxo mensal de
vencimentos das parcelas; e

e Taxa de perda acumulada, calculada como o percentual do estoque total de empréstimos
que estéo ou estiveram em atraso ha mais de 180 dias sobre o montante total originado em
cada més.

Custos de Manutengao da Carteira

Em uma operagao com empréstimo a estudantes, € necessario que se crie uma reserva para cobrir
juros e custos, tais como os de servigo e fiduciarios, que serdo incorridos durante o prazo de
amortizagdo. Pelo fato de os empréstimos serem ativos que rendem juros e a estrutura contar com
um nivel adequado de cotas subordinadas, a Standard & Poor’s devera se sentir confortavel com o
nivel de rendimento do spread observado entre ativos subjacentes e as cotas seniores.

Fungibilidade

O risco de fungibilidade refere-se a possibilidade de os recebimentos serem fungiveis aos de
outros recebiveis do cedente. Nesse caso, o risco de fungibilidade é limitado, pois os pagamentos
séo usualmente feitos por boletos bancarios e diretamente direcionados para a conta do Fundo.

Aspectos Relacionados a Administragéo
No caso do Crédito Universitario FIDC, o principal administrador nao sera o originador, mas uma
entidade independente, a BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A, que possui um longo
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histérico de atuagao no mercado brasileiro. Porém, a Ideal Invest mantém o papel de gestora do
Fundo e, por isso, tem os poderes para gerir sua carteira, podendo assim exercer todos os direitos
inerentes aos direitos creditérios e aos outros ativos integrantes da carteira do Fundo. No entanto,
caso a ldeal Invest ndo cumpra com suas obrigagdes, a Assembléia Geral de Cotistas poderia
destituir a gestora.

Analise de Crédito dos Ativos Subjacentes

Metodologia de Analise

Com relagao as operagdes estruturadas, a Standard & Poor's realiza uma andlise profunda do grau
de suficiéncia do fluxo de recursos para pagar os cotistas no prazo estipulado. Para se determinar
o rating ‘brAf, submetemos os fluxos de caixa a varios cenarios de estresse, considerando-se
como caso base um patamar de inadimpléncia derivado do histérico da carteira selecionada e
estabelecendo-o como um proxy de inadimpléncia de crédito. Apés analisar o comportamento da
carteira selecionada, o nivel de inadimpléncia maximo foi multiplicado por um fator de estresse de
crédito, o qual foi determinado pelo cenario construido para o rating almejado. Para determinar a
forca e a resisténcia dos fluxos e estruturas de caixa, essa porcentagem foi entdo submetida a
outros testes de estresse, utilizando-se variaveis diferentes, inclusive de concentracio e diluicdo
de perdas ao longo do tempo, com o objetivo de avaliar a viabilidade do pagamento das cotas.

Severidade da Perda

Em razéo da auséncia de um histérico significativo, a Standard & Poor’s ndo incorporou nenhum
beneficio a recuperacgao dos créditos, ou seja, assumimos que toda a inadimpléncia acima de 180
dias foi convertida em perda. Abaixo listamos dois dos principais cenarios:

Cenario 1 Cenario 2
Perdas de crédito 25,2% 25.2%
o o P Més 1 até 12: 60%
Periodo das perdas de crédito Distribuicde Linear Més 12 até 24: 40%,
Rentabilidade das cotas seniores Taxa DI Over* + 3% a.a. Taxa DI Over* + 3% a.a.

* Nivel de estresse de 15,5% a.a. assumido durante toda a vida da terceira série.

Inadimpléncia

No caso do Crédito Universitario FIDC, em razédo do curto histérico de inadimpléncia, a Standard &
Poor’s utilizou um parametrc conservador de qualidade de crédito, derivado do histérico de perda
por fluxo de vencimento, equivalente a 9%, no caso base. Embora o desempenho da carteira tenha
sido pior do que o assumido no caso base nos meses iniciais do Fundo, o volume de recebiveis
transacionados somente passou a ser mais relevante nos ultimos doze meses, quando a
performance ficou préxima do nivel de perda caso base assumido pela Standard & Poor’s. Além
disso, nossa premissa também leva em conta a maior diversificagio da carteira por devedor e por
universidades, além de mudancgas que fortaleceram a politica de crédito da Ideal Invest no decorrer
dos ultimos meses.

Reforgo da Qualidade de Crédito

Para cobrir os riscos relacionados as carteiras de empréstimos direcionados a estudantes, relativos
especificamente ao ambiente de fundos de investimentos em direitos creditérios no Brasil, devera
ser estruturado um reforgo da qualidade de crédito para o FIDC no nivel da categoria de rating
‘brAf. O reforgo de crédito permitird o suporte de crédito das cotas seniores do FIDC e sera
realizado na forma de subordinagio estrutural minima de 25% e de spread excedente.

Risco Cambial
N&o ha risco cambial para os cotistas, uma vez que as cotas sdo emitidas em reais e garantidas
por recebiveis de crédito denominados em reais.

Analise de Sensibilidade e de Cenarios
Como parte de nossa iniciativa “Novas Agbes da Standard & Poor’s” (para mais informacdes
consulte “A Listing of S&P’s New Actions Aimed At Strengthening The Ratings Process”, publicado
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em 7 de fevereiro de 2008, apresentamos uma analise de cenario do tipo “E se?” com o objetivo de
auxiliar os investidores a obterem um entendimento mais profundo dos perfis de risco de
operagdes especificas e de prover informagdes abrangentes sobre as circunstancias em que
nossos ratings poderiam se alterar (ou as operagdes se tornarem inadimplentes) com relagéo a
uma dada classe de ativos, frente a um conjunto determinado de circunstancias econdémicas.

1. De que forma os dados de desempenho historico contribuem para o processo analitico da
Standard & Poor’s?

A Standard & Poor’s geralmente analisa os dados de desempenho histérico de 3 a 5 anos
fornecidos pelos originadores, com foco no desempenho dos indices de inadimpléncia e perda,
bem como na aderéncia as praticas de originagédo e cobranga. Com base nos indices histéricos de
perda, politica de originacdo e recebimento e das tendéncias e condi¢des de mercado, a Standard
& Poor's estabelece seu cenario base de perdas. Essa analise geralmente exclui os dados de
desempenho que acreditamos que sejam pontuais ou insustentaveis.

Apéds estabelecermos o proxy de perda para o caso base, testamos varios cenarios de fluxo de
caixa, estressando taxas de juros e a distribuigdo temporal da perda de crédito para verificar se o
nivel de reforgo da qualidade de crédito proposto é suficiente para cobrir as perdas dentro do
cenario de rating almejado. Aplicamos testes de estresse nas perdas mediante um multiplo,
definido de acordo com nivel de rating (quanto mais alto o nivel de rating, maior o multiplo
aplicado), que podemos ajustar com base em nosso entendimento sobre as politicas de crédito do
originador.

Para definir o cenario base de perda esperada dos direitos creditérios durante a existéncia da
terceira série de cotas seniores do Crédito Universitario FIDC, a Standard & Poor's analisou os
vinte meses de performance disponiveis, ja que o processo de criginagao deste programa
comecou apenas em 2007. Apesar do relativamente curto histérico de dados, a politica de crédito
adotada pela Ideal Invest foi fortalecida nos ultimos meses, o que se refletiu na melhora do
desempenho dos recebiveis nos Ultimos oito meses, mensurado pelos indicadores de
inadimpléncia e de perda da carteira. Adicionalmente, a captacio da segunda série de cotas
seniores em fevereiro de 2008 propiciou uma maior diversificagio da carteira do Fundo por
estudantes e por universidades, o que também contribuiu para a melhora nos indicadores de perda
da carteira.

2. Qual nivel de perda a estrutura pode suportar sob o atual cenario?

Considerando-se as premissas adotadas originalmente na modelagem do fluxo de caixa da
operagao, a transacéo poderia suportar uma perda de aproximadamente 10%, e ainda assim
manter o seu rating no nivel ‘brAf. Com todas outras variaveis constantes, tais como Taxa DI Over,
nivel de spread excedente, despesas esperadas e nivel de pré-pagamento, o rating pode ser
rebaixado para a categoria ‘brBBBf caso o nivel de perda observado durante o monitoramento da
operagao ultrapasse este benchmark. Ainda, mantidas as demais hipéteses adotadas, o rating
pode ser rebaixado para ‘brBBf caso o nivel de perda observado ultrapasse 16%. A Standard &
Poor’s monitora constantemente as operagdes por ela analisadas, atualizando os modelos de fluxo
de caixa e atualizando os gatilhos de desempenho sempre que julgar necessario.

O rating pode ser mantido no caso de um aumento pontual na inadimpléncia, ou no caso de um
aumento consistente, acompanhado por melhora de outras variaveis, como uma diminuicéo da
Taxa DI Over, por exemplo, desde que os efeitos se compensem.

O Fundo poderia ndo ser capaz de honrar as amortizagées programadas de cotas seniores caso a
perda observada atingisse 27,5%, pelo menos, durante boa parte da existéncia da terceira série de
cotas seniores, desde que mantidas constantes as demais hipéteses assumidas pela Standard &
Poor's.
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Performance dos Empréstimos Estudantis Ideal Invest por Intermédio de
Bancos Comerciais

Faerformance dos Recebiveis
Crédito Universitario FIDC

2000000 6%

1.500000

1.000.000

200000

jandaF abray jula? outd7 janas

N F <o de Vencimentos emRE (B<o Esquerdo)
————indice de Atras o Acima de 120 dias (B0 Direto)

- = = =indice de Atras o Acima de 180 dias sem o Benefico das Recompras (Eba Direito)

Publicado pela Standard & Poor’s, uma Divisdo da The McGraw-Hill Companies, Inc. Escritérios Executivos: 1221 Avenue of the
Americas, Nova York, NY 10020. Escritério Editorial: 55 Water Street, Nova York, NY 10041. Atendimento ao Assinante: (1) 212-
438-7280. Copyright 2007 pela The McGraw-Hill Companies, Inc.

A reprodugéo total ou parcial deste documento é expressamente proibida exceto mediante autorizagdo prévia. Todos os direitos
reservados. Todas as informagdes foram obtidas pela Standard & Poor’s de fontes que ela considera confiaveis. Entretanto, em
fungao da possibilidade de erro humano ou mecanico por parte da Standard & Poor’s ou de suas fontes ou de outros, a Standard &
Poor's ndo garante a precisdo, a adequagdo ou a completitude de quaisquer informagdes e ndo se responsabiliza por quaisquer
erros ou omissdes ou por quaisquer resultados obtidos ao se utilizar tais informagdes. Os ratings representam uma opinido, néo a
declaragdo de fatos ou uma recomendagédo para comprar, vender ou manter qualquer titulo ou valor mobiliario.

Os servigos analfticos oferecidos pefa Standard & Poor’s Ratings Services (“Divisdo de Ratings”) resuitam de atividades separadas
destinadas a preservar a independéncia e objetividade das opindes nas quais se baseiam os ratings. Os ratings séo opinides, nédo
sendo, portanto, declaracdes de fatos, nem recomendagdes de compra, manutencdo ou venda de nenhum titulo. Os ratings
basefam-se em infomacdes recebidas pela Diviséo de Ratings Services. Oufras divisbes da Standard & Poor's podem possuir
informagdes nédo disponiveis a Divisdo de Ralings Services. A Standard & Poor’s estabeleceu polfticas e procedimentos cujo
objetivo é manter a confidencialidade de informagdes ndo publicas recebidas ao longo do processo de alribuicdo de ratings.

A Divisdo de Ratings Services é remunerada pefa atribuicdo de ratings. Tal compensacédo é normalmente paga ou pelo emissor dos
titulos avaliados ou por terceiros que participam da negociagdo de tais titulos. Embora a Standard & Poor’s se reserve o direito de
disseminar os ratings por ela atribufdos, esta ndo recebe remuneragéo por fazé-lo, exceto pelas assinaturas de suas publicagdes.
Qualsquer informacgdes adicionais sobre as tarifas cobradas pefa alribuigdo de ratings por parte da Divisdo de Ratings Services
estdo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

The McGraw-Hill Companies

89



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

90



91

Demonstragdes Financeiras e Informagdes Periodicas



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

92



@ Mellon

Mellon Servicos Financeiros

Crédito Universitario FIDC

Relatério do Administrador
Encaminhamos para sua apreciagdo as Demonstragdes Financeiras acompanhadas do Parecer dos
Auditores Independentes.

Reiteramos nossas recomendagdes, de que a leitura das Demonstragdes Financeiras, ¢
fundamental para o acompanhamento de seu investimento.

Chamamos a ateng¢do para algumas informagdes (abaixo) que se encontram mais detalhadas nas
notas explicativas que acompanham as Demonstragdes Financeiras.

A carteira do fundo se comportou de acordo com a politica de investimento estabelecida no
regulamento do fundo. No periodo a rentabilidade acumulada da cotas foi de 5,04 %.

Nao houve pagamento de amortizagdes no periodo. O fundo ¢é avaliado pela Standard & Poor’s,
tendo suas cotas classificadas como brCCCH.

A Diretoria

Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
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Terco Grant Thornton &

18/Janeiro/2008
Ao Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
At.: Sr. Rafael Martins

Ref.: Parecer dos Auditores Independentes n°® 50-2008-7

Prezado Senhor,

Pela presente, estamos encaminhando aos cuidados de V.S?., as Demonstracdes Contébeis
encerradas em 30 de Novembro de 2007 do Crédito Universitario Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios, acompanhadas do Parecer dos Auditores Independentes.

Atenciosamente,

Ly Chode 23

Luis Claudio Fontes

LCF/MSB
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Terco Grant Thornton &

Crédito Universitario Fundo de Investimento

em Direitos Creditdrios (administrado pela Mellon
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.)

Demonstragdes Contdbeis acompanhadas
do Parecer dos Auditores Independentes

30 de Novembro de 2007
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Terco Grant Thornton &

Aos cotistas e ao administrador do Crédito Universitario Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios (administrado pela Mellon Servicos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.) Rio de Janeiro
(RJ):

Examinamos a demonstracdo da composicdo e diversificacdo de suas
aplicacdes do Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios em 30 de Novembro de 2007, bem como a demonstracdo da
evolucdo do patriménio liquido do exercicio findo em 30 de Novembro de
2007 (periodo de 15 de Janeiro a 30 de Novembro de 2007), elaboradas sob
a responsabilidade de sua administracdo. Nossa responsabilidade é a de
expressar uma opiniao sobre estas demonstracdes contéabeis.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria e
compreenderam: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevéancia
dos saldos, o volume das transacfes e os sistemas contdbil e de controles
internos do Fundo; b) a constatacdo, com base em testes, das evidéncias e
dos registros que suportam os valores e as informacdes contéabeis divulgados;
e c) a avaliacdo das praticas e das estimativas contdbeis mais representativas
adotadas pela administracdo do Fundo, bem como da apresentacdo das
demonstracdes contdbeis tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracées contdbeis referidas no paragrafo 1
representam, adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicédo
patrimonial e financeira e a evolucdo do patrimdnio liquido do Crédito
Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios em 30 de
Novembro de 2007 e a evolucdo do patriménio liquido no periodo findo
naquela data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil.

Rio de Janeiro, 11 de Janeiro de 2008.

Sog Chodee T

Terco Grant Thornton & Luiz Claudio Fontes
Auditores Independentes Sécio - contador
CRC SP 2 SP 018.196/F-RJ CRC RJ 032.470/0-9 T-PRS-RJ
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Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

(administrado pela Mellon Servi¢os Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstracdo da composicéao e diversificacao das aplicacoes

em 30 de Novembro de 2007
(Em milhares de Reais)

Valor
Aplicacoes atual
Cotas de fundos de investimento 1.389
Mellon FI Referenciado DI Longo Prazo Il 1.389
Direitos Creditorios 10.337
Direitos creditdrios a vencer 10.098
Direitos creditdrios vencidos 770
Provisdo para devedores duvidosos (531)
Valores a receber 3
Despesas antecipadas 3
Total do ativo 11.729
Exigibilidades 17
Taxa de administragdo 3
Outros 14
Patriménio liquido 11.712
Total do passivo e do patriménio liquido 11.729

As notas explicativas do administrador sdo parte integrante das demonstragcées contabeis.
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Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
(administrado pela Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstragéo da evolucéo do patrimonio liquido
periodo de 15 de Janeiro (inicio das atividades) a 30 de Novembro de 2007

(Em milhares de Reais, exceto o valor unitario das cotas)

Constituigcdo
Total de 1.100.000,000 cotas a R$1,00 cada uma 1.100

Cotas emitidas

10.023.333,731 cotas seniores 10.278
Patriménio liquido antes do resultado do periodo 11.378
Resultado do periodo
Receitas 1.094
Rendas de Direitos Creditérios 1.046
Rendas de aplicagdo em fundos de investimento 48
Despesas (760)
Provisdo para devedores duvidosos (531)
Taxa de administragéo (15)
Outras despesas operacionais (214)
Excedente das receitas sobre as despesas 334
Resultado do periodo 334
Patriménio liquido no final do periodo 11.712
Representado por 11.123.333,731 cotas seniores a R$1,0529477 11.712
As notas explicativas do admini dor sdo parte integ das de -acoes contab
4/11

99



a)

b)

c)

d)

e)

f

-

h)

Contexto operacional

O Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios foi
constituido sob a forma condominio fechado, iniciou suas atividades em 15 de
Janeiro de 2007 e podem participar do Fundo na qualidade de cotista,
Investidores Qualificados, bem como fundos de investimento das classes
renda fixa e multimercado, desde que dentro dos limites impostos pelo citado
normativo.

As aplicacdées do fundo estardo representadas, na forma da regulamentacao
especifica, obedecendo aos requisitos de diversificacdo e composicdo da
carteira estabelecidos na Instrucdo CVM n° 356/01, conforme se segue:

No minimo, 50% (cinqlienta por cento) do patriménio liquido da carteira em
compra de Direitos Creditérios;

Até 50% (cinqlienta por cento) do patrimbnio liquido da carteira em
operacdes compromissadas com os Direitos Creditérios integrantes da carteira
do Fundo;

Até 50% (cinglienta por cento) do patriménio liquido da carteira em titulos de
emissdo do Tesouro Nacional;

Até 50% (cinqlenta por cento) do patrimdnio liquido da carteira em titulos de
emissd@o do Banco Central do Brasil;

Até 50% (cinqlenta por cento) do patriménio liquido da carteira em créditos
securitizados pelo Tesouro Nacional;

Até 50% (cinqlenta por cento) do patriménio liquido da carteira em ativos de
renda fixa, exceto cotas de Fundo de Desenvolvimento Social (FDS);

Até 50% (cinqlienta por cento) do patriménio liquido da carteira em posicdes
em caixa;

Até 50% (cinqlienta por cento) do patriménio liquido da carteira em cotas de
fundos de investimento.

O fundo tem por objetivo alcancar a melhor valorizacdo possivel de suas cotas

e retorno superior a média alcangada por investimentos tradicionais de renda
fixa no mercado.
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a)

b

c

-~

Simultaneamente, o Fundo procura adotar um comportamento ético e
socialmente responsdvel em relacdo ao setor educacional, e disseminar o
conceito social entre as entidades do setor educacional. Os objetivos do
Fundo sao alcancados por meio da aplicacdo de recursos em Direitos
Creditérios oriundos de empréstimos a alunos de instituicbes de ensino,
viabilizando o acesso destes a educacéao.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do cedente, da
instituicdo administradora ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Poderéd
ocorrer perda do capital investido ou mesmo ao aporte de capital, em
decorréncia de adocdo de politica de investimento agressiva pela instituicao
administradora, considerando o perfil de investimento do Fundo previsto no
seu regulamento.

A gestdo da carteira do fundo é realizada pela Ideal Invest S.A.

Elaboracdo das demonstracdes financeiras e principais
praticas contdbeis

As principais praticas contdbeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes
e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras decorrem das normas do
Banco Central do Brasil (BACEN) e da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),
entre estas praticas, destacam-se as seguintes:

Cotas de fundos de investimento

Os investimentos em cotas de fundos de investimento foram atualizados,
diariamente, pelo valor da quota divulgada pelo administrador.

Direitos Creditérios a vencer

Sao avaliados pelo seu valor de aquisicdo, e acrescidos de juros calculados
com base na taxa interna de retorno dos contratos, pelo critério pro rata
temporis. A taxa interna de retorno foi calculada com base no valor de
aquisicdo, valor de vencimento e prazo de recebimento dos Direitos
Creditérios.

Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos

Estdo integralmente registrados pelo valor contratado, acrescido dos
rendimentos até a data do seu vencimento.
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d) Provisdo para devedores duvidosos

a)

Os Diretores Creditérios sdo classificados de acordo com o julgamento da
administracdo quanto ao nivel de risco, levando em consideracdo a conjuntura
econdmica, a experiéncia passada e os riscos especificos em relacdo a
operagdo, observando os parametros estabelecidos pela Resolucdo n°
2682/99 do Banco Central do Brasil, que requer a andlise da carteira quanto
ao atraso das operacoes.

O Fundo considera como perda todos os Direitos Creditérios em atraso
superior a 180 dias. Nestes casos, efetua a provisdo da integralidade dos
valores devidos e ndo pagos ao Fundo.

Caso os Créditos inadimplentes sejam de alguma forma, recuperados apés o
provisionamento, estes sdo destinados exclusivamente e integralmente ao
Fundo sendo revertida a provisdo anteriormente constituida.

Instrumentos financeiros derivativos

O Fundo pode realizar operagdes em mercados de derivativos, desde que com
o objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até o limite destas.

No periodo de 15 de Janeiro (inicio das operacdes) a 30 de Novembro de
2007 o Fundo néo realizou operagcdes envolvendo instrumentos financeiros
derivativos.

Rating

O Fundo é avaliado por empresa de rating especializada, tendo sido contratada
para avaliacdo a Standard & Poors, que atribuiu o rating brCCCf as cotas na
sua escala nacional.

Direitos Creditérios

O Fundo aplicaréd seus recursos em Direitos Creditérios (“Direitos Creditérios”)
vincendos, decorrentes de “contratos de empréstimos”, oriundos do segmento
educacional ou de instituicdes financeiras, que podem ser:

Contratos de créditos direto ao consumidor, que tenham como parte clientes
que buscam crédito para pagamento de prestacdo de servicos educacionais
(“clientes”) e instituicdes financeiras regularmente autorizadas pelo Banco
Central do Brasil (“cedentes”);
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b) Contratos de muUtuo, que tenham como parte alunos ou seus representantes
(“clientes”) e instituicoes de ensino (“cedentes”), sempre com o escopo de
financiar débitos advindos de servicos educacionais ja prestados.

Os Direitos Creditérios serdo sempre adquiridos pelo Fundo, por meio de
contratos de cessdo de Direitos Creditérios (individualmente, “contrato de
cessdo”) celebrados com as cedentes.

S&do adquiridos Direitos Creditérios que apresentem os seguintes critérios de
elegibilidade:

a) Prazo méaximo de 100 meses de duracéo;

b) No minimo, um co-obrigado, fiador ou avalista com CPF em situacéo
regular, este critério é observado pela gestora na escolha dos ativos para o
Fundo, ndo sendo passivel de verificacdo pelo custodiante;

c) O cliente deve ser residente no Brasil e possuir CPF em situacéo regular,
este critério é observado pela gestora na escolha dos ativos para o fundo,
nao sendo passivel de verificacdo pelo custodiante.

Gerenciamento de riscos

O Fundo deve aplicar preponderantemente em Direitos Creditérios, no entanto,
pela sua prépria natureza, a aplicacdo em Direitos Creditérios apresenta
peculiaridades em relacdo as aplicacdes usuais da maioria dos Fundos de
Investimentos. Assim, caso seja necesséria a venda dos Direitos Creditérios,
poderd ndo haver compradores ou o preco de negociacdo poderd causar perda
de patriménio. Além disto, para o recebimento dos recursos oriundos dos
Direitos Creditérios, depende-se da solvéncia dos devedores, que podera ser
afetada pelo desempenho da econdmia.

Composicdo da Provisao para Devedores Duvidosos (PDD)

Parcelas PDD PDD

Contratos A vencer Vencidos % Valor
A vencer e vencidos até 14 dias 8.477 63 0.5 43
Vencido entre 15 e 30 dias 863 105 7 70
Vencido entre 31 e 60 dias 303 72 e 717
Vencido entre 61 e 90 dias 248 96 70 35
Vencido entre 91 e 120 dias 136 96 30 69
Vencido entre 1217 e 150 dias 22 36 50 29
Vencido entre 151 e 180 dias 7 50 70 40
Superior a 180 dias 42 252 700 294

10.098 770 - 531

8/11
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10.

Emissdo, resgate e amortizacdo de cotas

As cotas do Fundo, expressas em Reais, serdo nominativas, escriturais e
mantidas em conta de depdsito em nome de seus titulares.

As cotas emitidas pelo Fundo serao, inicialmente, de uma Unica série e classe.
As cotas conferirdo a seus titulares iguais direitos e obrigacdes. O valor
minimo para subscricdo é de R$25.000,00 (vinte e cinco mil Reais).

As cotas serdo emitidas pelo valor de R$ 1,00 (um Real) na emissé&o inicial. O
valor das cotas do fundo serd apurado através da divisdo do patriménio liguido
do Fundo, j& deduzidas as taxas e despesas devidas pelo Fundo, pelo nimero
de cotas emitidas, no fechamento de cada dia.

N&o haverd resgate de cotas a ndo se por ocasido do término do prazo de
duracdo do Fundo ou na sua liquidacéo.

A amortizacdo das cotas do fundo atenderd o disposto na regulamentacdo
vigente. Apds os 12 primeiros meses da emissdo inicial, a administradora,
mediante recomendacdo expressa da gestora, semestralmente, poderd realizar
amortizacdes, devendo, para isto, comunicar por escrito cada cotista por carta
ou por meio de anuncio publicado no periédico utilizado para a divulgacado de
informacdes do Fundo, com um prazo minimo de trés dias da data
estabelecida para crédito da efetiva amortizacdo. O valor a ser amortizado seré
sempre igual ou inferior ao valor total disponivel no caixa do Fundo na data de
definicdo da amortizacdo. O valor em caixa apés a amortizacdo devera ser
igual ou superior ao valor estimado dos encargos do Fundo pelos préximos 30
dias.

Distribuicdo de resultados

Os resultados auferidos sdo incorporados ao patrimdnio com a correspondente
variacdo do valor das cotas, de maneira que todos os condéminos deles
participem proporcionalmente a quantidade de quotas possuidas.

Taxa de administracdo

A taxa de administracdo é devido pelo Fundo a administradora e aos demais
prestadores de servicos de administracdo, o montante equivalente a 0,3% a.a.
(trés décimos por cento ao ano) sobre o valor do patriménio liquido do Fundo,
provisionado diariamente e pago mensalmente, até o 5° dia atil do més
subseqiente.
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11.

12.

13.

Custddia dos ativos integrantes da carteira
Os titulos representativos dos Direitos Creditérios sdo custodiados sob

responsabilidade do Deutsche Bank S.A. As cotas de investimento sédo
custodiadas pelos respectivos administradores.

Rentabilidade

A rentabilidade no periodo foi a seguinte:

Rentabilidade
Data (%)
Periodo de 15/01 a 30/11/07 5,29

Tributacédo

Imposto de renda

Os rendimentos auferidos serdo tributados pelas regras a seguir.

Seguindo a expectativa da administradora e da gestora de manter a carteira do
Fundo de longo prazo, calculado conforme metodologia regulamentada pela
Secretaria da Receita Federal, os rendimentos auferidos estardo sujeitos ao
imposto de renda retido na fonte as seguintes aliquotas, de acordo com o
prazo de aplicacdo contado entre a data de aplicacdo e a data do resgate:

l. 22,5% em aplicacbées com prazo de até 180 dias;
Il. 20% em aplicacées com prazo de 181 a 360 dias;
Ill. 17,5% em aplicacdes com prazo de 361 a 720 dias;
IV. 156% em aplicacdes com prazo superior a 720 dias.

A regra tributdria descrita ndo se aplica aos cotistas sujeitos a regras de
tributacdo especificas, na forma da legislacdo em vigor.

10/11
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14. Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do

15.

auditor

Em atendimento a Instrucdo n° 381/03 da Comissdo de Valores Mobiliarios,
registre-se que o administrador, no periodo, ndo contratou nem teve servicos
prestados pela Terco Grant Thornton Auditoria e Consultoria S.A. relacionados
aos fundos de investimento por ele administrados, que ndo aos servicos de
auditoria externa em patamares superiores a 5%, do total dos custos de
auditoria externa referentes a estes Fundos. A politica adotada atende aos
principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com os
critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o
seu proéprio trabalho, nem exercer funcdes gerenciais no seu cliente ou
promover os interesses deste.

Demandas judiciais

N&do hé registro de demandas judiciais ou extrajudiciais quer na defesa dos
direitos dos cotistas quer destes contra a administracdo do Fundo.

11/11
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2)

3

CREDITO UNIVERSITARIO FIDC
Relatério Trimestral — Encerramento Junho/2008

ANALISE DE INVESTIMENTO

Durante o periodo de Abril a Junho de 2008, o CREDITO UNIVERSITARIO FIDC apresentou uma performance dentro das

nossas expectativas de médio prazo.

ANALISE DE COMPLIANCE COM A LEGISLACAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

O Fundo em epigrafe manteve, durante o trimestre, sua carteira aplicada em direitos creditorios e cotas de fundos de
investimentos Referenciado DI. Cabe esclarecer que o fundo manteve-se desenquadramdo conforme informado em no

Relatério do primeiro trimestre, informamos que em 31/07/2008 o fundo encontrava-se enquadrado.

A andlise de Compliance para o periodo supracitado identificou que a carteira encontrava-se desenquadrada com relagdo
aos limites de composicdo e diversificagdo de portifdlio estabelecidos no Regulamento e na Instrugdo Normativa n° 356,

consolidada pela [nstrugdo Normativa n° 393 da Comissdo de Valores Mobiliarios.

TAXAS UTILIZADAS NAS OPERACOES

O fundo realizou operagdes novas durante o periodo supracitado, utilizando uma taxa média compativel com o mercado

para o setor, conforme a anilise de risco-retorno destas operagdes.

Dada a natureza dos direitos creditorios, estes estdo precificados conforme a sua curva de aquisigdo. Assim, como a parcela
de juros da série 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

precificagdo da Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
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4) VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS QUE INTEGRAM A CARTEIRA DO FUNDO

v" O custodiante verifica trimestralmente o lastro dos direitos creditorios que integram a carteira do Fundo através do

procedimento descrito no arquivo anexo:

Pardmetros indicados para determinar a amostra dos recebiveis:

1. O Custodiante deve analisar trimestralmente a documentacao que evidencia o lastro
dos Direitos Creditérios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base
sera selecionada uma amostra aleatéria simples para a determinacdo de um intervalo de
confianca para a propor¢do de eventuais falhas, baseado numa distribuicdo binomial
aproximada a uma distribuicdo normal com 95% (noventa e cinco por cento) de nivel de
conflanca, visando uma margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de
quem sejam os Clientes dos respectivos Direitos Creditorios selecionados;

2. O escopo da analise da documentac¢ao que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios
contempla a verificacdo da existéncia dos Documentos Comprobatorios correspondentes;
Abaixo escopo detalhado:

2.1 - Obtencéao de base de dados analitica por recebivel;

2.2 - Selecao de uma amostra de acordo com a férmula abaixo;

2.3 - Verificagdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto ao Fiel
Depositario;

2.4 - Verificacao da documentacao acessoria representativa dos direitos creditérios
(identificacdo pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega de
mercadorias, etc.);

2.5 - Verificacao do registro de gravame do bem objeto do financiamento;

2.6 - Evidenciacao do atendimento as politicas de cobranca administrativa para
recebiveis vencidos e néo liquidados;

2.7 - Verificagdo das condigoes de guarda fisica da documentacdo comprobatoéria
junto ao Fiel Depositario.

3. para a execucdo da analise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios, o Custodiante, sob sua responsabilidade, podera contratar consultoria

especializada para prestar os servicos de analise por amostragem dos Direitos Creditérios.

Férmula para selecdo da amostra:

L A:ano
502 N +n,

L ]
50 Erro Estimado

n, =

® Tamanho da Amostra
Populag¢éo Total

n, :

Fator Amostral
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v Segue parecer do Custodiante.

wshe
Adobe Acrobat 7.0
Document
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- Deutsche Bank

Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao

Séao Paulo, 29 de setembro de 2008. Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3900
: Sao Paulo SP Brasil 04538-132

A Tel 55 11 2113-5000

A .

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. Tel direto 5511 2113-5907
Avenida Presidente Wilson, 231, 11° andar Faxdireto 55 11.2113-5170
Rio de Janeiro - RJ

20030-905

At.: Sr. Danilo Ribeiro

Ref. Manifestac&o quanto ao relatério trimestral de verificagéo de lastro dos direitos creditérios
Crédito Universitario FIDC

Prezados Senhores,

Tomando por base o “Relatério Relativo & Aplicagéo de Procedimentos Pré-acordados” de emissdo
da KPMG Risk Advisory Services Ltda. (‘KPMG”) datado de 14 de agosto de 2008, o Deutsche Bank
S.A. — Banco Aleméo, na qualidade de custodante (“Custodiante”) do Crédito Universitario FIDC
~ (“Fundo”), tece as seguintes consideragées.

Considerando a metodologia para verificacio do lastro dos direitos creditérios definido previamente
pelo Custodiante, foram observadas as inconsisténcias abaixo relatadas no procedimento de
verificacéo fisica dos contratos devidamente formalizados junto ao Fiel Depositario.

Os contratos n&o apresentados representam 2% (dois por cento) do universo analisado, portanto,
dentro da margem de erro definida na metodologia adotada pelo Custodiante, e a divergéncia
encontrada entre a base de dados do Custodiante e os Contratos apresentados, no que tange o valor

de algumas parcelas, ndo tem relevancia frente ao valor total do Patriménio Liquido do Fundo.

Atenciosamente,

\ - — 2 ——
DEUTSCHE BARK S A — BANCO ALEMAO
Yalquiria Batagiot‘f tMatsui

Dormestic Custady Serv.ces 2icardo Nascimento ejz

=peutivo de Custédia
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CREDITO UNIVERSITARIO FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS

(“FUNDO”)
CNPJ n° 08.417.544/0001-65

Administradora

BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Avenida Presidente Wilson, n°231, 11° andar, Rio de Janeiro - RJ

Gestora
IDEALINVESTS.A.

Rua Pinheiros, n° 870, 4° andar, Sdo Paulo - SP

Custodia, Controladoria ¢ Tesouraria
DEUTSHCE BANK S.A.- BANCOALEMAO

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°3.900, Sdo Paulo - SP

Assessoria Legal
SPALDING ADVOCACIA EMPRESARIAL

Rua 7 de Setembro, n® 71, 20° andar, Rio de Janeiro - RJ

Auditoria
TERCO GRANT THORNTON AUDITORES INDEPENDENTES SOCIEDADE SIMPLES

Avenida das Nagdes Unidas, n® 13.797, Sdo Paulo - SP

Agéncia Classificadora de Risco
STANDARD & POOR’S

Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, n° 1.253, Sdo Paulo - SP

Este Prospecto esta disponivel no Website:
www.luzpublicidade.com.br

PUBLICIDADE

(11) 3121-5555
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