Prospecto de acordo com Cadigo
ANBIMA de Regulacdo e Melhores
ANBIMA Praticas para os Fundos de Investimento.

 «  — —

PROSPECTO DEFINITIVO DE DISTRIBUICAO PUBLICA
DE COTAS SENIORES E COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS DA 12 EMISSAO DO

VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | -

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ N° 12.579.631/0001-96

DISTRIBUICAO PUBLICA DE 15.000 (QUINZE MIL) COTAS SENIORES E DE 3.500 (TRES MIL E QUINHENTAS) COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS DA 12
(PRIMEIRA) EMISSAO (“COTAS SENIORES”, “COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS” E “PRIMEIRA EMISSAO”, RESPECTIVAMENTE, SENDO AS COTAS SENIORES E
AS COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS DENOMINADAS, EM CONJUNTO, “COTAS” DO VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS (“FUNDO”), COM VALOR INICIAL UNITARIO DE RS 100.000,00 (CEM MIL REAIS) CADA UMA, TOTALIZANDO A OFERTA O VALOR DE:

RS 1.850.000.000,00
(um bilhao, oitocentos e cinquenta milhdes de reais)

Classificacao de risco das Cotas Seniores: AA-(bra)
Classificacao de risco das Cotas Subordinadas Preferenciais: BB(bra)

Cadigo ISIN das Cotas Seniores: BRYCCDCTF000
Codigo ISIN das Cotas Subordinadas Preferenciais: BRYCCDCTF018

Benchmark das Cotas Seniores: IPCA acrescido de 8,00% a.a. (oito por cento ao ano)
Benchmark das Cotas Subordinadas Preferenciais: IPCA'

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
AVENIDA PAULISTA, N° 2300, 11° ANDAR, SAO PAULO - SP, CEP 06029-900
CNPJ N° 00.360.305/0001-04
INSTITUICAO ADMINISTRADORA E DISTRIBUDORA DAS COTAS DO FUNDO

O FUNDO FOI CONSTITUIDO DE ACORDO COM A RESOLUCAO DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL N° 2.907, DE 29 DE NOVEMBRO DE 2001, CONFORME
ALTERADA, A INSTRUCAO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (“CVM”) N° 356, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2001, CONFORME ALTERADA, E DEMAIS
DISPOSIGOES LEGAIS E REGULAMENTARES APLICAVEIS, INSCRITO NO CADASTRO NACIONAL DA PESSOA JURIDICA (“CNPJ/MF”) soB 0 N° 12.579.631/0001-
96, E ADMINISTRADO PELA CAIXA ECONOMICA FEDERAL, INSTITUICAO FINANCEIRA SOB A FORMA DE EMPRESA PUBLICA, REGENDO-SE PELO ESTATUTO
APROVADO PELO DECRETO N° 6.473, DE 5 DE JUNHO DE 2008, CONFORME ALTERADO, COM SEDE EM BRASILIA, DISTRITO FEDERAL, POR MEIO DE SUA VICE-
PRESIDENCIA DE GESTAO DE ATIVOS DE TERCEIROS, DOMICILIADA NA CIDADE DE SAO PAULO, ESTADO DE SAO PAULO, A AVENIDA PAULISTA, N° 2300, 11°
ANDAR, CERQUEIRA CESAR, CEP 01310-300, INSCRITA NO CNPJ/MF soB 0 N° 00.360.305/0001-04, DEVIDAMENTE CREDENCIADA PELA CVM PARA O
EXERCICIO DA ATIVIDADE DE ADMINISTRACAO DE CARTEIRAS DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS (“ADMINISTRADORA”), E CUJA CARTEIRA E GERIDA PELA
VINCI CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., com SEDE NA CIDADE DO RIO DE JANEIRO, ESTADO DO RIO DE JANEIRO, A AVENIDA ATAULFO DE
PAIVA, N° 153, 5° E 6° ANDARES, INSCRITA NO CNPJ/MF soB O N° 11.079.478/0001-75, DEVIDAMENTE CREDENCIADA PELA CVM PARA O EXERCICIO DA
ATIVIDADE DE ADMINISTRACAO DE CARTEIRAS DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS, NOS TERMOS DO ATO DECLARATORIO N° 10.795, DE 30 DE DEZEMBRO DE
2009. A CONSTITUICAO DO FUNDO E O INTEIRO TEOR DO SEU REGULAMENTO, BEM COMO A REALIZACAO DA PRIMEIRA EMISSAO, FORAM APROVADOS
CONFORME DELIBERADO PELA ADMINISTRADORA NO ATO DE CONSTITUICAO DO FUNDO, EM 21 DE SETEMBRO DE 2010, O QUAL SE ENCONTRA REGISTRADO NO
2° OFicI0 DO REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DE BRASILIA, SOB O N° 0000980163, DE 22 DE SETEMBRO DE 2010. O REGULAMENTO EM
VIGOR FOI ALTERADO POR ATO PARTICULAR DA ADMINISTRADORA, DATADO DE 3 DE DEZEMBRO DE 2010, O QUAL SE ENCONTRA REGISTRADO NO 2° OFiCIO DO
REGISTRO DE TiTULOS E DOCUMENTOS DA CIDADE DE BRASILIA, SOB O N° 0000999683, DE 10 DE DEZEMBRO DE 2010 (“REGULAMENTO”).

CLASSIFICACAO ANBIMA: FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS INFRAESTRUTURA.

PROSPECTO DEFINITIVO DE ACORDO COM O CODIGO ANBIMA DE REGULACAO E MELHORES PRATICAS PARA OS FUNDOS DE
INVESTIMENTO.

AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO DEFINITIVO ESTAO EM CONSONANCIA COM O REGULAMENTO DO FUNDO, POREM
NAO O SUBSTITUI. E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA TANTO DESTE PROSPECTO QUANTO DO REGULAMENTO, COM ESPECIAL
ATENCAO AS CLAUSULAS DO REGULAMENTO RELATIVAS AO OBJETIVO DO FUNDO, A SUA POLITICA DE INVESTIMENTO E A
COMPOSICAQO DE SUA CARTEIRA.

ESTE PROSPECTO DEFINITIVO FOI PREPARADO COM AS INFORMACOES NECESSARIAS AO ATENDIMENTO DAS DISPOSICOES DO CODIGO
ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA OS FUNDOS DE INVESTIMENTO, BEM COMO DAS NORMAS EMANADAS DA
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. A AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO E/OU VENDA DAS COTAS DESTE FUNDO DE
INVESTIMENTO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM OU DA ANBIMA, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS, OU
JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DE SEU ADMINISTRADOR OU DAS DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE SERVICOS.

A AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO DO FUNDO E/OU VENDA DAS COTAS NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM E DA ANBIMA,
GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR E
DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE SERVICOS AO FUNDO.

NAO HA COMPROMISSO OU GARANTIA POR PARTE DA ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO DISTRIBUIDOR OU DO CUSTODIANTE DE QUE
0 OBJETIVO DO FUNDO SERA ATINGIDO.

! Acrescido de 50% (cinquenta por cento) da rentabilidade excedente do Fundo apés a recomposicdo do capital investido
pelos Cotistas Subordinados Ordinarios do Fundo, nos termos do regulamento do Fundo
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A AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO DO FUNDO E/OU VENDA DAS COTAS NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM E DA ANBIMA,
GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR E
DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE SERVICOS AO FUNDO.

NAO HA COMPROMISSO OU GARANTIA POR PARTE DA ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO DISTRIBUIDOR OU DO CUSTODIANTE DE QUE
0 OBJETIVO DO FUNDO SERA ATINGIDO.

O FUNDO NAO CONTARA COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO DISTRIBUIDOR, DO CUSTODIANTE DO FUNDO, DOS
CEDENTES DOS DIREITOS DE CREDITO, BEM COMO DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS - FGC.

QUALQUER RENTABILIDADE QUE VENHA A SER OBTIDA PELO FUNDO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO FATORES DE RISCO DESTE PROSPECTO DEFINITIVO, NAS PAGINAS 81 A 89.

VEJA OUTROS AVISOS IMPORTANTES NA PAGINA 3 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.
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NUMERO E DATA DE REGISTRO DA DISTRIBUICAO DA OFERTA DE COTAS SENIORES JUNTO A CVM: CVM/SRE/RFD/2010/034, DE 08 DE NOVEMBRO DE
2010.

NUMERO E DATA DE REGISTRO DA DISTRIBUICAO DA OFERTA DE COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS JUNTO A CVM: CVM/SRE/RFD/2010/035, DE
08 DE NOVEMBRO DE 2010.

A DATA DESTE PROSPECTO DEFINITIVO E 13 DE DEZEMBRO DE 2010.



AVISOS IMPORTANTES

O INVESTIMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO DEFINITIVO APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR.
AINDA QUE A ADMINISTRADORA DO FUNDO MANTENHA ROTINAS E PROCEDIMENTOS DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA
GARANTIA DE COMPLETA ELIMINACAO DE POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS.

ESTE FUNDO UTILIZA ESTRATEGIAS COM DERIVATIVOS COMO PARTE INTEGRANTE DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO. TAIS
ESTRATEGIAS, DA FORMA COMO SAO ADOTADAS, PODEM RESULTAR EM PERDAS PATRIMONIAIS PARA SEUS COTISTAS.

O FUNDO NAO CONTA COM GARANTIA DE SUA ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO CUSTODIANTE, DO DISTRIBUIDOR OU DO FUNDO
GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.

A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

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

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

ESTE FUNDO BUSCA MANTER UMA CARTEIRA DE ATIVOS COM PRAZO MEDIO SUPERIOR A 365 DIAS, O QUE PODE LEVAR A UMA MAIOR
OSCILAGAO NO VALOR DA COTA SE COMPARADA A DE FUNDOS SIMILARES COM PRAZO INFERIOR.

O TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AO INVESTIDOR DESTE FUNDO DEPENDE DO PERIODO DE APLICACAO DO INVESTIDOR, BEM
COMO DA MANUTENGAO DE UMA CARTEIRA DE ATIVOS COM PRAZO MEDIO SUPERIOR A 365 (TREZENTOS E SESSENTA E CINCO) DIAS.

NAO HA GARANTIA DE QUE ESTE FUNDO TERA O TRATAMENTO TRIBUTARIO PARA FUNDOS DE LONGO PRAZO. VIDE SECAO
“TRIBUTACAO” DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

AS COTAS SENIORES E AS COTAS SUBORDINADAS PREFERENCIAIS, OBJETO DA OFERTA, NAO SAO ADEQUADAS A INVESTIDORES QUE
NECESSITEM DE AMPLA LIQUIDEZ EM SEUS TITULOS, UMA VEZ QUE O MERCADO SECUNDARIO BRASILEIRO PARA NEGOCIAGAO TANTO
DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS COMO DE DIREITOS DE CREDITOS APRESENTA ATUALMENTE
BAIXA LIQUIDEZ, E NAO HA NENHUMA GARANTIA DE QUE EXISTIRA NO FUTURO UM MERCADO PARA NEGOCIACAO DAS COTAS QUE
POSSIBILITE AOS COTISTAS A ALIENACAO DE SUAS COTAS, CASO ESTES ASSIM DECIDAM.

QUAISQUER OUTRAS INFORMACOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E A DISTRIBUICAO PUBLICA DAS COTAS PODERAO SER
OBTIDAS JUNTO A ADMINISTRADORA E/OU AO DISTRIBUIDOR.
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1. INTRODUCAO




1.1. DEFINICOES

Para fins deste Prospecto, os termos e expressoes contidos nesta Secao, no singular ou no plural, terdao o seguinte
significado:

Administradora: CAIXA ECONOMICA FEDERAL, CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituico
financeira sob a forma de empresa publica, regendo-se pelo Estatuto
aprovado pelo Decreto n° 6.473, de 05 de junho de 2008, com sede
em Brasilia, Distrito Federal, no Setor Bancario Sul, Quadra 4, Lotes 3
e 4, 21° andar, Asa Sul, por meio de sua Vice-Presidéncia de Gestao
de Ativos de Terceiros, domiciliada na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Avenida Paulista n°® 2.300, 11° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 00.360.305/0001, devidamente credenciada pela
CVM para o exercicio da atividade de administracao de carteiras de
titulos e valores mobiliarios.

Agéncia Classificadora de Risco: FITCH RATINGS DO BRASIL LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o n°
01.813.375/0001-33, com endereco na Alameda Santos n° 1470, cj.
511, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, agéncia
classificadora de risco especializada contratada pela Administradora,
em nome do Fundo, responsavel pela avaliacdo de risco das Cotas
Seniores e Subordinadas Preferenciais. O Fundo podera contratar
outras agéncias classificadoras de risco, se for o caso, as quais serdao
incluidas no conceito de Agéncia Classificadora de Risco.

Amortizacao: O pagamento aos Cotistas de parcela do valor de suas Cotas, sem
reducao de seu nimero, conforme previsto no Regulamento.

Amortizacao Extraordinaria de A amortizacao extraordinaria de Cotas Seniores, prevista no Artigo

Cotas Seniores: 36, alinea “a” do Regulamento, que podera ocorrer durante o Periodo
de Investimento, conforme determinacdo do Comité Operacional,
sendo que este dispora as condicdes, percentuais e peridiocidade das
referidas amortizacoes.

ANBIMA: A Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais - ANBIMA.

Assembleia Geral de Cotistas: A assembleia geral de cotistas do Fundo.

Ativos Financeiros: Ativos detidos pelo Fundo que ndo sejam Direitos de Crédito e
estejam entre aqueles mencionados no Artigo 5° do Regulamento,
quais sejam: (a) titulos pUblicos de emissao do Tesouro Nacional ou
do BACEN, registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia
(SELIC); (b) operacdes compromissadas tendo como lastro titulos
publicos de emissdao do Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no
Sistema Especial de Liquidacdo e Custoddia (SELIC); e (c) Fundos de
Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos ativos

mencionados nas alineas “a” e “b” acima, desde que assim conste em




Auditores Independentes:

BACEN:

Benchmark Sénior:

Benchmark Subordinado
Preferencial:

BM&FBOVESPA:

Capital Comprometido:

Carteira:

Cedentes:

CETIP:

Comité Operacional:

seus regulamentos.

A Ernst & Young Brazil, sociedade com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, 300 - 13°
andar, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 61.366.936/0002-
06.

O Banco Central do Brasil.

A rentabilidade alvo das Cotas Seniores equivalente a variacdo do
IPCA, acrescida de 8,00% a.a. (oito por cento ao ano). Atingido o
Benchmark das Cotas Seniores, os resultados excedentes do Fundo
serdo destinados ao Benchmark Subordinado Preferencial.

A rentabilidade alvo das Cotas Subordinadas Preferenciais
equivalente a variacao do IPCA, acrescido dos resultados excedentes
do Fundo, que serdo destinados a valorizacao das Cotas Subordinadas
Preferenciais e das Cotas Subordinadas Ordinarias na proporcao
prevista no Paragrafo 5° do Artigo 23 do Regulamento.

BM&FBOVESPA S.A. - BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS,
com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, a Praca
Antonio Prado, n° 48, a Rua XV de Novembro, n° 275, Centro, CEP:
01010-010, inscrita no CNPJ/MF sob n° 02.584.094/0001-19.

0 montante que cada Cotista se comprometeu, de forma irrevogavel
e irretratavel, a investir no Fundo, através do Compromisso de
Investimento e do boletim de subscricao, mediante integralizacao das
Cotas subscritas conforme solicitacao do Gestor.

A carteira de investimentos do Fundo.

Sociedades ou qualquer pessoa juridica que venha a ceder Direito de
Crédito Elegivel ao Fundo, através da assinatura de Contrato de
Cessdao ou Termo de Transferéncia de Ativos, ou boletim de
subscricdo que venha a formalizar a venda de Direitos de Crédito
Elegiveis ao Fundo, celebrado entre o Fundo e cada Sociedade ou
Cedente dos Direitos de Crédito Elegiveis ao Fundo.

A CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos, sociedade
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a

Avenida Republica do Chile, n° 230, 11° andar, Centro, CEP 20031-

919, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 28.719.664/0001-24.

O Comité Operacional previsto no artigo 26 do Capitulo Xl do
Regulamento.




Comité de Supervisao:

Compromisso de Investimento:

Condicoes de Cessao:

Contrato de Cessao:

Contrato de Cobranca:

Contrato de Custodia:

Contrato de Gestao:

COSIF:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:

O Comité de Supervisao previsto no artigo 27 do Capitulo XIlI do
Regulamento.

Instrumento a ser assinado pelos Cotistas no ato de subscricao de
Cotas, juntamente com o boletim de subscricao, através do qual se
comprometem a efetuar a integralizacao das Cotas subscritas,
conforme venha a ser solicitado pelo Gestor.

As Condicoes de Cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo, conforme
estabelecido no artigo 8° do Regulamento e no item 2.4 deste
Prospecto, na pagina 28 abaixo.

Instrumento ou boletim de subscricdo que regula a transferéncia de
todos os direitos, titulos de propriedade de cada Sociedade e
Cedente sobre/de um Direito de Crédito Elegivel para o Fundo,
incluindo, mas nao se limitando todos os direitos ao recebimento de
principal, juros e obrigacdes acessorias e garantias.

Contrato de Cobranca de Direitos de Crédito e outras Avencas a ser
celebrado entre o Fundo, representado pela Administradora, o
Custodiante e o Gestor para estabelecer os termos e condicoes de
cobranca dos Direitos de Crédito Inadimplidos, efetuadas em defesa
dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Custédia Qualificada e
Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
celebrado entre a Administradora e o Custodiante, disciplinando os
servicos que serdo prestados para custodia e controladoria dos
Direitos de Crédito e demais ativos da Carteira.

Contrato de Prestacao de Servico de Gestdo de Carteira de Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios celebrado entre a
Administradora, em nome do Fundo, e o Gestor regulando a
administracao da Carteira (gestao dos ativos).

0 Plano Contabil das Instituices do Sistema Financeiro Nacional.

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas quando designadas em
conjunto.

As cotas seniores emitidas pelo Fundo, as quais nao se subordinam as
demais para efeito de amortizacao, resgate e distribuicao dos
resultados da Carteira.

As Cotas Subordinadas Preferenciais e as Cotas Subordinadas
Ordinarias conjunta ou indistintamente.




Cotas Subordinadas Preferenciais:

Cotas Subordinadas Ordinarias:

Cotistas:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Data de Integralizacao Inicial
de Cotas Seniores:

Data de Integralizacao Inicial

de Cotas Subordinadas Ordinarias:

Data de Integralizacao Inicial

de Cotas Subordinadas Preferenciais:

Destituicao sem Justa Causa:

Devedor:

Dia(s) Util(eis):

Direitos de Crédito:

Direitos de Crédito Elegiveis:

As cotas subordinadas preferenciais emitidas pelo Fundo, as quais se
subordinam as Cotas Seniores para efeito de amortizagao, resgate e
distribuicao dos resultados da Carteira.

As cotas subordinadas ordinarias emitidas pelo Fundo, as quais se
subordinam as Cotas Subordinadas Preferenciais para efeito de
amortizacao, resgate e distribuicao dos resultados da Carteira.

Os investidores que venham a adquirir Cotas.

Os critérios de elegibilidade dos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, conforme estabelecido no Artigo 9° do Regulamento e no item
2.5 deste Prospecto, na pagina 30 abaixo.

BANCO BRADESCO S.A., instituicdo financeira com sede social na
Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, na Cidade de Deus, s/n, Vila
Yara, CEP 06029-900, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-
12.

A Comissao de Valores Mobiliarios.

Data em que ocorrer o primeiro aporte de recursos no Fundo para
integralizacao de Cotas Seniores.

Data em que ocorrer o primeiro aporte de recursos no Fundo para
integralizacdo de Cotas Subordinadas Ordinarias.

Data em que ocorrer o primeiro aporte de recursos no Fundo para
integralizacao de Cotas Subordinadas Preferenciais.

Destituicdo nao motivada por dolo ou por imprudéncia, negligéncia ou
impericia nao sanada em até 15 (quinze) dias Uteis contados de sua
ocorréncia ou de notificacdao enviada pela Administradora.

O responsavel pelo pagamento de Direitos de Crédito Elegiveis,
representados pelos Documentos Representativos de Crédito.

Segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em
que, por qualquer motivo, nao houver expediente bancario ou nao
funcionar o mercado financeiro na praca de sede da Administradora.

Direitos de crédito representados por Documentos Representativos de
Crédito ofertados ou avaliados para eventual aquisicao pelo Fundo.

Os Direitos de Crédito que atendam cumulativamente as Condicoes de
Cessao e aos Critérios de Elegibilidade adquiridos pelo Fundo.
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Direitos de Crédito Inadimplidos:

Distribuidor:

Documentos Representativos do
Crédito:

Empreendimento Elegivel:

Eventos de Avaliacao:

Os Direitos de Crédito Elegiveis que nao forem devidamente pagos em
5 (cinco) Dias Uteis contados da data de seus respectivos
vencimentos.

CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicdo financeira sob a forma de
empresa publica, regendo-se pelo Estatuto aprovado pelo Decreto n°
6.473, de 05 de junho de 2008, com sede em Brasilia, Distrito
Federal, no Setor Bancario Sul, Quadra 4, Lotes 3 e 4, 21° andar, Asa
Sul.

Copia de escritura de emissao de Debéntures (conversiveis ou ndo em
acoes da emissora, com ou sem direito de participacao nos lucros da
emissora), observados os requisitos da Lei 6.404/76, e alteracoes
posteriores, devidamente registradas com prova da condicao de
debenturista (comprovante de registro escritural ou inscricao em livro
proprio); Notas Promissorias que observem as Instrucoes CVM 134/90
e 155/91, conforme aplicavel; Cédulas de Crédito Bancario,
Certificados de Cédulas de Crédito Bancario, Cédulas de Crédito
Imobiliario e Letras de Crédito Imobilidrio nos termos da Lei
10.931/04; Notas de Crédito a Exportacdo nos termos da Lei
6.313/75; Certificados de Recebiveis Imobiliarios nos termos da Lei
9.514/97; bem como instrumentos contratuais referentes a direitos
de crédito admitidos pela Instrucdo CVM 356; assim como, sempre
que aplicavel, os instrumentos de garantia a eles vinculados.

Empreendimentos e/ou projetos desenvolvidos ou com participacao
das Sociedades nos Setores Alvo.

As situacdes descritas no Capitulo XVII do Regulamento e na secao
2.16 deste Prospecto (pagina 56), nas quais, em hipdtese de
ocorréncia, cabera a Administradora, ao Gestor ou aos Cotistas
interessados, convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para que
esta, apos apresentacao das situacoes da carteira do Fundo pelo
Gestor, delibere sobre a continuidade do Fundo ou sua liquidacao
antecipada, e consequente definicao de cronograma de pagamentos
dos Cotistas: (i) inobservancia pela Administradora, pelo Gestor ou
pelo Comité Operacional de seus deveres e obrigacoes previstas no
Regulamento, que nao seja um Evento de Liquidacao; (ii) rentncia do
Gestor da administracao da carteira do Fundo; (iii) inobservancia pelo
Custodiante de seus deveres e obrigacoes previstos no item 2.8.1
deste Prospecto (pagina 38), desde que, notificado pela
Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, nao o faca
no prazo de 48 (quarenta e oito) horas do recebimento da referida
notificacdo; (iv) aquisicdo pelo Fundo de Direitos de Crédito em
desacordo com as Condicbes de Cessao ou os Critérios de
Elegibilidade; (v) se houver rescisao do Contrato de Custodia, desde
que o Custodiante ndo seja substituido por outro devidamente
autorizado pela CVM; (vi) existéncia ou evidéncia concreta,
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Eventos de Liquidacao:

Fundo:

Fundos de Investimento
Autorizados:

Gestor:

irrefutavel e comprovada documentalmente de que os Direitos de
Crédito nao foram regularmente e devidamente formalizados; (vii)
inobservancia pelo Gestor de seus deveres e obrigacdes previstas no
item 2.6.2 deste Prospecto (pagina 35), notadamente da verificacao e
validacdo das Condicées de Cessao, que nao seja um Evento de
Liquidacao; (viii) auséncia de instituicao substituta para a
Administradora apds decorridos 90 (noventa) dias contados de sua
comunicacao de rendncia do exercicio da administracdao do Fundo; e
(ix) rebaixamento da classificacao de risco das Cotas Seniores do
Fundo em dois niveis, considerando a tabela da Agéncia Classificadora
de Risco.

As situacoes descritas no Capitulo XVIII do Regulamento e no item
2.17 deste Prospecto (pagina 57), as quais determinam as Unicas e
exclusivas hipdteses de liquidacdo do Fundo: (i) sempre que assim
decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas
especialmente convocada para tal fim além das hipoteses descritas
neste Prospecto e no Regulamento, observado o disposto no artigo 39
e seguintes do Regulamento e a secao 2.15 deste Prospecto (pagina
53); (ii) se o Fundo mantiver patrimonio liqguido médio inferior a RS
500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo periodo de 03 (trés) meses
consecutivos, contados da primeira integralizacdo, e nao for
incorporado a outro Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;
(iii) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um
Evento de Avaliacao constitui um Evento de Liquidacdo; (iv) caso a
Administradora deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos
prazos estipulados no Regulamento e neste Prospecto na ocorréncia
de qualquer das hipdteses de Evento de Avaliacao; (v) renuncia da
Administradora ou do Custodiante com a consequente nao assuncao
de suas funcdes por uma nova instituicao nos prazos previstos neste
Prospecto e no Regulamento; e (vi) em caso de liquidacao, através do
devido pagamento pelos respectivos Devedores, da totalidade dos
Direitos de Créditos detidos pelo Fundo no Periodo de
Desinvestimento e em prazo inferior ao Prazo do Fundo.

O VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS.

Os fundos de investimento referidos no Artigo 5°, alinea “c”, do
Regulamento, os quais podem receber aplicacées do Fundo.

VINCI CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a Avenida Ataulfo
de Paiva, n° 153, 5° e 6° andares - parte, Leblon, CEP 22440-032,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 11.079.478/0001-75, devidamente
credenciada na pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exercicio
da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores
mobiliarios, nos termos do Ato Declaratorio n° 10.795, de 30 de
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Grupo Econémico:

Grupo Econoémico do Gestor:

Instrucao CVM 356:

Instrucao CVM 400:

IPCA

Periodo de Desinvestimento:

Periodo de Subscricao de Cotas
Seniores:

Periodo de Subscricao de Cotas

Subordinadas:

Periodo de Investimento:

Periodo de Performance:

dezembro de 2009.

Empresas sob o mesmo controle, seja este direto ou indireto, ou com
participacao reciproca em percentual igual ou superior a 10% (dez por
cento).

Sociedades empresarias sob o controle do Gestor, seja este direto ou
indireto, bem como sociedades empresarias sob controle de fundos
de investimento geridos pelo Gestor, e também sociedades
empresarias em que o Gestor tenha, direta ou indiretamente,
participacao societaria em percentual igual ou superior a 10% (dez
por cento).

A Instrucao CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001 e suas
alteracoes.

A Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 e suas
alteracoes.

O indice de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE.

O periodo de até 6 (seis) anos, prorrogavel por 1 (um) ano mediante
decisao do Comité Operacional, observado o Prazo do Fundo, apés o
término do Periodo de Investimento em que o Fundo nao realizara
aplicacdo de recursos integrantes de seu patriménio na aquisicdo de
novos Direitos de Crédito e ocorrera a amortizacao das Cotas.

O periodo durante o qual as Cotas Seniores podem ser subscritas, ou
seja, enquanto estiverem sendo ofertadas ao Publico-Alvo, nos
termos do Regulamento.

O periodo durante o qual as Cotas Subordinadas podem ser subscritas,
nos termos do Regulamento.

O periodo correspondente aos primeiros 4 (quatro) anos do Fundo
durante o qual ocorrera (i) a integralizacdo das Cotas, nos termos
definidos no boletim de subscricaio e no Compromisso de
Investimento, e (ii) a aquisicao dos Direitos de Crédito Elegiveis. Este
periodo se encerrara por decisao do Gestor mediante divulgacdo de
fato relevante, e podera ser encerrado antecipadamente ou ser
prorrogado por até 1 (um) ano, conforme decisao do Comité
Operacional e respeitado o Prazo do Fundo.

O periodo que compreende a data de primeira integralizacao no
Fundo por cada Cotista Subordinado e o resgate da totalidade das
Cotas Subordinadas de cada Cotista detentor de Cotas Subordinadas.
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Prazo do Fundo:

Prospecto:

Publico-Alvo:

Razao de Garantia:

Regulamento:

Reserva de Caixa:

Resolucao CMN 2.682:

Setores Alvo:

Sociedades:

Taxa de Performance:

Termo de Transferéncia de Ativo:

0 prazo de duracao do Fundo, que sera de 10 (dez). O referido prazo
podera ser prorrogado mediante deliberacdo da Assembleia Geral,
conforme o disposto no Regulamento do Fundo.

O presente Prospecto Definitivo de Distribuicao Publica da Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Preferenciais da 1* Emissao do
Fundo.

Investidores qualificados, conforme definidos na regulamentacao da
CVM, bem como os fundos de investimentos autorizados pela
regulamentacdo da CVM. Nao havera quaisquer outros critérios
diferenciadores aplicaveis aos Cotistas.

A relagdo minima entre o patriménio liquido do Fundo e o valor das
Cotas Seniores, conforme detalhado no Artigo 38 do Regulamento e
no item 2.14. deste Prospecto, na pagina 52 abaixo.

O regulamento do Fundo.

Provisao a ser constituida para assegurar liquidez para fazer frente as
despesas correntes do Fundo, nos termos do Inciso Il do Paragrafo 6°
do Artigo 23 do Regulamento.

A Resolucao n° 2.682, de 23.12.1999 e alteracOes posteriores, editada
pelo Conselho Monetario Nacional.

IndUstrias de base e os seguintes setores de infraestrutura nacional,
bem como as suas respectivas cadeias produtivas de fornecedores: (i)
indUstria de petréleo, seus derivados e petroquimica (Oleo & Gas),
(ii) logistica e transportes, (iii) energia (convencional, renovavel,
eficiéncia energética e outras); (iv) saneamento, (v) comunicacoes, e
(vi) segmentos diretamente relacionados a infraestrutura necessaria
para os eventos esportivos, bem como quaisquer eventos
preparatorios ou relacionados a Copa do Mundo de 2014 (“Copa”) e
aos Jogos Olimpicos de 2016 (“Olimpiada”), tais como a Copa das
Confederacées e os Jogos Para-Olimpicos.

Pessoas juridicas constituidas sob a forma de sociedade limitada ou
sociedade andnima de capital aberto ou fechado, em fase pré-
operacional ou ja em operacao, nos Setores Alvo.

Conforme definido no paragrafo 4° do Artigo 17 do Regulamento.

Instrumento referente a cessdao, transferéncia ou endosso de
Documentos Representativos de Direitos de Crédito Elegiveis que nao
sejam  objeto de Cessao, tais como,
exemplificativamente, notas de negociacao, termo de negociacao ou

Contrato de
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similares.

*
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1.2. RESUMO DAS CARACTERISTICAS DO FUNDO E DA OFERTA

Denominacao do Fundo:

Tipo de Fundo e
Classificacao ANBIMA:

Base Legal:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Benchmark Sénior:

Benchmark Subordinado Preferencial:

VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | -
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

0 Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado.

Para os fins do “Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
os Fundos de Investimentos”, o Fundo é caracterizado como fundo de
investimento em direitos creditorios, submodalidade Infraestrutura.

O Fundo tem como base legal a Resolucao do CMN 2.907 e a Instrucao
CVM 356.

E objetivo do Fundo proporcionar aos Cotistas a valorizacao de suas
Cotas a longo prazo, por meio de aplicacdo preponderante dos
recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis, seja
no mercado primario como secundario, de acordo com os critérios de
composicao e diversificacao estabelecidos pela legislacao vigente e
em seu Regulamento.

Visando atingir o objetivo proposto, o Fundo alocara seus recursos
preponderantemente na aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis, de
ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis no
ambito do mercado financeiro. Na realizacao de referida alocacéo, o
Fundo buscara a aquisicdo de Direitos de Créditos Elegiveis cuja
rentabilidade seja, diretamente ou através da utilizacdo de
instrumentos derivativos, atrelada a variacao do IPCA, para, além de
atingir o seu objetivo, evitar descasamentos entre a rentabilidade dos
ativos do Fundo e o Benchmark das Cotas Seniores. De todo modo,
serdo observados os limites e as restricoes previstas na legislacao
vigente e no Regulamento.

As Cotas Seniores buscarédo atingir o Benchmark Senior equivalente a
variacao do IPCA, acrescida de 8,00% a.a. (oito por cento ao ano).
Atingido o Benchmark Sénior, os resultados excedentes do Fundo
serao destinados ao Benchmark Subordinado Preferencial.

As Cotas Subordinadas buscardao atingir o Benchmark Subordinado
Preferencial equivalente a variacdo do IPCA. Atingido o Benchmark
Subordinado Preferencial, os resultados excedentes do Fundo serao
destinados a valorizacdo das Cotas Subordinadas Preferenciais e das
Cotas Subordinadas Ordinarias na proporcdo e na forma prevista no
Paragrafo 5° do Artigo 23 do Regulamento.
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Prazo de Duracao do Fundo:

Exercicio Social:

Classificacao de Risco das
Cotas:

Quantidade de Cotas Seniores
objeto da Oferta:

Quantidade de Cotas Subordinadas
Preferenciais objeto da Oferta:

Classes de Cotas:

O Prazo do Fundo sera de 10 (dez) anos.

O exercicio social do Fundo tem duracdo de 01 (um) ano e se
encerrara em 31 de Dezembro de cada ano.

Na data deste Prospecto, as Cotas Seniores obtiveram da Agéncia
Classificadora de Risco a classificacao de risco AA-(bra).

Na data deste Prospecto, as Cotas Subordinadas Preferenciais
obtiveram da Agéncia Classificadora de Risco a classificacao de risco
BB(bra).

As Cotas Subordinadas Ordinarias nao serao objeto de classificacao de

risco.

A Administradora devera providenciar trimestralmente, no minimo, a
atualizacao da classificacao de risco das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Preferenciais ou dos direitos de crédito e demais ativos
integrantes da Carteira pela Agéncia Classificadora de Risco.

A Oferta sera de, no minimo, R$800.000.000,00 (oitocentos milhdes
de reais) e, no maximo, de até R$1.850.000.000,00 (um bilhdo
oitocentos e cinquenta milhdes de reais), sendo composta por, no
minimo, 6.000 (seis mil) e, no maximo, 15.000 (quinze mil) Cotas
Seniores.

A Oferta sera de, no minimo, R$800.000.000,00 (oitocentos milhdes
de reais) e, no maximo, de até R$1.850.000.000,00 (um bilhdo
oitocentos e cinquenta milhdes de reais), sendo composta por, no
minimo, 1.400 (mil e quatrocentas) e, no maximo, 3.500 (trés mil e
quinhentas) Cotas Subordinadas Preferenciais, as quais serao
necessarias a manutencao da Razao de Garantia.

As cotas do Fundo serdo de trés classes, sendo uma classe de Cotas
Seniores, uma classe de Cotas Subordinadas Preferenciais e uma classe de
Cotas Subordinadas Ordinarias. Todas as Cotas serdo escriturais e serao
mantidas em contas de deposito em nome de seus titulares. Esta
conta de depdsito caracteriza a qualidade de Cotista.

N&o havera esforco de colocacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias
junto ao publico em geral, tendo em vista que a totalidade das Cotas
Subordinadas Ordinarias do Fundo, a ser emitida em lote Unico e

indivisivel, sera subscrita e integralizada Unica e exclusivamente por
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Publico-Alvo:

Patriménio Inicial Estimado do Fundo:

Valor Total da Primeira Emissao

Valor Inicial Unitario das Cotas:

Valor Minimos e Maximos de Aplicacao
Inicial, Aplicacao Subsequente:

Procedimentos para Subscricao e
Integralizacao das Cotas da Primeira
Emissao:

um Unico investidor qualificado, qual seja um fundo de investimento
gerido pelo Gestor, cujos recursos serao provenientes do Gestor, de
empresas pertencente a seu Grupo Econdémico e/ou de seus socios e
empregados, podendo, eventualmente, aceitar recursos de parceiros
estratégicos com profundo conhecimento do mercado financeiro e de
capitais e dos riscos atinentes ao Fundo e as Cotas Subordinadas
Ordinarias.

0 Fundo é destinado exclusivamente a Investidores qualificados, bem
como os fundos de investimentos autorizados pela regulamentacao da
CVM, conforme definidos na regulamentacdo da CVM. Nao havera
quaisquer outros critérios diferenciadores aplicaveis aos Cotistas.

RS 2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais). Nao obstante, no
processo de distribuicdo pUblica das Cotas Seniores sera admitida a
aplicacao do disposto no artigo 24 da Instrucao CVM 400. Assim, em
funcdao da demanda de investidores, o limite acima mencionado
podera ser elevado em até 15% (quinze por cento).

RS 1.850.000.000,00 (um bilhao e oitocentos e cinquenta milhdes de
reais).

RS 100.000,00 (cem mil reais).

- Valor minimo de aplicacao inicial no Fundo: RS 100.000,00 (cem mil
reais).

- Valor minimo de aplicacdo subsequente no Fundo: nao ha.

- Valor maximo de aplicacdo no Fundo: nao ha.

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas deverao ser subscritas durante
o Periodo de Subscricdo de Cotas Seniores e Periodo de Subscricdo de
Cotas Subordinadas, sendo que a integralizacao devera ocorrer no
Periodo de Investimento, nos termos definidos no Regulamento, no
boletim de subscricao de Cotas, no Compromisso de Investimento e
conforme disposto nas respectivas chamadas para integralizacao de
Cotas.

Ao aplicar no Fundo, o Cotista:

(i) recebera cépia do Regulamento e deste Prospecto;
(ii) assinara o Termo de Adesao ao Regulamento;
(iii) declarara sua condicao de investidor qualificado ou de

fundo de investimento autorizado, nos termos da
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legislacao vigente;

(iv) assinara o boletim de subscricao de Cotas; e

v) assinara Compromisso de Investimento, assumindo
obrigacao de integralizar as Cotas subscritas conforme
solicitado para fazer frente a aquisicao dos Direitos de

Crédito Elegiveis.

A integralizacdo, o resgate e a amortizacdo de Cotas podem ser
efetuados somente em débito e crédito em conta corrente, por meio
de documento de ordem de crédito ou transferéncia eletrdnica
disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN.

A partir da Data de Integralizacdo Inicial de Cotas Seniores, o valor
unitario das Cotas Seniores sera calculado todo dia Gtil, para efeito de
determinacao de seu valor de integralizacdo ou resgate. O calculo do
valor a ser atribuido as Cotas Seniores, desde que o patrimonio do
Fundo o permita, buscara atingir rentabilidade (Benchmark Sénior)
equivalente a variacao do IPCA, acrescida de 8,00% a.a. (oito por cento
ao ano). O valor unitario das Cotas Seniores sera o menor dos seguintes
valores: a) o resultado da divisao do patrimonio liquido do Fundo,
apurado conforme o descrito acima, pelo nimero de Cotas Seniores; ou
b) o valor unitario das Cotas Seniores no Dia Util imediatamente

anterior acrescido do Benchmark Senior pro rata no periodo.

A partir da Data de Integralizacao Inicial de Cotas Subordinadas
Preferenciais, o valor unitario das Cotas Subordinadas Preferenciais
sera calculado todo dia util, para efeito de determinacao de seu valor
de integralizacdo ou resgate. O calculo do valor a ser atribuido as
Cotas Subordinadas Preferenciais, desde que o patrimonio do Fundo o
permita, buscara atingir rentabilidade (Benchmark Subordinado

Preferencial) equivalente a variacao do IPCA.

As Cotas Subordinadas Preferenciais terao seu valor unitario aferido
através do calculo do valor unitario das Cotas Subordinadas
Preferenciais no Dia Util imediatamente anterior acrescido do
Benchmark Subordinado Preferencial pro rata no periodo, acrescida de
percentual de resultados excedentes do Fundo conforme segue. Caso
(i) haja resultado excedente ao Benchmark Subordinado Preferencial, e
(ii) o valor da Cota Subordinada Ordinaria do dia anterior, a ser aferida
conforme abaixo descrito, seja equivalente ao seu valor principal,
ajustado pelas amortizacdes ocorridas até a data de calculo, sera

atribuido ao valor unitario das Cotas Subordinadas Preferenciais o valor
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Negociacao em Mercado Secundario:

Fatores de Risco:

Resgate das Cotas:

Inicio da Oferta:

equivalente a um percentual de tal resultado excedente, percentual
este que sera proporcional ao numero de Cotas Subordinadas
Preferenciais integralizadas até a data de calculo e aferido conforme a

seguinte formula:

_ CSPI
P CSPS (0,50)

Onde:

P = Percentual aplicavel sobre o resultado excedente ao Benchmark
Subordinado Preferencial;

CSPI = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais integralizadas
até a data de calculo; e

CSPS = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais subscritas.

Caso a Cota Subordinada Preferencial nao atinja o Benchmark
Subordinado Preferencial, o calculo do seu valor unitario considerara
o valor do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o disposto
abaixo, deduzido do valor das Cotas Seniores em circulacao, dividido
pelo nimero de Cotas Subordinadas Preferenciais em circulacdo na
respectiva data de calculo, sendo certo que sera deduzido do valor da
Cota Subordinada Ordinaria, calculada nos termos do Regulamento do
Fundo, o montante necessario, se houver, para atingimento do
Benchmark Subordinado Preferencial.

As Cotas terado registro para negociacdo no mercado secundario na
CETIP. A Administradora, por orientacdo do Gestor, podera
providenciar o registro das Cotas para negociacdo junto a
BM&FBOVESPA.

Os investimentos do Fundo estdao, por sua nhatureza, sujeitos a
determinados fatores de risco. Para maiores informacées, vide a

secao “Fatores de Risco”, na pagina 81 deste Prospecto.

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, sendo

que nao serao admitidas solicitacdes de resgate das Cotas.

As Cotas somente serao resgatadas (i) quando do término do Prazo de
Duracao ou (ii) em caso de liquidacao antecipada do Fundo.

13 de dezembro de 2010.
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Data do inicio das atividades do Fundo:

Jornal das Publicacées do Fundo:

Inadequacao do Investimento:

Informacoes Adicionais:

Data do primeiro aporte no Fundo.
Monitor Mercantil

AS COTAS DO FUNDO NAO SAO DESTINADAS A INVESTIDORES QUE
NECESSITAM DE LIQUIDEZ EM SEUS TIiTULOS.

O FUNDO E CONSTITUIDO SOB A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO,
SENDO QUE NAO ADMITE A POSSIBILIDADE DE RESGATE DE SUAS COTAS,
E SEUS COTISTAS PODERAO TER DIFICULDADES EM REALIZAR A VENDA
DE SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO.

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre o Fundo e/ou
sobre a Oferta poderdao ser obtidas junto ao Distribuidor, a

Administradora e/ou a CVM.

* * %
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1.3. IDENTIFICACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

Administradora do Fundo:

Gestor do Fundo:

Distribuidor das Cotas do Fundo:

Custodia, Controladoria e
Liquidacao de Ativos:

Agéncia Classificadora de Risco:

Assessoria Juridica

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
Avenida Paulista, n° 2300, 11° andar
Cerqueira César, Sao Paulo - SP

CEP 01310-300

CNPJ/MF n° 00.360.305/0001-04
Telefone: 11-3555-6387

At.: Sr. Dimitri Lopes Ojevan
E-mail: gefes@caixa.gov.br
Website: www.caixa.gov.br

VINCI CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA.

Avenida Ataulfo de Paiva, n° 153, 5° e 6° andares - parte

Leblon, Rio de Janeiro - RJ

CNPJ/MF n° 11.079.478/0001-75
Telefone: (21) 2159-6000 / (11) 3572-3700
At.: Sr. Mariano Ceppas Figueiredo

E-mail: mfigueiredo@vincipartners.com
Website: www.vincipartners.com

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
SBS Q4 Lotes 3 e 4 21° andar
Brasilia - DF

CEP 70092-900

CNPJ/MF n° 00.360.305/0001-04
Website: www.caixa.gov.br

BANCO BRADESCO S.A.

Cidade de Deus

Vila Yara, Osasco - SP

CEP 06029-900

CNPJ/MF n° 60.746.948/0001-12
Website: www.bancobradesco.com.br

FITCH RATINGS BRASIL LTDA.
Alameda Santos, n° 1470, cj.511
Sao Paulo - SP

CNPJ: 01.813.375/0001-33
Website: www.fitchratings.com.br

FREITASLEITE ADVOGADOS

Rua Gomes de Carvalho, n° 1.666, 9° Andar
Vila Olimpia, Sao Paulo - SP

CEP 04547-006

CNPJ: 61.197.240/0001-12

Telefone: (11) 3728-8100

At.: Dr. Cristiano da Cruz Leite

E-mail: cristiano@fladv.com.br
Website: www.fladv.com.br

BOCATER, CAMARGO, COSTA E SILVA - ADVOGADOS
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Av. Rio Branco, 110 - 39° e 40° andares
CEP 20040-001

Rio de Janeiro - RJ

Telefone (21) 3861-5800

Att. Dr. Jaques Wurman

E-mail: jwurman@bocater.com.br
Website: www.bocater.com.br

Auditoria: ERNST & YOUNG BRAZIL
Praia de Botafogo, 300 - 13° andar
CEP 22250-040, Rio de Janeiro - RJ
CNPJ/MF n° 61.366.936/0002-06.
Website: www.ey.com.br

1.4. DECLARACOES DA ADMINISTRADORA E DO DISTRIBUIDOR

Declaracao nos termos do artigo 56 da Instrucao CVM 400:

A Administradora declara que (i) os documentos referentes ao registro do Fundo estdo regulares e atualizados
perante a CVM; (ii) este Prospecto contém as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos
investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e da Politica de Investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo pelos investidores, e suficientes a tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta,
tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes; e (iii) é responsavel pela veracidade, consisténcia,
qualidade e suficiéncia das informagdes prestadas por ocasiao do registro do Fundo perante a CVM e fornecidas ao
mercado durante o periodo de realizacao da Oferta, conforme declaracdo anexa a este Prospecto, assinada pelo Sr.
Bolivar Tarragd Moura Neto, Vice-Presidente de Gestdo de Ativos de Terceiro, nos termos do estatuto social da
Administradora.

O Distribuidor declara que (i) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padroes de diligéncia para assegurar que
(a) as informacoes prestadas pela Administradora sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo
aos investidores uma tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta e (b) as informagdes fornecidas ao
mercado durante todo o periodo de realizacdo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periddicas e aquelas que
integram este Prospecto, sejam suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisao fundamentada a
respeito da Oferta e (ii) este Prospecto contém as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos
investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e da Politica de Investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo pelos investidores, e suficientes a tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta,
tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes, conforme declaracao a este Prospecto, assinada pelos
seus representantes legais, nos termos do estatuto social do Distribuidor.
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2. CARACTERISTICAS DO FUNDO E DA OFERTA
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VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

2.1. BASE LEGAL

0 VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, constituido sob a forma
de condominio fechado, com prazo determinado de duracdo, tem como base legal a Resolucdo do Conselho Monetario
Nacional n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, conforme alterada, e a Instrucdo CVM 356. O Fundo é regulado pelo
CMN e pela CVM, estando sujeito aos termos e condicdes de seu Regulamento. O Fundo é classificado pela ANBIMA
como fundo de investimento em direitos creditorios, submodalidade Infraestrutura.

2.2. PUBLICO-ALVO

O Fundo ¢é destinado exclusivamente a investidores qualificados, definidos nos termos do Artigo 109 da Instrucao CVM
n° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada, bem como os fundos de investimentos autorizados pela
regulamentacao da CVM. Nao havera quaisquer outros critérios diferenciadores aplicaveis aos Cotistas.

AS COTAS DO FUNDO NAO SAO DESTINADAS A INVESTIDORES QUE NECESSITAM DE LIQUIDEZ EM SEUS TiTULOS.

O FUNDO E CONSTITUIDO SOB A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO, SENDO QUE NAO ADMITE A POSSIBILIDADE DE
RESGATE DE SUAS COTAS, E OS SEUS COTISTAS PODERAO TER DIFICULDADES EM REALIZAR A VENDA DE SUAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO.

2.3. POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Visando atingir o objetivo proposto, o Fundo alocara seus recursos preponderantemente na aquisicao de Direitos de
Crédito Elegiveis, de ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro.
Na realizacdo de referida alocacdo, o Fundo buscara a aquisicdo de Direitos de Créditos Elegiveis cuja rentabilidade
seja, diretamente ou através da utilizacao de instrumentos derivativos, atrelada a variacdo do IPCA, para, além de
atingir o seu objetivo, evitar descasamentos entre a rentabilidade dos ativos do Fundo e o Benchmark das Cotas
Seniores. De todo modo, serdao observados os limites e as restricbes previstas na legislacao vigente e em seu
Regulamento.

Os controles relativos aos percentuais de investimentos do Fundo e ao desempenho da Carteira serao objeto de
detalhamento pelo Gestor nos relatorios gerenciais trimestrais do Fundo, que serdo enviados aos Cotistas e a
Administradora.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o Fundo devera ter alocado, no minimo, 50% (cinqlienta por
cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seu patrimonio liquido na aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis.
Desta forma, a partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de funcionamento do Fundo, contado a partir da data da 12
integralizacdo de Cotas, o Fundo devera ter 50% (cinqglienta por cento), no minimo, de seu patriménio liquido
representado por Direitos de Crédito Elegiveis, podendo a Administradora, conjuntamente com o Gestor, e por
solicitacdo do ultimo, requerer a CVM, a prorrogacao desse prazo por igual periodo.

A parcela do patrimonio liqguido do Fundo que nao estiver alocada em Direitos de Crédito Elegiveis podera ser
aplicada, isolada ou cumulativamente, em:
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(a) titulos publicos de emissao do Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no Sistema Especial de Liquidacao e
Custodia (SELIC);

(b) operacdes compromissadas tendo como lastro titulos piblicos de emissao do Tesouro Nacional ou do BACEN,
registrados no Sistema Especial de Liquidacao e Custodia (SELIC); e

(c) Fundos de Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos ativos mencionados nas alineas “a” e

“b” acima e que nao atuem no mercado de derivativos, desde que assim conste em seus regulamentos.

O Fundo nao podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento seja de responsabilidade direta ou indireta da
Administradora, bem como de seus controladores, de sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, sendo certo que nao sera vedada ao Fundo a aquisicao de Direitos
de Crédito de emissao de sociedades em que a Administradora possua participacao inferior a 10% (dez por cento) do
seu capital social.

Ainda, o Fundo nao podera realizar qualquer operacao financeira, incluindo a compra e venda de qualquer ativo
financeiro ou aquelas compromissadas ou com derivativos, em que os Cedentes, Devedores ou quaisquer pessoas
controladoras, controladas, direta ou indiretamente, coligadas ou sob controle comum das referidas sociedade
figurem, direta ou indiretamente, como contrapartes, com excecao de operacdes compromissadas, conforme definido
no Artigo 5° “b” do Regulamento, bem como operacées de derivativos, com finalidade de hedge, que deverao contar
com garantia do sistema de registro de operacdes em que a respectiva operacao estiver registrada.

Cumpre ressaltar que o Fundo nao podera realizar:

(i) aquisicdo de ativos ou aplicacdo de recursos em modalidades de investimento de renda variavel ou
atrelados a variacao cambial; e

(ii) operacoes de “day-trade”, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia,
independentemente de o Fundo possuir estoque ou posicao anterior do mesmo ativo.

Considerando que os Direitos de Crédito Elegiveis podem ser representados por debéntures conversiveis em acdes,
havendo a conversdo de debéntures detidas pelo Fundo em acdes, o que somente podera ocorrer na hipotese de
inadimplemento do Devedor das obrigacdes previstas na respectiva escritura de emissao de debéntures, o Gestor
devera tomar as medidas necessarias para que o Fundo ndo permaneca com acdes dentre os ativos que detém. Para
tanto, o Gestor devera procurar alienar as referidas acées, em um prazo maximo de 18 (dezoito) meses apds a
conversao das debéntures, pelo valor de mercado das acdes divulgado pelo ambiente de negociacdo no qual as
referidas acdes sejam admitidas a negociacao ou, no caso de acdes nao negociadas publicamente, pelo valor proposto
pelo Comité Operacional, o qual sera sempre baseado e respaldado em laudo de avaliacado elaborado por um terceiro
especializado. Caso o Gestor ndao consiga proceder a venda das acdes no prazo ora estipulado, este devera
providenciar a realizacdo de uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre possiveis medidas a serem
tomadas.

O Fundo nao podera deliberar pela conversao das debéntures em acdes, exceto em caso de inadimplemento dos
Direitos de Crédito representados por tais Debéntures_que componham a sua carteira.
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Vale ressaltar que as aplicagdes no Fundo nao contam com garantia da Administradora, do Gestor, do Custodiante ou
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Além disso, o Fundo podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte
ou a totalidade de seu patrimdnio. Essas aplicacdes poderdo consistir, dentre outras, na aquisicio de Direitos de
Crédito ou ativos financeiros que poderao ter rentabilidade inferior a esperada. Desta forma, os Cotistas devem ler o
Capitulo referente aos Fatores de Risco a que o Fundo esta exposto antes da subscricao de Cotas, constante da pagina
81 deste Prospecto.

A politica de investimento do Fundo e demais regras previstas em seu Regulamento estdo de acordo com as Resolugdes
CMN n° 3.790 e n°® 3.792, de 24 de setembro de 2009, bem como a Resolucao CMN n° 3.308, de 31 de agosto de 2005,
conforme alterada, nas disposicdes aplicaveis a fundos de investimento. Desta forma, o Gestor sempre observara as
disposicoes e vedacoes das referidas Resolucoes, conforme vigentes.

Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a Carteira nao serdo obrigatoriamente registrados na CETIP, exceto se
houver obrigacdo regulamentar ou legal normativa para tanto.

Os Fundos de Investimento Autorizados serao selecionados exclusivamente pelo Gestor e poderao ser administrados
e/ou geridos pela Administradora, pelo Custodiante, pelo Gestor ou por empresas a eles ligadas. Ainda, os Fundos de
Investimento Autorizados deverao ser geridos por gestores de reputacao ilibada e de notoria expertise e administrados
por instituicao financeira reconhecida pela ANBIMA como uma das 20 (vinte) maiores instituicoes administradoras de
fundos de investimento no Pais.

Na hipotese de quaisquer dos Fundos de Investimento Autorizados investidos pelo Fundo ser administrado pela
Administradora e ter sua carteira gerida pelo Gestor, sera descontado do montante do patriménio liquido do Fundo
utilizado para efeito de calculo da Taxa do Gestor o valor do patrimonio liquido do Fundo investido em tais Fundos de
Investimento Autorizados.

O Fundo podera alocar até 50% (cinqiienta por cento) de seu patrimonio liquido em operacdes em mercados de
derivativos, exclusivamente com o objetivo de proteger posicoes detidas a vista, até o limite destas (hedge).

Para o efeito do disposto no paragrafo anterior, as operacdoes com derivativos somente poderdo ser realizadas em
mercados administrados por bolsas de valores ou de mercadorias e de futuros. Adicionalmente, devem ser
considerados, para efeito de calculo de patrimonio 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
manutencao de posicdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das operacdes.

As operacoes em mercado de derivativos poderao ser realizadas somente na modalidade “com garantia”, ou seja, com
a atuacdo de camaras e prestadores de servicos de compensacdao e de liquidacdo como contraparte central

garantidora da operacao, desde que com o objetivo de proteger posicoes detidas a vista, até o limite dessas.

Todos os resultados auferidos pelo Fundo serao incorporados ao seu patrimonio.
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2.4. CONDICOES DE CESSAO

No momento de cada aquisicdo ou cessdao de Direitos de Crédito ao Fundo, o Gestor verificard a observancia,

cumulativa, das seguintes Condicdes de Cessao:

(iff)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

os Direitos de Crédito devem estar livres e desembaracados de quaisquer 6nus, gravames ou restricées de
qualquer natureza;

os Direitos de Crédito devem estar representados por Documentos Representativos de Crédito e atender
a politica de crédito desenvolvida pelo Gestor, constante do Anexo | ao Regulamento;

o Fundo deve passar a ser titular e beneficiario das garantias vinculadas aos Direitos de Crédito;

os Direitos de Crédito cujos Documentos Representativos de Crédito sejam Debéntures, Notas
Promissorias, Cédulas de Crédito Bancario, Certificados de Cédulas de Crédito Bancario, Cédulas de
Crédito Imobiliario, Letras de Crédito Imobiliario e Notas de Crédito a Exportacdo deverao estar
registrados na CETIP e/ou na BMFBOVESPA e/ou em outros sistemas de registro, liquidacao e custodia
reconhecidos pelo BACEN ou autorizados pela CVM, sendo que, nas hipdteses em que o referido registro
nao seja obrigatorio, devera haver regra de precificacao dos Direitos de Crédito previamente definida e
acordada com o Custodiante;

os Direitos de Crédito, os Cedentes e os Empreendimentos Elegiveis devem ter sido aprovados pelo
Comité Operacional, sem prejuizo dos itens acima;

cada Direito de Crédito, em funcdo da sua respectiva classificacdo de risco, devera atender ao limite
maximo de concentracdo em relacao ao Capital Comprometido, de acordo com a tabela abaixo:

Classificacao de Risco Limite maximo de concentracdo em relacdo ao Capital
do Direito de Crédito Comprometido (%)

brA+ ou superior 12%

de brBBB até brA 8%

brBBB- ou inferior 5%

a aquisicao de Direitos de Crédito de um mesmo Setor Alvo, dentre os descritos no Inciso LXV do Artigo 1°
do Regulamento, nao podera exceder 50% (cinqlienta por cento) do Capital Comprometido;

a cessao para o Fundo ou aquisicao pelo Fundo de cada um dos Direitos de Crédito deve ser efetuada em
Taxa de Desconto aplicada sobre o valor de face do respectivo Direito de Crédito, a ser estabelecida em
cada operacao de aquisicao pelo Fundo ou cessao ao Fundo de Direito de Crédito, nos termos do item
3.2. abaixo (pagina 76). Nao obstante, a Taxa de Desconto praticada devera ser estabelecida no
momento da operacao de aquisicao ou cessao, no melhor interesse do Fundo, observando-se os
parametros minimos de rentabilidade estabelecidos no Critério de Elegibilidade. Nao obstante, a cessao
para o Fundo ou aquisicao pelo Fundo dos Direitos de Crédito devem ser efetuadas em taxa igual ou
superior a taxa minima de cessdo (“Taxa Minima”) aplicavel a cada Direito de Crédito, a qual sera
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calculada, no momento da cessao para o Fundo ou aquisicao pelo Fundo do respectivo Direito de Crédito,
da seguinte forma:

Onde:

P = o valor correspondente a classificacao de risco do Direito de Crédito a ser cedido para o FUNDO ou

adquirido pelo FUNDO, conforme tabela abaixo:

Classificacao de Risco do
Direito de Crédito P
AAA 0,75
AA 0,80
A 0,85
BBB 0,95
BB 1,10

B = Benchmark Sénior

C = Custos do Fundo a.a. , expressos em % (Taxa de Administracao e demais encargos)

S = Spread equivalente a 0,5% a.a. (cinco décimos por cento ao ano).

(ix) o Fundo devera observar os Principios para o Investimento Responsavel (“PRI”) no que diz respeito aos
Direitos Creditorios, seus Devedores e Grupo Econémico, nos termos do Anexo Il ao Regulamento;

(x) que a relacao entre o nimero de Cotas Subordinadas e o patriménio liquido do Fundo seja, considerada
pro forma a aquisicdo ou a cessdo, no minimo igual ou superior ao maior entre os dois percentuais
descritos nas alineas (a) e (b) abaixo:

a. a Razdo de Garantia, ou seja, haja, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio
liquido do Fundo em Cotas Subordinadas; ou

b. o percentual, a ser calculado pelo Gestor, referente a estimativa de perda liquida esperada
em caso de inadimplemento dos 5 (cinco) maiores Direitos de Crédito pertencentes ao Fundo,
sendo certo que para o calculo de tal percentual o Gestor utilizara as informacoes necessarias
fornecidas pela Agéncia Classificadora de Risco.

O Gestor sera responsavel pela verificacdo e validacao do cumprimento das Condicoes de Cessao ora elencadas assim

como pela obtencao de parecer legal acerca da correta formalizacdo da cessdo dos Direitos de Crédito Elegiveis que o
Fundo vier a adquirir. Nao obstante a previsao de obtencao de parecer legal ou aprovacao do departamento juridico
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do Gestor sobre a formalizacdo de cessao, sempre que se tratar de Direitos de Crédito referentes a Empreendimentos

Elegiveis que representem 3% (trés por cento) ou mais do Capital Comprometido, devera ser realizada uma auditoria

legal de escopo restrito nos termos do Anexo | ao Regulamento.

Além de verificar as Condicoes de Cessdo a cada cessdo, o Gestor assegurara que os Direitos de Crédito atendam,

também, aos Critérios de Elegibilidade a serem validados pelo Custodiante.

2.5. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Adicionalmente e cumulativamente as Condicdes da Cessao, os Direitos de Crédito deverdo atender aos Critérios de

Elegibilidade que serao validados pelo Custodiante no momento de cada aquisicao ou cessao dos Direitos de Crédito ao

Fundo, quais sejam:

(i)

(if)

(iff)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

o valor de aquisicao de Direitos de Crédito, vinculado a um mesmo Empreendimento Elegivel nao pode
exceder 12% (doze por cento) do Capital Comprometido;

o Direito de Crédito deve apresentar uma classificacdo de risco minima equivalente a brBB+ atribuida
pela Agéncia Classificadora de Risco;

os Direitos de Crédito com classificacao de risco inferior a brBBB atribuida pela Agéncia Classificadora de
Risco devem representar no maximo 5% (cinco por cento) do Capital Comprometido;

sem prejuizo do disposto no item (iii) acima, os Direitos de Crédito com classificacdo de risco inferior a
brA- e igual ou superior a brBB+ atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco devem representar no
maximo 60% (sessenta por cento) do Capital Comprometido;

os Devedores nao poderao estar inadimplentes com o Fundo no momento da cessao;

os Devedores nao poderdao estar em processo de faléncia, recuperacdo judicial, recuperacao
extrajudicial, intervencao, liquidacdo extrajudicial ou em regime de administracao especial temporaria
no momento da cessao;

o valor devido por um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econdmico, bem como o valor de qualquer
Direito de Crédito considerado individualmente, ndo podera exceder o valor equivalente a 12% (doze por
cento) do Capital Comprometido observados ainda os percentuais maximos de alocacao em razao da
classificacao de risco do Direito de Crédito conforme disposto no Item VI do item 2.4, acima (pagina 28);

sem prejuizo do limite estabelecido no inciso VI, acima, o valor maximo devido por um mesmo Devedor
ou por seu Grupo Econdmico esta limitado a 20% (vinte por cento) do patrimonio liquido do Fundo,

ressalvado o disposto abaixo;

os 5 (cinco) maiores Devedores do Fundo nao podem exceder 50% (cinquenta por cento) do Capital
Comprometido do Fundo; e
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(x) os Direitos de Crédito nao poderao ter vencimento posterior ao 8° (oitavo) ano de existéncia do Fundo,
contado da data da primeira integralizacao de Cotas.

0 limite maximo de concentracao por Devedor em termos percentuais, previsto no item (viii) acima, com relacao ao
patrimonio liquido do Fundo sera verificado a cada cessdao. Durante o prazo de 18 (dezoito) meses, apds a 12
integralizacdo de Cotas, o qual podera ser prorrogado por 6 (seis) meses por decisao do Comité Operacional, este

limite podera deixar de ser observado pelo Custodiante e pelo Gestor.

Durante o Periodo de Investimento, o valor maximo devido por um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econémico
podera exceder o limite previsto no item (viii) acima quando o Devedor:

(i) tiver registro de companhia aberta;

(ii) for instituicao financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo BACEN; ou

(iii) for sociedade empresarial que tenha suas demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social
imediatamente anterior a data de constituicao do fundo elaboradas em conformidade com o disposto na Lei
6.404/76, e a regulamentacao editada pela CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM,

nos termos do artigo 40-A da Instrucdao CVM n° 356.

Na hipotese do Direito Creditdrio Elegivel perder qualquer critério de elegibilidade apos sua aquisicao pelo Fundo, nao
havera direito de regresso contra o Custodiante, a Administradora e o Gestor salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou

dolo destas partes na averiguacao inicial.

Nao obstante a obrigacao de emissao de parecer legal nesse sentido, nos termos do Artigo 8° do Regulamento ou
aprovacao do departamento juridico do Gestor, os Contratos de Cessao deverao prever que, sem prejuizo do disposto
no Artigo 46, inciso VI, do Regulamento, o Cedente sera responsavel pela existéncia, certeza, exigibilidade, conteldo,
exatidao, veracidade, legitimidade e correta formalizacao dos Diretos de Crédito de titularidade do Fundo, nos termos
do artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro. O Custodiante, a Administradora e o Gestor nao respondem pela solvéncia,
originacao, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo ou por este adquiridos.

A cessao dos Direitos de Crédito sera irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia, para o Fundo, em carater
definitivo e sem direito de regresso contra o Cedente ou qualquer modalidade de coobrigacao, da plena titularidade
dos Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e acoes a estes relacionadas, bem como reajustes monetarios, juros e encargos.

Nao obstante o disposto no paragrafo acima, observadas as regras aplicaveis aos Contratos de Cessao, especialmente
em funcdo de pagamento antecipado ou renegociacdo das condicdes de um Direito de Crédito Elegivel ou
descumprimento de qualquer das Condicées de Cessdo ou dos Critérios de Elegibilidade, podera haver a recompra ou
substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor ou por terceiros, a critério do Gestor, caso estes
deixem de estar enquadrados nas condicbes de cessao ou estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) dias Uteis dias. No
caso de cessao, recompra ou substituicao dos Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos deste paragrafo e do artigo 9°,
§6°, do Regulamento, o Gestor envidara seus melhores esforcos para realizar a transacdo no preco mais benéfico ao
Fundo dentre os disponiveis ao Gestor.

Qualquer decisao em assembleia geral de Cotistas que delibere sobre alteracao, inclusdo ou exclusdo dos Critérios de
Elegibilidade devera ser comunicada, em até 4 (quatro) Dias Uteis, ao Custodiante e ao Gestor. Caso, por qualquer
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motivo, o Custodiante ndo concorde com tais alteracdes em relacdo aos Critérios de Elegibilidade, devera requerer o
término do Contrato de Custddia, em até 15 (quinze) dias Uteis contados do recebimento da notificacdo que o informe
sobre a referida alteracao do Regulamento.

Na hipdtese de requerer o término do Contrato de Custddia, o Custodiante devera ser substituido no prazo de 90
(noventa) dias da referida data. Nesta hipotese, o Custodiante nao sera responsavel pela verificacdo do
enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade que tenham sido alterados ou incluidos sem a sua
expressa concordancia, desde a data de tal alteracao ou inclusao até a data da efetiva interrupcao da prestacdo dos
servicos de custddia ao Fundo ou da substituicao do Custodiante.

Caso ndo requeira o término do Contrato de Custdédia, no prazo indicado acima, serdo consideradas aceitas
tacitamente pelo Custodiante as alteragcdes promovidas pela Assembleia Geral de Cotistas em relacao aos Critérios de
Elegibilidade.

2.6. ADMINISTRACAO E GESTAO

2.6.1. Administracdo do Fundo

As atividades de administracao do Fundo serao exercidas pela Administradora.

Incluem-se entre as obrigac6es da Administradora:

(i) manter atualizados e em perfeita ordem:

a documentacao relativa as operacoes do Fundo;

o o
- -

o registro dos Cotistas;
o livro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas;

o 0
- ~—

o livro de presenca de Cotistas;
os demonstrativos trimestrais do Fundo;

>0

o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo; e
os relatorios do auditor independente.

va
~

(ii) receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio de instituicao contratada;

(1ii) entregar, sempre que solicitado, ao Cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento, bem como
cientifica-lo do nome do periddico utilizado para divulgacdo de informagdes, se houver, e da taxa de
administracao e da taxa de performance praticadas;

(iv) divulgar, mensalmente, no periddico utilizado para divulgacdées do Fundo, além de manter disponiveis
em sua sede e agéncias e nas instituicoes que coloquem Cotas desse, o valor do patrimonio liquido do
Fundo, o valor da Cota, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os

relatorios da agéncia classificadora de risco contratada pelo Fundo;

(v) custear as despesas de propaganda do Fundo;
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(vi) fornecer anualmente aos Cotistas documento contendo informacées sobre os rendimentos auferidos no
ano civil e, com base nos dados relativos ao Ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de Cotas de
sua propriedade e respectivo valor;

(vii) sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracoes financeiras, previstas na
regulamentacao em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com informacdes completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociacao realizada entre a Administradora e o Fundo;

(viii) providenciar trimestralmente a atualizacao da classificacdo de risco das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Preferenciais ou dos direitos de crédito e demais ativos integrantes da Carteira, bem como
a divulgacdo das informacdes previstas no Paragrafo 3° do Artigo 8° da Instrucao CVM 356 e alteracoes
posteriores, sendo certo que tais informacdes deverao ser prestadas ao ADMINISTRADOR pelo GESTOR e
pelo CUSTODIANTE do FUNDO;

(ix) validar, no ambito de cada Contrato de Cessao ou Termo de Transferéncia de Ativos, as declaracoes

prestadas pelo Gestor quanto ao cumprimento das Condicoes de Cessao referidas no Regulamento; e

(x) cumprir e fazer cumprir todas as disposicoes constantes do Regulamento, bem como as regras sobre
investimentos aplicaveis aos potenciais investidores sujeitos as Resolucoes CMN n° 3.790 e n° 3.792, de
24 de setembro de 2009, bem como a Resolucao CMN n° 3.308, de 31 de agosto de 2005, conforme
alteradas e/ou complementadas.

A divulgacao das informacoes prevista no item (iv) acima pode ser providenciada por meio de entidades de classe de
instituicées do Sistema Financeiro Nacional, desde que realizada no Jornal das Publicacdes do Fundo, observada a
responsabilidade da Administradora pela regularidade na prestacao destas informacoes.

A Administradora outorgou ao Gestor, nos termos do disposto no Regulamento, plenos poderes para praticar todos os
atos necessarios a gestao da Carteira, bem como para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem,
inclusive o de participar e votar em assembleias gerais ou especiais atinentes aos ativos que compdem a Carteira,
incluindo o de participar de assembleias de debenturistas, de acionistas, de credores em geral, assim como em
qualquer reunido ou foros de discussao, representando o Fundo, com poderes para deliberar e votar sobre quaisquer
assuntos relacionados aos ativos do Fundo, de acordo com os melhores interesses do Fundo e incluindo, sem qualquer
limitacdo, votar sobre a conversao de debéntures em acoes.

A Administradora e o Gestor deverao observar o disposto na Lei n° 9.613/1998, na Instrucao SPC n° 26, de 1 de
setembro de 2008, na Circular n° 3.461/09 do BACEN e na Instrucao CVM n°® 301/99 e posteriores alteracdes, com a
finalidade de prevenir e combater as atividades relacionadas com os crimes de “lavagem de dinheiro”, ou ocultacao
de bens, direitos e valores identificados pela Lei n° 9.613/1998, sendo certo que quaisquer penalidades
eventualmente impostas aos Cotistas em decorréncia da falta de cumprimento dessas regras por parte da
Administradora e/ou do Gestor serdo por eles suportadas.

E vedado a Administradora:
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(if)

(if)

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

utilizar ativos de sua propria emissdao ou coobrigacdo como garantia das operacdes praticadas pelo
Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a
hipotese de aquisicao de Cotas deste.

As vedacoes de que tratam os itens (i) a (iii) acima abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas

juridicas controladoras da Administradora, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de coligadas

ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissao

ou co-obrigacao dessas.

Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior a utilizacdao de titulos de emissao do Tesouro Nacional, titulos de

emissao do BACEN e créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, integrantes da Carteira, para cobertura de margem

de garantia de operacdes de que tratam o item 2.3 deste Prospecto (pagina 25).

E vedado a Administradora, em nome do Fundo:

(i)

(if)

(iff)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se tratar de
margens de garantia em operacoes realizadas em mercados de derivativos de que trata o Capitulo Ill do

Regulamento;

realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento nao previstos na
Instrucao CVM 356;

aplicar recursos diretamente no exterior;

adquirir Cotas do proprio Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razao do descumprimento de normas previstas na Instrucao
CVM 356, bem como no Regulamento;

vender Cotas a prestacao, sem prejuizo da integralizacdo a prazo das Cotas subscritas;

vender Cotas a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil cedentes de direitos de

crédito, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas;
prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;
fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores, promessas de

retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de
ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;
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(x) delegar poderes de gestao da Carteira, ressalvado o disposto no artigo 39, inciso Il, da Instrucao CVM
356;

(xi) obter ou conceder empréstimos/financiamentos, admitindo-se a constituicao de créditos e a assuncao de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operacoes realizadas em mercados de derivativos de que
trata o item 2.3 deste Prospecto (pagina 25); e

(xii) efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos integrantes da Carteira,
exceto quando se tratar de sua utilizacdo como margem de garantia nas operacoes realizadas em
mercados de derivativos de que trata o item 2.3 deste Prospecto (pagina 25).

2.6.2. Gestdo da Carteira

O Gestor sera responsavel pela gestdao da Carteira e participara da selecao e originacdo, inclusive, dos Direitos de
Crédito Elegiveis, de acordo com a politica de investimento e desinvestimentos previstas no Regulamento mediante a
participacao no Comité Operacional.

Para o fiel cumprimento dos servicos pactuados, nos termos do Regulamento e do art. 653 e seguintes do Cddigo Civil
Brasileiro, o Gestor foi constituido como procurador para, em nome do Fundo, celebrar todo e qualquer documento,
acordo ou contrato relativo a gestdo da Carteira e a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédito
Inadimplidos incluindo, sem limitacdo, contratos referentes a negociacao, subscricdo, integralizacdo ou aquisicao de
ativos financeiros e Direitos de Crédito Elegiveis, declaracbes sobre a qualidade de investidor qualificado do Fundo,
contratos com instituicdes financeiras, agentes escrituradores ou custodiantes dos Direitos de Crédito Elegiveis e
outros prestadores de servico relacionados aos Direitos de Crédito Elegiveis que integram a Carteira, inclusive com
poderes para comparecer e votar em assembleias de cotistas e debenturistas e com poderes para contratacao de
terceiros para realizar a cobranca de Direitos de Crédito Inadimplidos. Na celebracao de tais instrumentos, o Gestor
devera observar os interesses dos Cotistas, a legislacdo e regulamentacao aplicavel, o Regulamento, o Contrato de
Gestao e o Contrato de Cobranca.

N&o obstante o disposto acima, é de responsabilidade do Gestor:

(i) Proceder a analise e selecdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo;

(ii) Verificar o atendimento dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo as Condicoes de Cessao;

(iii) Participar do Comité Operacional na forma descrita no Regulamento;

(iv) Executar e supervisionar a aplicacdo das decisdes do Comité Operacional;

(v) Executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do Fundo com a politica de investimentos

descrita no Regulamento;

(vi) Monitorar o desempenho do Fundo, a forma de valorizacao das Cotas e a evolucao do valor do patrimonio
do Fundo;
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(vii) Sugerir a Administradora modificacées no Regulamento no que se refere as competéncias de gestao dos
investimentos do Fundo ou qualquer outra que julgue necessaria;

(viii) Propor a convocacao de Assembleia Geral de Cotistas;

(ix) Participar e votar em assembleias de debenturistas, de acionistas, de credores em geral, assim como em
qualquer reuniao ou foros de discussao, representando o Fundo, com poderes para deliberar e votar
sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos do Fundo, de acordo com os melhores interesses do
Fundo e incluindo, sem qualquer limitacao, votar sobre a conversao de debéntures em acgdes, observado
o disposto no paragrafo 5° do Artigo 5° do Regulamento; e

(x) Coordenar a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos por si ou através de
terceiros livremente por ele subcontratados.

Nao sera de responsabilidade do Gestor o exercicio da administracao do Fundo, que compete a Administradora, Unico
titular dos direitos e obrigacées decorrentes de tal condicao.

2.6.3. Remuneracdo da Administradora e do Gestor
Pelos servicos de administracao do Fundo, a Administradora fara jus ao recebimento de remuneracao equivalente a
0,175 % (zero virgula cento e setenta e cinco por cento) ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo (a “Taxa da

Administradora”).

Por sua vez, pelos servicos de gestao do Fundo o Gestor fara jus ao recebimento de remuneracao equivalente a 1,30%
(um virgula trinta por cento) ao ano sobre o patrimonio liquido do Fundo (a “Taxa do Gestor”).

A remuneracao da Administradora e a remuneracao do Gestor mencionadas acima serao em conjunto mencionadas
como “Taxa de Administracdo”, que equivale a 1,475% (um virgula quatrocentos e setenta e cinco por cento) ao ano

sobre o patriménio liquido do Fundo.

A Taxa de Administracdo sera calculada pelo CUSTODIANTE e apropriada por Dia Util, com base no percentual acima
referido sobre o valor diario do patriménio liquido do Fundo do dia anterior, a base de “1/252” (um sobre duzentos e
ciquenta e dois avos) de forma linear, do percentual referido acima, e sera paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia
Util do més subsegiiente ao vencido, para a Administradora e para o Gestor, diretamente pelo Fundo, de acordo com

os percentuais previstos acima.

A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao sejam pagas diretamente pelo Fundo aos
outros prestadores de servico contratados, desde que o somatorio dessas parcelas nao exceda o montante da Taxa de
Administracao.

0 Fundo nao possui taxa de ingresso e saida.

Sem prejuizo da remuneracao prevista no acima, ou seja, da Taxa de Gestao, o Gestor fara jus a taxa de performance

apurada conforme descrito nos paragrafos seguintes.
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Tendo em vista que as Cotas Seniores possuem benchmark definido e limitado e que, por tal razdo, toda rentabilidade
excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Preferenciais de acordo com o Benchmark Subordinado Preferencial e,
por sua vez, seu excesso sera atribuido as Cotas Subordinadas na proporcao definida no Paragrafo 5° do Artigo 23 do
Regulamento, a Taxa de Performance, sera no montante equivalente a 20% (vinte por cento) da rentabilidade das
Cotas Subordinadas Preferenciais que exceder a variacao do IPCA, acrescido de 8,00% a.a. (oito por cento ao ano) no
Periodo de Performance, ja deduzidas todas as taxas e despesas pagas pelo Fundo, inclusive a Taxa de Administracao
Total, observado que o percentual de 20% (vinte por cento) sera aplicavel apenas a parcela da rentabilidade que
exceder o parametro aqui definido, e limitado a variacao do IPCA, acrescida de 9% a.a. (nove por cento ao ano). Para
a parcela da rentabilidade das Cotas Subordinadas que exceder referido limite, sera observada a regra disposta

abaixo.

Caso a rentabilidade das Cotas Subordinadas exceda a variacdo do indice de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA,
acrescida de 9% a.a. (nove por cento ao ano) no Periodo de Performance, exclusivamente sobre a parcela da
rentabilidade das Cotas Subordinadas que exceder_tal parametro, a Taxa de Performance sera cobrada no percentual
equivalente a 30% (trinta por cento), ja deduzidas todas as taxas e despesas pagas pelo Fundo, inclusive a Taxa de

Administracao.

A Taxa de Performance sera provisionada diariamente pelo Fundo e devida ao Gestor somente apds a devolucao do
valor equivalente ao capital investido pelos Cotistas corrigido pela variacdo do IPCA no periodo, acrescido de 8,00%
a.a. (oito por cento ao ano), ou seja, a devolucao dos valores recebidos pelo Fundo a titulo de integralizacao de cotas

acrescido desta variacao (“Periodo de Performance”).

A Taxa de Performance sera paga pelo Fundo exclusivamente em espécie por ocasidao do resgate da totalidade das
Cotas Subordinadas ou liquidacao antecipada do Fundo, observado o disposto acima.

A Taxa de Performance sera calculada individualmente em relacdo a cada integralizacdo efetuada pelo(s) Cotista(s)
Subordinado(s).

Os valores provisionados a titulo de taxa de performance deverao ser segregados pela Administradora e investidos em
Ativos Financeiros por decisdo do Gestor. Nao obstante, o pagamento da Taxa de Performance devera ainda atender
aos seguintes requisitos:

(i) 0 montante final do investimento seja superior ao capital inicial da aplicacao; e

(ii) 0 pagamento da taxa de performance devera ser realizado exclusivamente em espécie.
Em caso de destituicdo do Gestor sem justa causa, o Fundo pagara ao destituido uma taxa de Destituicao sem Justa
Causa, que sera apurada conforme descrito abaixo e serda paga em até 60 (sessenta) dias contados da efetiva

destituicao do Gestor. A taxa acima referida:

(i) no Periodo de Investimento, sera equivalente a Taxa de Gestao aplicada sobre o Capital Comprometido
multiplicado pelo periodo a decorrer entre a efetiva destituicdo e o término do Prazo do Fundo; e
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(i) no Periodo de Desinvestimento, sera equivalente a Taxa de Gestdo aplicavel sobre o patrimoénio liquido
do Fundo multiplicado pelo periodo a decorrer entre a efetiva destituicao e o término do prazo do Fundo
acrescido da Taxa de Performance ja provisionada.

2.7. SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA, DO GESTOR DO CUSTODIANTE, DOS AUDITORES INDEPENDENTES E DA
AGENCIA DE CLASSIFICACAQ DE RISCO

A Administradora, por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, pode renunciar a
administracao do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre sua
substituicdo ou sobre a liquidacao desse, nos termos da Instrucdo CVM 356. Até que seja indicada a instituicao
substituta, Administradora devera permanecer no exercicio da administracdo do Fundo por 90 (noventa) dias.

Nas hipoteses de substituicao da Administradora e de liquidacao do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as normas
em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicoes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da propria Administradora.

A Administradora somente podera ser substituida por instituicao financeira reconhecida pela ANBIMA como uma das 20
(vinte) maiores instituicdes administradoras de fundos de investimento no pais.

No caso de Regime de Administracao Especial Temporaria, intervencao ou liquidacao extrajudicial da Administradora,
deve automaticamente ser convocada Assembleia geral de Cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias, contados de sua
decretacao, para: | - nomeacao de representante de cotistas; e Il - deliberacdo acerca de: a) substituicao da
Administradora, no exercicio das funcdes de administracdo do Fundo; ou b) pela liquidacado antecipada do Fundo.

A Administradora, agindo no melhor interesse do Fundo, podera, a qualquer momento e a seu exclusivo critério,
realizar a substituicdo do Custodiante, observadas as condicées e procedimentos estabelecidos no Contrato de

Custodia.

Os Cotistas reunidos em Assembleia Geral poderao, a seu exclusivo critério, realizar a substituicao da Administradora,
do Gestor, da Agéncia Classificadora de Risco e dos Auditores Independentes.

A Administradora, agindo no melhor interesse do Fundo, comunicara os Cotistas sobre todas as ocorréncias verificadas
no desempenho das funcdes da Agéncia Classificadora de Risco e dos Auditores Independentes, de modo a embasar a
eventual deliberacao para substituicao de tais prestadores de servicos, observadas as condicoes e procedimentos dos
respectivos contratos.

2.8. CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO E OUTROS PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

2.8.1. Custodia, Controladoria e Escrituracdo

As atividades de custddia e controladoria do Fundo, previstas no artigo 38 da Instrucdo CVM 356, bem como a
escrituracao das Cotas do Fundo, serao exercidas pelo Custodiante.

O Custodiante é responsavel pelas seguintes atividades:
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(i) receber e analisar a documentacao que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito Elegiveis representados
por operacoes financeiras;

(ii) validar os Direitos de Crédito em relacao aos Critérios de Elegibilidade;

(iii) realizar a liquidacao fisica e financeira dos Direitos de Crédito, evidenciados pelos Documentos

Representativos do Crédito e pelos Contratos de Cessao;

(iv) fazer a custddia, administracdo, cobranca e/ou guarda dos Documentos Representativos do Crédito
relativos aos Direitos de Crédito e demais Ativos Integrantes da Carteira, observado o disposto abaixo;

(v) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, os Documentos
Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para auditoria
independente, se houver, para a Agéncia Classificadora de Risco contratada pelo Fundo e para 6rgaos

reguladores; e

(vi) cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra renda
relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depositos do Fundo.

O Custodiante sera responsavel pela guarda dos Documentos Representativos dos Créditos a serem adquiridos pelo
Fundo, conforme previsto no Contrato de Custddia, podendo o Custodiante, sem prejuizo de sua responsabilidade
perante o Fundo, terceirizar o presente servico e, no caso de Direitos de Crédito Elegiveis pulverizados, ou seja, onde
haja uma pluralidade de Devedores e de Documentos Representativos de Crédito constituir o Cedente, nos termos do
Contrato de Cessao ou do Termo de Transferéncia de Ativo, como fiel depositario dos Documentos Representativos do
Crédito. Ainda, a responsabilidade da guarda ou custédia dos Documentos Representativos de Crédito referentes a
ativos negociados e/ou liquidados em bolsa ou em mercado de balcao organizado podera ser atribuida a instituicao

financeira registradora do ativo em referidos ambientes.

Pelos servicos de custodia qualificada e de escrituracdo das Cotas, o Custodiante fara jus a uma remuneracao a ser
deduzida da parcela da Taxa de Administracao devida a ADMINISTRADORA.

2.8.2. Agéncia Classificadora de Risco

O Fundo contratou a Fitch Ratings Brasil Ltda., agencia classificadora de risco especializada para ser responsavel pela
avaliacao de risco das Cotas. A Agéncia Classificadora de Risco realizara, trimestralmente, no minimo, a atualizacao
da classificacao de risco das Cotas .

A Agéncia Classificadora de Risco podera ser substituida a qualquer tempo pela Adminsitradora. O Fundo podera
contratar outras agéncias classificadoras de risco, se for o caso, as quais serao incluidas no conceito de Agéncia
Classificadora de Risco.

2.8.3. Auditores Independentes

0 Fundo contratou a Ernst & Young Brazil como responsaveis pela revisao das demonstracdes financeiras e das contas

do Fundo, assim como pela analise da situacao do Fundo e da Administradora. Os Auditores Independentes poderao ser
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substituidos a qualquer tempo pela Adminsitradora.

2.9. DISTRIBUICAO

A distribuicao das Cotas do Fundo sera realizada em regime de melhores esforcos pelo Distribuidor do Fundo ou por
instituicao financeira a ele ligada ou subcontratada, nos termos da Instrucao CVM 400/2003, observado o disposto no
Paragrafo 2° do Artigo 31 do Regulamento do Fundo. A remuneracao pela distribuicdo das Cotas do Fundo integra o
valor pago a titulo de Taxa de Administracao.

2.10. ORDEM DOS PAGAMENTOS DO FUNDO

A partir da data da primeira integralizacao de Cotas, a cada Chamada de Capital, e até a liquidacao do Fundo, sempre
preservada a manutencao de sua boa ordem legal, administrativa e operacional e ressalvado o disposto no
Regulamento, a Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados nas contas
correntes de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da integralizacao das Cotas e do recebimento dos
ativos integrantes da Carteira, na seguinte ordem:

(i) no pagamento dos custos correntes do Fundo;

(ii) na constituicdo da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento) incidente sobre o Capital
Comprometido ou o patrimonio liquido do Fundo, prevalecendo o que for maior;

(iii) no pagamento do preco de aquisicao dos Direitos de Crédito Elegiveis, em moeda corrente nacional;
(iv) no pagamento de amortizacao de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(v) no pagamento de amortizacao de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Preferenciais; e
(vi) no pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Ordinarias.

2.11. COMITE OPERACIONAL E COMITE DE SUPERVISAO

2.11.1. Comité Operacional

O Fundo tera um Comité Operacional composto por até 5 (cinco) membros, podendo ser pessoas juridicas ou fisicas,
de reputacao ilibada e que nao se encontrem impedidos de exercer atividades nos mercados financeiro e de capitais,
sendo obrigatoriamente 4 (quatro) membros livremente indicados pelo Gestor, incluindo socios, empregados ou
pessoas ligadas ao Gestor, e facultativamente 1 (um) membro a ser indicado por eleicao dos Cotistas que,
individualmente, detenham ao menos 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, reunidos em Assembleia Geral de
Cotistas, respeitado o disposto no Regulamento. Caso os Cotistas decidam por nao indicar referido membro ou haja
impasse para referida indicacdo, a vaga sera preenchida por indicacdo do Gestor, nos termos acima descritos. O
Gestor informara a Administradora, mediante comunicacdo escrita, a composicdo dos membros do Comité
Operacional, suas qualificacoes e respectivos prazos de mandato.
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Os membros do Comité Operacional terdao mandato de 1 (um) ano, podendo ser reeleitos por igual periodo, para cada
membro indicado sera indicado, também, um suplente, sendo que os membros do Comité Operacional ndo receberao
qualquer tipo de remuneracao do Fundo pelo desempenho de suas funcdes, sendo que o Gestor devera encaminhar a
Administradora, a cada mandato, a comunicacao escrita na forma descrita no paragrafo anterior.

O Gestor escolhera um representante para presidir as reunides do Comité Operacional e outro para secretariar os
trabalhos.

O Comité Operacional reunir-se-a, na sede ou em filiais do Gestor, ordinariamente mensalmente, durante o Periodo
de Investimento; trimestralmente, durante o Periodo de Desinvestimento, e, extraordinariamente, sempre que
necessario, por convocacao (i) do Gestor; (ii) de qualquer membro do Comité Operacional, ou (iii) por determinacéo
da Assembleia Geral de Cotistas. As convocagdes serao comunicadas por carta, fac-simile, ou correio eletroénico, com
confirmacao de recebimento, a todos os membros do Comité operacional, com copia para a Administradora, com
indicacdo da data, horario, local da reunidao e matérias a serem tratadas, e com pelo menos 5 (cinco) Dias Uteis de
antecedéncia da data da reunido. Sera considerada valida a realizacdo de reunido do Comité Operacional sem
convocacao, desde que a mesma se realize com a presenca de todos os seus membros.

Para que o Comité Operacional possa se reunir e validamente deliberar, serd necessaria a presenca, seja fisica, via
telefone ou video conferéncia, de pelo menos 4/5 (quatro quintos) dos seus membros. As decisoes do Comité
Operacional serdo tomadas por maioria simples dos votos dos membros presentes a reunido, cabendo 1 (um) voto a
cada membro do Comité Operacional.

Nas reunides serao lavradas atas que deverdo ser firmadas por todos os membros presentes, sendo que uma copia de
cada ata devera ser enviada, por meio eletronico, pelo Gestor a Administradora e a cada membro do Comité de
Supervisdo no prazo de até 2 (dois) Dias Uteis contados da realizacdo da respectiva reunido. As atas, além das
decisdes tomadas pelo Comité Operacional e do material que as embasaram, deverao mencionar eventuais conflitos
de interesses que o Comité Operacional ou algum de seus membros apresente em relacdo as deliberacoes:

(i) sobre as propostas de investimento e desinvestimento do Fundo em Direitos de Crédito; e

(ii) sobre a realizacdo de qualquer acordo ou operacao, tendo por objeto a desconstituicao, substituicao ou
liberacdo de quaisquer garantias, no todo ou em parte, relacionadas aos Direitos de Crédito de
titularidade do Fundo, ou a recompra ou substituicao dos Direitos de Crédito de titularidade do Fundo
nos termos do Paragrafo 5° do Artigo 9° do Regulamento.

0 Gestor colocara a disposicao dos Cotistas as atas e os documentos a elas anexados.

Sempre que o Comité Operacional declarar a existéncia de conflito de interesses, nos termos do paragrafo acima, o
envio da ata de reunidao do Comité Operacional pelo Gestor sera acompanhado de convocacédo para reuniao do Comité
de Supervisao dentro de 15 (quinze) dias corridos, a fim de que o Comité de Supervisao aprecie a decisao com conflito
de interesses declarado pelo Comité Operacional. Ainda, serao consideradas situacdes de conflito de interesse, sem

prejuizo de outras que possam ser verificadas, as seguintes:

I. Investimento em ativos de emissao de empresas do Grupo Econémico do Gestor; e
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Il. Investimento em ativos cuja destinacdao dos recursos obtidos através da sua emissdo seja a
amortizacdo e/ou liquidacdo de empréstimos e/ou financiamentos contratados junto a
Administradora e/ou empresas do seu Grupo Econémico.

Quando o Gestor enviar aos membros do Comité de Supervisdo uma ata de reunido do Comité Operacional em que nao
haja declaracdo de conflito de interesses, qualquer membro do Comité de Supervisao podera alegar a existéncia de
conflito de interesse, desde que devidamente fundamentado e dentro de 5 (cinco) dias corridos contados do envio da
ata de reunidao do Comité Operacional pelo Gestor, através de comunicacdo por meio eletronico, enderecada ao
Gestor. Ao apontar a existéncia de conflito de interesses nao declarado, o membro do Comité de Supervisao devera
solicitar reunidao do referido comité para apreciar o conflito de interesse suscitado e, conseqiientemente, deliberar
acerca do veto da referida decisao do Comité Operacional em até 10 (dez) dias corridos. Na auséncia de manifestacao
por qualquer membro do Comité de Supervisdo apontando conflito de interesse nao declarado apds 5 dias corridos
contados do envio da ata de reunido do Comité Operacional pelo Gestor, presumir-se-ao que as deliberacoes tomadas
pelo Comité Operacional estao ratificadas pelo Comité de Supervisao e deverao ser implementadas pelo Gestor.

Os membros do Comité Operacional indicados pelo Gestor poderao ser destituidos pelo Gestor mediante comunicacao
ao membro destituido, a Administradora e aos membros do Comité de Supervisao em até 5 (cinco) dias da destituicao.

O Comité Operacional do Fundo tera como funcées, sem prejuizo das atribuicbes da Administradora e do Gestor:

(i) discutir metas e diretrizes de investimento e desinvestimento do Fundo;
(ii) deliberar sobre as propostas de investimento e desinvestimento do Fundo em Direitos de Crédito;
(iii) deliberar sobre a realizacao de qualquer acordo ou operacao, tendo por objeto a desconstituicao,

substituicao ou liberacao de quaisquer garantias, no todo ou em parte, relacionadas aos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo, ou a recompra ou substituicao dos Direitos de Crédito de titularidade
do Fundo nos termos do Paragrafo 5° do Artigo 9° do Regulamento;

(iv) dirimir questdes relativas a conflitos de interesse relacionados as deliberacdes de proposta de
investimento e desinvestimento, hipdteses em que o(s) membro(s) do Comité Operacional que
representa(m) a parte que possa estar envolvida no potencial conflito deve(m) se abster de votar;

(v) acompanhar as atividades da Administradora e do Gestor e suas respectivas obrigacoes referentes do
Fundo;

(vi) acompanhar o desempenho da Carteira por meio dos relatorios elaborados pelo Gestor;

(vii) aprovar novos critérios de avaliacao dos ativos do Fundo a serem adotados pela Administradora e Gestor;

(viii) deliberar sobre a prorrogacao ou enceerramento antecipado do Periodo de Investimento e do Periodo de
Desinvestimento por um prazo maximo de 1 (um) ano cada um, respeitado o Prazo do Fundo;

(ix) estabelecer os prazos para realizacao dos investimentos ap6s a integralizacao das Cotas a cada chamada
feita pelo Gestor, bem como deliberar sobre a prorrogacao de tais prazos;
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(x) em caso de rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Seniores em um nivel, considerando a
tabela da Agéncia Classificadora de Risco, realizar reunido conjunta com o Comité de Supervisdo, a fim
de informar os motivos do rebaixamento e as providéncias a serem tomadas;

(xi) indicar a Administradora a (i) contratacao de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contabeis, de
due diligence, e (ii) a celebracdo de quaisquer contratos, que o Gestor entenda recomendavei,
observados os limites de despesas dispostos no no Artigo 52, Paragrafo 2° do Regulamento;

(xii) definir critérios gerais para os Direitos de Crédito, Cedentes e Devedores, sem prejuizo das Condicdes de
Cessdao, ou seja aprovar empreendimentos ou caracteristicas de empreendimentos, Cedentes e
Devedores, assim como caracteristicas para os Direitos de Crédito; e

(xiii) durante o Periodo de Investimento, determinar as Amortizacdes Extraordinarias das Cotas Seniores,
dispondo sobre suas condicoes, percentuais e periodicidade, respeitado o disposto no Regulamento e na
legislacao.

2.11.1. Comité de Supervisdo

Além do Comité Operacional, o Fundo contara com um Comité de Supervisao composto por até 5 (cinco) membros,
podendo ser pessoas juridicas ou fisicas, de reputacao ilibada, que ndo se encontrem impedidos de exercer atividades
nos mercados financeiro e de capitais e, exclusivamente no que diz respeito aos membros descritos nos itens (i) e (ii),
abaixo, que nao sejam empregados ou socios do Gestor ou de empresas pertencentes ao seu Grupo Economico. A
definicdo dos membros que integrardo o Comité de Supervisao sera feita da seguinte forma:

(i) 3 (trés) membros a serem indicados pela Assembleia Geral de Cotistas;
(ii) 1 (um) membro indicado pelos Cotistas Subordinados Preferenciais; e
(iii) 1 (um) membro indicado pelo Gestor.

Os membros do Comité de Supervisao serdo eleitos na primeira Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada
especificamente para este fim em até 60 (sesssenta) dias apos a primeira integralizacdo de Cotas, e terdo mandato
até a proxima Assembleia Geral de Cotista que aprovar as demonstracdes financeiras do Fundo, podendo ser reeleitos
por igual periodo, sendo que para cada membro indicado do Comité de Supervisao sera indicado, também, um
suplente.

Os membros do Comité de Supervisao nao receberdo qualquer tipo de remuneracao do Fundo pelo desempenho de

suas funcoes.
O membro do Comité de Supervisao indicado pelo Gestor presidira as reunides do Comité de Supervisdo e podera

indicar outro membro para secretariar os trabalhos, caso decida ndao cumular tal funcdo também ou delega-la a
terceiro que nao seja membro do referido Comité desde que sem remuneracao.
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O Comité de Supervisdao reunir-se-a, na sede ou em filiais do Gestor, ordinariamente a cada quadrimestre, e,
extraordinariamente, sempre que necessario, por convocacao (i) do Comité Operacional sempre que for apontado
conflito de interesse em ata de reunido enviada aos membros do Comité de Supervisdo nos termos do Paragrafo 8° do
Artigo 26 do Regulamento; (ii) do Gestor; (iii) do Comité Operacional; (iv) de qualquer membro do Comité de
Supervisdo, inclusive quando algum deles entender que ha conflito de interesse nao declarado em decisao do Comité
Operacional, ou (v) por determinacao da Assembleia Geral de Cotistas. As convocacdes serao comunicadas por carta,
fac-simile, ou correio eletronico com confirmacao de recebimento, a todos os membros do Comité de Supervisao, com
copia para a Administradora, com indicacdo da data, horario, local da reunido e matérias a serem tratadas, e com
pelo menos 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia da data da reunido, tanto para primeira quanto segunda convocacéo.
As reunides serdao consideradas validas, independente de convocacdo, sempre que estiverem presentes todos os
membros do Comité de Superviséo.

Para que o Comité de Supervisdao possa se reunir e validamente deliberar, sera necessaria a presenca, seja fisica, via
telefone ou video conferéncia, em primeira convocacao de pelo menos 4/5 (quatro quintos) dos seus membros e em
segunda convocacao de pelo menos 3/5 (trés quintos). As decisdoes do Comité de Supervisao serao tomadas por maioria
simples dos votos dos membros presentes a reuniao, cabendo 1 (um) voto a cada membro do Comité de Supervisao.

Nas reunides serao lavradas atas que deverao ser firmadas por todos os membros presentes, sendo que uma copia de
cada ata devera ser entregue pelo Gestor a Administradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados da realizacdo da

respectiva reunido. A Administradora colocara a disposicao dos Cotistas as atas e os documentos a ela anexados.

Os membros do Comité de Supervisao poderdao ser destituidos por quem os indicou, mediante comunicacdo a
Administradora e ao Comité Operacional. O Comité de Supervisao funcionara regularmente ainda que existam cargos
vagos.

O Comité de Supervisao do Fundo tera como funcdes, sem prejuizo das atribuicoes da Administradora, do Gestor e do
Comité Operacional:

(i) supervisionar o regular funcionamento do Fundo e o cumprimento da politica de investimento do Fundo;

(ii) apreciar, com poder de veto, as decisoes de investimento ou desinvestimento em que haja conflito de
interesses apontado ou nao pelo Comité Operacional; e

(iii) apreciar, com poder de veto, a realizacao de acordos judiciais ou extrajudiciais pelo Gestor na cobranca
dos Direitos de Crédito Inadimplidos; e

(iv) apreciar, com poder de veto, as decisoes do Comité Operacional na hipotese descrita no Paragrafo 3°
do Artigo 46 do Regulamento.

Todas as decisdes tomadas pelo Comité Operacional serao comunicadas ao Comité de Supervisao.
2.12. AVALIACAO DOS ATIVOS E PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO
A primeira valoracao das Cotas ocorrera a partir do primeiro dia (til seguinte a primeira integralizacao de Cotas, € a

Gltima na data de resgate da ultima das Cotas em circulacdo. A partir da Data de Integralizacao Inicial de Cotas

Seniores, o valor unitario das Cotas Seniores sera calculado todo dia Util, para efeito de determinagao de seu valor de
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integralizacdo ou resgate. O calculo do valor a ser atribuido as Cotas Seniores, desde que o patriménio do Fundo o
permita, buscara atingir rentabilidade (Benchmark Sénior) equivalente a variacao do IPCA, acrescida de 8,00% a.a.
(oito por cento ao ano). O valor unitario das Cotas Seniores sera o menor dos seguintes valores:

a) o resultado da divisao do patrimonio liquido do Fundo, apurado conforme acima descrito, pelo
numero de Cotas Seniores; ou

b) o valor unitario das Cotas Seniores no dia Util imediatamente anterior acrescido do Benchmark pro
rata no periodo, conforme estabelecidos acima.

A partir da Data de Integralizacao Inicial de Cotas Subordinadas Preferenciais, o valor unitario das Cotas Subordinadas
Preferenciais sera calculado todo dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacdo ou resgate. O
calculo do valor a ser atribuido as Cotas Subordinadas Preferenciais, desde que o patrimonio do Fundo o permita,
buscara atingir rentabilidade (Benchmark Subordinado Preferencial) equivalente a variacdo do IPCA. Seu valor unitario

sera calculado conforme uma das alineas abaixo, conforme o caso:

a) caso a Cota Subordinada Preferencial atinja o Benchmark Subordinado Preferencial, seu valor unitario
sera aferido através do calculo do valor unitario das Cotas Subordinadas Preferenciais no Dia Util
imediatamente anterior acrescido do Benchmark Subordinado Preferencial pro rata no periodo, e
acrescido de percentual de resultados excedentes do Fundo conforme segue. Caso (i) haja resultado
excedente ao Benchmark Subordinado Preferencial, e (ii) o valor da Cota Subordinada Ordinaria do dia
anterior, a ser aferida conforme abaixo descrito, seja equivalente ao seu valor principal, ajustado pelas
amortizacdes ocorridas até a data de calculo, sera atribuido ao valor unitario das Cotas Subordinadas
Preferenciais o valor equivalente a um percentual de tal resultado excedente, percentual este que sera
proporcional ao nimero de Cotas Subordinadas Preferenciais integralizadas até a data de calculo e

aferido conforme a seguinte formula:

_ CSPI
P = CSPS (0,50)

Onde:
P = Percentual aplicavel sobre o resultado excedente ao Benchmark Subordinado Preferencial;

CSPI = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais integralizadas até a data de calculo; e

CSPS = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais subscritas.

b) caso a Cota Subordinada Preferencial nao atinja o Benchmark Subordinado Preferencial, o calculo do
seu valor unitario considerara o valor do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o disposto
abaixo, deduzido do valor das Cotas Seniores em circulacdo, dividido pelo numero de Cotas
Subordinadas Preferenciais em circulacao na respectiva data de calculo, sendo certo que sera deduzido
do valor da Cota Subordinada Ordinaria, calculada nos termos do Paragrafo abaixo, o montante

necessario, se houver, para atingimento do Benchmark Subordinado Preferencial.
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A partir da Data de Integralizacao Inicial de Cotas Subordinadas Ordinarias, o valor unitario das Cotas Subordinadas
Ordinarias sera calculado todo dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacdo ou resgate,
devendo corresponder ao valor do patrimonio liquido, deduzido do valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Preferenciais em circulacao, dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas Ordinarias em circulacdo na respectiva data
de calculo.

Os ativos integrantes da Carteira serao avaliados todo dia Util, de acordo com critérios consistentes e passiveis de
verificacao, amparados por informacoes externas e internas que levem em consideracao aspectos relacionados ao
devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente operacao, conforme a seguinte metodologia de
apuracao do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira:

(i) Os Ativos Financeiros deverao ser registrados e ter seus valores ajustados a valor de mercado (mark-to-
market), observadas as regras e os procedimentos definidos no manual de marcacao a mercado do
Custodiante e em acordo com as normas do BACEN e da CVM, aplicaveis aos fundos de investimentos;

(ii) Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicacao dos critérios estabelecidos no
Regulamento, serdo registrados em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado
do periodo, observados os procedimentos definidos no plano contabil;

(iii) As perdas e provisoes com Ativos Financeiros serao reconhecidas no resultado do periodo, observadas as
regras e os procedimentos definidos no Plano Contabil. O valor ajustado em razéo do reconhecimento das
referidas perdas e provisdes passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversao destas
desde que por motivo justificado subseqiiente ao que levou ao reconhecimento, limitada aos seus
respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos; e

(iv) Tendo em vista que nao ha mercado ativo para os Direitos de Crédito Elegiveis integrantes da Carteira,
estes terdo seu valor calculado, todo Dia Util, pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos dos
rendimentos auferidos no periodo e deduzidas as provisoes relativas a eventual inadimpléncia dos

mesmos.

(v) A provisdao para devedores duvisosos sera realizada nos termos da Resolucdago CMN n° 2.682/99 e do
disposto no Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/N° 003/2009.

0O descumprimento de qualquer obrigacao originaria dos Direitos de Crédito Elegiveis e demais ativos componentes da
Carteira sera inicialmente atribuido (i) aos valores provisionados para o pagamento da Taxa de Performance, (ii) as
Cotas Subordinadas Ordinarias, até o limite equivalente a somatoria do valor total das mesmas, e posteriormente (iii)
as Cotas Subordinadas Preferenciais, até o limite equivalente a somatodria do valor total das mesmas. Uma vez
excedidos tais recursos, tal descumprimento sera atribuido as Cotas Seniores.

Por outro lado, na hipotese do Fundo atingir o Benchmark Senior e o Benchmark Subordinado Preferencial definidos,
toda a rentabilidade a ele excedente sera atribuida inicialmente a recomposicao do capital investido pelos Cotistas
Subordinados Ordinarios. Apos referida recomposicao do capital investido pelos Cotistas Subordinados Ordinarios, a
rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas da seguinte forma: (i) 50% (cinquenta por cento) da
rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Preferenciais caso a totalidade das Cotas Subordinadas
Preferenciais tenha sido integralizada no momento de referida atribuicao, ou o percentual calculado nos termos da
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alinea (a) do Paragrafo 1° do Artigo 23 do Regulamento; e (ii) 50% (cinquenta por cento) da rentabilidade excedente
sera atribuida as Cotas Subordinadas Ordinarias; somente as Cotas Subordinadas, observada a Taxa de Performance
devida ao Gestor, razao pela qual estas Cotas Subordinadas Preferenciais e as Cotas Subordinadas Ordinarias poderao
apresentar valores diferentes das Cotas Seniores.

A partir da data da primeira integralizacdo de Cotas, a cada chamada de capital, e até a liquidacao do Fundo, sempre
preservada a manutencao de sua boa ordem legal, administrativa e operacional e ressalvado o disposto no paragrafo
Unico do Artigo 37 do Regulamento, a Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos
realizados nas contas correntes de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da integralizacao das Cotas
e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo, na seguinte ordem:

(i) no pagamento dos custos correntes do Fundo;

(ii) na constituicdo da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento) incidente sobre o Capital
Comprometido ou o patrimoénio liquido do Fundo, prevalecendo o que for maior;

(iii) no pagamento do preco de aquisicao dos Direitos de Crédito Elegiveis, em moeda corrente nacional;
(iv) no pagamento de amortizacao de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(v) no pagamento de amortizacao de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Preferenciais; e
(vi) no pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Ordinarias.

Serdao adotados os critérios previstos na Resolucdo CMN 2.682, para a constituicido de provisao para liquidacao
duvidosa para Direitos de Crédito Elegiveis, quando de sua aquisicdo pelo Fundo.

0 atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Devedor devera ensejar,
no minimo mensalmente, a revisdao de sua classificacdo de risco segundo a Resolucdo CMN 2.682 e do disposto no
Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/N° 003/2009. O provisionamento mencionado neste paragrafo aumentara com o decorrer
do tempo de atraso no pagamento, sendo aplicaveis, no minimo, os percentuais previstos nos termos da tabela abaixo
ou outros que os substituirem conforme decisdo do Conselho Monetario Nacional, sem prejuizo da constituicao de
provisdes mais rigorosas, conforme a classificacdo atribuida pela Administradora. Adicionalmente, para os fins do
provisionamento supracitado, a Administradora utilizara a classificacao de risco atribuida ao Direito de Crédito pela
Agéncia Classificadora de Risco como critério adicional e determinante para o calculo do provisionamento,
independentemente de atraso no pagamento, conforme a relacdo entre a Classificacdo de Risco e o Nivel de Risco
Minimo expostos na tabela abaixo:

Atraso Classificacao de Risco Nivel de Risco Minimo Percentuais
0 BBB- ou superior AA 0%
1 a 14 dias BB+ A 0,50%
15 a 30 dias BB B 1%
31 a 60 dias BB- C 3%
61 a 90 dias B+ D 10%
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91 a 120 dias B E 30%

121 a 150 dias B- F 50%

151 a 180 dias Ccc G 70%

Superior a 180 CC ou inferior H 100%
dias

A classificacdo do nivel de risco sera feita com base em critérios consistentes e verificaveis, bem como amparada por
informacodes internas e externas a Administradora, incluindo a classificacdao de risco atribuida aos Direitos de Crédito

Elegiveis pela Agéncia Classificadora de Risco, nos termos do paragrafo acima.

A classificacao dos Direitos de Crédito Elegiveis de um mesmo Devedor ou Grupo Econémico deve ser definida em
funcao daquela que apresentar maior risco, admitindo-se, excepcionalmente, classificacao diversa para determinado
Direito de Crédito Elegivel, observado o disposto na Resolucao CMN 2.682.

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

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

2.13. EMISSAO, AMORTIZACAO E RESGATE DE COTAS

As Cotas serao de classe Sénior, Subordinada Preferencial e Subordinada Ordinaria. Todas as Cotas serdo escriturais e
serdao mantidas em contas de depdsito em nome de seus titulares. Esta conta de depdsito caracteriza a qualidade de
Cotista. Observado o disposto no Regulamento, as caracteristicas, os direitos e obrigacées de cada uma das séries de
Cotas Seniores e Subordinadas serao idénticos.

O patrimonio inicial do Fundo sera de até R$2.000.000.000,00 (dois bilhdes de Reais) e sera composto pelo nimero de
Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas necessarias para manutencao da Razao de Garantia, em conformidade com as
regras estabelecidas no Artigo 38 do Regulamento. Nao obstante a observancia da Razao de Garantia nos termos
estabelecidos no Artigo 38 do Regulamento, o nimero de Cotas Subordinadas Ordinarias emitidas devera ser o
necessario para equivaler a 30% (trinta por cento) do patrimonio liquido equivalente a totalidade das Cotas
Subordinadas. O valor unitario inicial das Cotas é de RS 100.000,00 (cem mil reais). Cabera ao Gestor decidir pelo
encerramento do Periodo de Subscricao de Cotas Seniores e do Periodo de Subscricao de Cotas Subordinadas e o inicio
das atividades do Fundo caso, a seu exclusivo critério, o valor do Capital Comprometido pelos Cotistas durante tais
periodos seja suficiente para o inicio do Fundo. Neste caso, o Gestor comunicara o Administrador e o Distribuidor
sobre tal decisdo e estes tomarao as providéncias necessarias para o encerramento da distribuicdo de Cotas.

As Cotas Seniores e Subordinadas deverao ser subscritas durante o Periodo de Subscricdo de Cotas Seniores e Periodo
de Subscricdo de Cotas Subordinadas, sendo que a integralizacdo devera ocorrer no Periodo de Investimento, nos
termos definidos no Regulamento, no boletim de subscricao de Cotas, no Compromisso de Investimento e conforme
disposto nas respectivas chamadas para integralizacao de Cotas.
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Os subscritores das Cotas Seniores que comporao o patrimonio inicial do Fundo somente serdao chamados a integralizar
tais Cotas apds a integralizacdo da totalidade das Cotas Subordinadas. Os Cotistas Subordinados Preferenciais serao
chamados a integralizar suas Cotas apenas apos a integralizacao da totalidade das Cotas Subordinadas Ordinarias.

Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, o Gestor podera, excepcionalmente, enviar chamadas para

integralizacdo de Cotas aos subscritores de Cotas Seniores apos o término do Periodo de Investimento, nas seguintes

hipoteses:

(i) necessidade de recursos que seja decorrente de obrigacdes assumidas pelo Fundo e aprovadas pelo
Comité Operacional, antes do término do Periodo de Investimento, mas cujos desembolsos ndo tenham
sido totalmente efetuados até o encerramento do Periodo de Investimento; ou

(ii) necessidade de recursos para a realizacdo de investimentos em Direitos de Crédito relacionados a

Empreendimentos Elegiveis que tenham sido anteriormente aprovados pelo Comité Operacional, mas nao
tenham sido efetuados até o encerramento do Periodo de Investimento em razdo de nao atenderem a
condicao especifica do referido investimento que venha a ser atendida apos o encerramento do Periodo
de Investimento.

N&o obstante o limite de patriménio inicial do Fundo acima estabelecido, no processo de distribuicao publica das
Cotas Seniores sera admitida a aplicacdo do disposto no Artigo 24 da Instrucao CVM 400. Assim em funcao da demanda
de investidores, o limite acima mencionado podera ser elevado em até 15% (quinze por cento).

O descumprimento continuo das obrigacdes assumidas pelos Cotistas nos termos do Compromisso de Investimento,
ensejara aos Cotistas restricoes de direito de voto, cobranca de multa, de continuidade como Cotista, entre outras

penalidades previstas no Compromisso de Investimento.

Ao aplicar no Fundo, o Cotista:

(i) recebera copia do Regulamento e do Prospecto;
(ii) assinara o Termo de Adesao ao Regulamento;
(iii) declarara sua condicédo de investidor qualificado ou de fundo de investimento autorizado, nos termos da

legislacao vigente;

(iv) assinara o boletim de subscricao de Cotas; e

(v) assinara Compromisso de Investimento, assumindo obrigacdo de integralizar as Cotas subscritas conforme
solicitado para fazer frente a aquisicao dos Direitos de Crédito Elegiveis.

Do boletim de subscricao constarao as seguintes informacoes:

(i) nome e qualificacao do subscritor;

(ii) o valor do investimento ou o nimero e classe de Cotas subscritas;

(iii) preco e condicOes para sua integralizacao; e

(iv) declaracao expressa de proceder a integralizacao das Cotas subscritas, nos termos do Compromisso de

Investimento, que prevera a obrigacdo de integralizar as Cotas subscritas sempre que solicitado pelo
Gestor, sendo que a solicitacao do GESTOR sera feita com antecedéncia de 10 (dez) dias corridos da data
prevista para integralizacao.
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Tanto as Cotas Seniores como as Cotas Subordinadas Preferenciais serdo objeto de oferta publica nos termos da
Instrucdo CVM 400, observado que nao havera esforco de colocacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias junto ao
publico em geral, tendo em vista que a totalidade das Cotas Subordinadas Ordinarias, a ser emitida em lote Unico e
indivisivel, sera subscrita e integralizada Unica e exclusivamente por um Unico investidor qualificado, qual seja um
fundo de investimento gerido pelo Gestor, cujos recursos serao provenientes do Gestor, de empresas pertencentes a
seu Grupo Econdmico e/ou de seus socios e empregados, podendo, eventualmente, aceitar recursos de parceiros
estratégicos com profundo conhecimento do mercado financeiro e de capitais e dos riscos atinentes ao Fundo e as
Cotas Subordinadas Ordinarias.

As Cotas Seniores e Subordinadas Preferenciais serao reavaliadas pela Agéncia Classificadora de Risco e esta
reavaliacdo sera feita periodicamente a cada trimestre. As Cotas Subordinadas Ordinarias ndao serao objeto de
classificacao de risco.

Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Seniores, serao adotados os seguintes procedimentos, além daqueles
descritos no Artigo 46 do Regulamento:

(i) comunicacdo a cada Cotista Sénior das razoes do rebaixamento, através de publicacdo no periédico
utilizado para a divulgacao de informacoes do Fundo ou através de correio eletronico com confirmacao
de recebimento; e

(ii) envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletronico com confirmacao de recebimento,
contendo relatério da empresa de classificacao de risco.

Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Subordinadas Preferenciais, serao adotados os procedimentos descritos
nos itens (i) e (ii) acima. No entanto, tal rebaixamento nao implicara nas providéncias descritas no Artigo 46 do
Regulamento.

A integralizacao, o resgate e a amortizacao de Cotas Seniores e Subordinadas podem ser efetuados somente em moeda
corrente nacional, débito e crédito em conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito ou transferéncia
eletronica disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, observadas as
possibilidades de amortizacao de Cotas, ou a liquidacao do Fundo, mediante a entrega de ativos que integrem a sua
carteira aos Cotistas, conforme previsto no Regulamento, observado o paragrafo 3° do Artigo 1° do Regulamento.

Na emissao, amortizacao e resgate de Cotas Seniores e Subordinadas deve ser utilizada a metodologia descrita no

Artigo 23 do Regulamento quanto ao valor da Cota.

As Cotas terdo registro para distribuicao primaria e negociacdo no mercado secundario na CETIP. A Administradora,
por orientacao do Gestor podera providenciar o registro junto a BM&FBOVESPA.

As Cotas nao poderao ser alienadas fora do ambito de bolsas de valores e mercado de balcdo organizado, excetuadas
as hipoteses de transmissao decorrente de lei ou de decisao judicial.

As Cotas serao amortizadas conforme decisao do Gestor, sempre em conformidade com_as seguintes regras:

50



a) durante o Periodo de Investimento, as Cotas Seniores poderao ser amortizadas extraordinariamente conforme
determinacao do Comité Operacional, sendo que este dispora as condicdes, percentuais e peridiocidade das
referidas amortizacoes;

b) durante o Periodo de Desinvestimento, as Cotas serao amortizadas em regime de caixa, ou seja, sempre que
houver recursos disponiveis que somem ao menos R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), de forma mensal
sendo os pagamentos efetuados até o 5° (quinto) dia Util do més subseqiiente ao més em que se verificar a
disponibilidade de tais recursos, dando prioridade a amortizacao das Cotas Seniores, nos termos e condicoes
estabelecidos no Regulamento. Com relacdo as Cotas Subordinadas, estas comecarao a ser amortizadas,
durante determinado periodo de verificacao, nos termos da tabela abaixo, somente se a meta de devolucao
da Cota Sénior aplicavel ao periodo estiver sendo cumprida:

Periodo de Verificacdo da Meta de Meta de Devolucao da

Amortizacao Cota Senior

Durante o 1° Ano do Periodo de Ter devolvido 25% do principal e total dos juros
Desinvestimento acumulados

Durante o 2° Ano do Periodo de Ter devolvido 50% do principal e total dos juros
Desinvestimento acumulados

Durante o 3° Ano do Periodo de Ter devolvido 75% do principal e total dos juros
Desinvestimento acumulados

Durante o 4° Ano do Periodo de Ter devolvido 100% principal e total dos juros
Desinvestimento acumulados

A amortizacao das Cotas Subordinadas Preferenciais sera realizada a critério do Gestor, o qual buscara preservar
estabilidade dos riscos e da classificacdo de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores, podendo o Gestor
interromper ou suspender a amortizacdo de Cotas Subordinadas Preferenciais a qualquer tempo até a liquidacdo do
Fundo. Ainda a amortizacdo das Cotas Subordinadas Preferenciais esta sujeita, cumulativamente, a observancia das
seguintes condicoes:

(i) nao obstante o disposto no item (ii) deste Paragrafo, que no calculo da relacdo entre as Cotas
Subordinadas e o patrimdnio liquido do Fundo, seja observado, na data de amortizacdo, o maior entre os
dois percentuais descritos nas alineas (a) e (b) abaixo, e que tal percentual seja mantido considerada a
referida amortizacao:

(a) a Razao de Garantia do Fundo seja de, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio
liquido do Fundo em Cotas Subordinadas; ou

(b) o percentual, a ser calculado pelo Gestor, referente a estimativa de perda liquida esperada em
caso de inadimplemento dos 5 (cinco) maiores Direitos de Crédito pertencentes ao Fundo, sendo
certo que para o calculo de tal percentual o Gestor utilizara as informagdes necessarias
fornecidas pela Agéncia Classificadora de Risco. Ou seja, que haja, no minimo, tal percentual do
patriménio liquido do Fundo em Cotas Subordinadas.

(ii) sem prejuizo do disposto no item (i) acima, a Razdo de Garantia do Fundo, considerada pro forma a
referida amortizacdo, seja de pelo menos o equivalente ao percentual do Patriménio Liquido
representado pelo somatoério do valor dos 02 (dois) Direitos de Crédito de maior relevancia patrimonial
da Carteira;

(iii) nao tenha ocorrido ou esteja em andamento nenhum Evento de Avaliacao ou de Liquidacao;
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(iv) que a Reserva de Caixa do Fundo esteja constituida nos termos do Regulamento; e
(v) o Fundo mantenha recursos financeiros disponiveis necessarios para fazer frente as despesas correntes do
Fundo e aquelas projetadas para um periodo de 12 (doze) meses.

A amortizacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias sera realizada a critério do Gestor, o qual buscara preservar
estabilidade dos riscos e da classificacdao de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Preferenciais, podendo o Gestor interromper ou suspender a amortizacdo de Cotas Subordinadas Ordinarias a qualquer
tempo até a liquidacao do Fundo. A amortizacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias esta sujeita, cumulativamente, as

seguintes condicoes:

(i) a observancia das condicoes descritas acima;

(ii) que na data de amortizacdo haja, no minimo, 30% (trinta por cento) do valor equivalente as Cotas
Subordinadas em Cotas Subordinadas Ordinarias, e e que tal percentual seja mantido considerada a
referida amortizacao; e

(iii) nao obstante o cumprimento do disposto em (i) e (ii), acima, a amortizacao de Cotas Subordinadas
Ordinarias sera suspensa caso, a partir do momento em que a carteira do Fundo detiver, no Periodo de
Desinvestimento, apenas 1 (um) Direito de Crédito, os Cotistas Subordinados Preferenciais ainda nao
tiverem recebido, através das amortizacbes realizadas anteriormente, valor equivalente ao seu
investimento acrescido do Benchmark Subordinado Preferencial. Tal suspensdao perdurara até o
recebimento de tal valor pelos Cotistas Subordinados Preferenciais, momento em que a amortizacao de
Cotas Subordinadas Ordinarias voltara a sujeitar-se apenas ao cumprimento cumulativo dos itens (i) e
(ii), acima.

Sem prejuizo do disposto acima, as Cotas poderao ser amortizadas a qualquer tempo, por solicitacdo do Gestor a
Administradora: (i) para a adequacao ao disposto no Artigo 4° do Regulamento, ou seja, a manutencao da alocacao
minima do patrimonio do Fundo em Direitos de Crédito, (ii) se o Fundo apresentar recursos financeiros disponiveis que
excedam a Reserva de Caixa, e (iii) se o Fundo passar a deter acoes decorrentes da inadimpléncia do Direito de
Crédito, ndao vendidas em até 18 (dezoito) meses contados da conversdao das debéntures em acdes, na forma dos
paragrafos 4° e 5° do Artigo 5° do Regulamento, ou em outro prazo deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, e o
Gestor tenha solicitado a Administradora a amortizacao de Cotas com entrega de ativos, no caso acdes, aos Cotistas e
tal amortizacao tenha sido aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

As Cotas, sejam Seniores ou Subordinadas, somente serdo resgatadas no término do periodo de duracdo do Fundo ou
em hipotese de liquidacdo antecipada do Fundo.

0 Fundo somente efetuara resgates, aplicacdes e amortizacdes em Dias Uteis. Se a data de resgate, aplicacao ou
amortizacdo ocorrer em dia nao (til, o pagamento da amortizacdo ou do resgate sera efetuado no primeiro Dia Util
subsequente.

2.14. RAZAO DE GARANTIA

A relacdo minima entre o patrimonio liquido do Fundo e o valor das Cotas Seniores sera de 133% (cento e trinta e trés

por cento), e devera ser observada pro forma no momento de cada chamada de capital para integralizacao de Cotas
Seniores.
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Isto quer dizer que o Fundo devera ter no minimo 25% (vinte e cinco por cento) de seu patrimonio representado por
Cotas Subordinadas (Ordinarias e Preferenciais) e esta relacdao somente sera obrigatéria nos momentos em que for

realizada a chamada de capital para integralizacao de Cotas Seniores.

Durante o Periodo de Investimento, as chamadas para integralizacao de Cotas Seniores somente poderdo ocorrer apos
a integralizacao da totalidade das Cotas Subordinadas, nos termos do Paragrafo 3° do Artigo 30 do Regulamento, e
desde que referidos aportes nao representem descumprimento da Razao de Garantia. Desta forma, as chamadas de
capital para integralizacao de Cotas Seniores deverdao sempre considerar a observancia pro forma da Razdo de
Garantia apos as integralizacdes. As chamadas para integralizacdo de Cotas Subordinadas Preferenciais somente
poderao ocorrer apoés a integralizacao da totalidade das Cotas Subordinadas Ordinarias.

Tendo em vista o disposto no paragrafo anterior, os Cotistas Seniores poderdo ter Capital Comprometido subscrito e
nao integralizado ao final do Periodo de Investimento, hipétese em que nao serdo chamados a integralizar o saldo do
Capital Comprometido subscrito e nao integralizado, observado o disposto no paragrafo 4° do Artigo 30 do

Regulamento.

Os Cotistas Subordinados nao serao obrigados a subscrever e integralizar Cotas Subordinadas adicionais aquelas ja
subscritas nos termos do respectivo Compromisso de Investimento, mesmo em caso de descumprimento da Razao de
Garantia quando aplicavel, caso em que as chamadas de capital para integralizacao das Cotas Seniores serao reduzidas
proporcionalmente para que a Razao de Garantia seja obedecida.

2.15. ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Sera de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas:

(i) tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apo6s o encerramento do exercicio social, as
contas do Fundo e deliberar sobre as demonstracoes financeiras desse;

(ii) alterar o Regulamento;
(iii) deliberar sobre a substituicao da Administradora e do Gestor;
(iv) deliberar sobre a elevacdo da taxa de administracdo praticada pela Administradora, inclusive na hipotese

de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducao;

(v) deliberar sobre incorporacao, fusao e cisao do Fundo;

(vi) deliberar sobre a alteracao da remuneracao alvo das Cotas, conforme definido no Regulamento;

(vii) deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacao, tais Eventos de Avaliacdo devem ser
considerados como um Evento de Liquidacao;

(viii) deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidacao, tais Eventos de Liquidacdao devem
acarretar na liquidacao antecipada do Fundo;

(ix) deliberar sobre a liquidacdo antecipada do Fundo e, se necessario, o pagamento aos Cotistas Seniores
pelo resgate de suas Cotas em ativos;

(x) deliberar no término do Prazo do Fundo o pagamento dos resgates das Cotas em ativos, nos termos do
estabelecido no paragrafo 3° do artigo 1° do Regulamento; e

(xi) deliberar sobre a prorrogacao do Prazo do Fundo;

(xii) eleger e destituir aqueles membros do Comité de Supervisao que sejam representantes de suas
respectivas classes de Cotistas, nos termos do Regulamento;
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(xiii) deliberar sobre o estabelecimento e/ou alteracdo de regras referentes a instalacdo, composicao,
organizacao e funcionamento do Comité Operacional e do Comité de Supervisao; e

(xiv) deliberar sobre a eleicao de 1 (um) membro para composicdo do Comité Operacional, observado o
disposto no Paragrafo 6° do Artigo 43 do Regulamento.

O Regulamento podera ser alterado, independentemente de Assembleia Geral de Cotistas, sempre que tal alteracao
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de
determinacdao da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicacdo aos
Cotistas.

A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as
funcoes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicacdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos

Cotistas.

Somente pode exercer as funcoes de representante de Cotistas pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes

requisitos:
(i) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas;
(ii) nao exercer cargo ou funcao na Administradora; e
(iii) nao exercer cargo na Cedente.

A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas far-se-a mediante publicacdo no periédico do Fundo, por meio de carta
com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista ou por correio eletronico com confirmacao de recebimento, do
qual constardo, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no minimo, contado
da data da publicacdo no periddico do Fundo, do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletronico
com confirmacao de recebimento aos Cotistas.

N&o se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, sera providenciada a publicacao no periédico do Fundo, o envio de
carta com aviso de recebimento ou correio eletronico aos Cotistas com confirmacao de recebimento, para a segunda
convocacdo, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-a no local onde o Gestor tiver a sede; quando
houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, a publicacdo no periédico do Fundo, as cartas ou correios
eletroénicos com confirmacao de recebimento enderecados aos Cotistas indicardao, com clareza, o lugar da reuniao,
que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede do Gestor. Nao obstante o acima, os Cotistas poderao
participar da Assembleia Geral por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia.

Independentemente das formalidades previstas acima, sera considerada regular a Assembleia Geral a que
comparecerem todos os Cotistas.
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Para efeito do disposto acima, admite-se que a segunda convocacao da Assembleia Geral de Cotistas seja
providenciada juntamente com a carta ou correio eletronico com confirmacdao de recebimento da primeira

convocacao.

Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral de Cotistas pode reunir-se por convocacao da
Administradora ou de Cotistas possuidores de Cotas que representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5%
(cinco por cento) do total das Cotas emitidas.

Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presenca de pelo menos um Cotista, as deliberacées relativas a
matéria prevista no iten (i) devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas dos Cotistas presentes,
correspondendo a cada Cota um voto.

As deliberacoes relativas as matérias previstas nos itens (ii) e (iv) serdo tomadas em primeira convocacao pela maioria
das Cotas em circulacao e, em segunda convocacao, pela maioria das Cotas dos presentes.

As deliberacdes relativas as matérias previstas nos itens (vii) e (viii) serdo tomadas em primeira convocacdo pela
maioria das Cotas Seniores em circulacao e, em segunda convocacao, pela maioria das Cotas Seniores dos presentes.

As deliberacoes sobre as matérias indicadas nos itens (iii), (v), (vi), (ix), (x), (xi) e (xiii) dependerao de aprovacao, em
Assembleia Geral, de Cotistas que representem 75% (setenta e cinco por cento) das Cotas Seniores em circulacao,
ressalvado que se a deliberacao de liquidacdo do Fundo decorrer de recomendacdo do Gestor, o quorum sera, em
primeira convocacao, pela maioria das Cotas em circulacao e, em segunda convocacao, pela maioria das Cotas dos
presentes.

Nao obstante, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas terdo direito de veto em relacdo as deliberacoes sobre as
matérias indicadas nos itens (iv) e (vi).

As deliberacdes relativas a matéria prevista no item (xii), acima, quando da eleicdo dos membros do Comité de
Supervisao a serem indicados pelos Cotistas Seniores, devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas Seniores
dos Cotistas Seniores presentes, correspondendo a cada Cota Senior um voto. Quando da eleicdo do membro do
Comité de Supervisao a ser indicado pelos Cotistas Subordinados Preferenciais, tais deliberacdes devem ser tomadas
pelo critério da maioria de Cotas Subordinadas Preferencias dos Cotistas Subordinados Preferenciais presentes,

correspondendo a cada Cota Subordinada Preferencial um voto.

Na Assembleia Geral de Cotistas que deliberar pela eleicado do membro do Comité Operacional pelos Cotistas, terao
direito a voto apenas aqueles Cotistas que, individualmente, detenham ao menos 25% (vinte e cinco por cento) das
Cotas, observado que em referida Assembleia Geral de Cotistas a votacdo levara em consideracdo a maioria dos
Cotistas aptos a votar que nela estejam presentes, e nao a maioria de Cotas detidas por tais Cotistas.

Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos ha menos de um ano.

Nao tém direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas a Administradora e seus empregados, bem como Cotistas
inadimplentes em relacado as obrigacdes assumidas no Compromisso de Investimento.
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As decisdes da Assembleia Geral Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua
realizacao. Tal divulgacao deve ser providenciada por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada
Cotista por meio eletronico com confirmacéao de recebimento, ou por anlincio publicado no periddico.

As modificacoes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar a partir da data do protocolo na CVM
dos seguintes documentos:

(i) lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral;
(ii) coOpia da ata da Assembleia Geral; e
(iii) exemplar do regulamento, consolidando as alteracdes efetuadas, devidamente registrado em cartério de

titulos e documentos.

2.16. EVENTOS DE AVALIACAO

Na hipotese de ocorréncia das situacoes a seguir descritas, cabera a Administradora, ao Gestor ou aos Cotistas
interessados, convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para que esta, apds apresentacao das situacdes da Carteira
pelo Gestor, delibere sobre a continuidade do Fundo ou sua liquidacao antecipada, e conseqiiente definicao de
cronograma de pagamentos dos Cotistas:

(i) inobservancia pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Comité Operacional de seus deveres e obrigacdes
previstas no Regulamento, que nao seja um Evento de Liquidacao;

(ii) rentincia do Gestor da administracao da Carteira;

(iii) inobservancia pelo Custodiante de seus deveres e obrigacdes previstos no paragrafo 1° do artigo 19 do
Regulamento, desde que, notificado pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, nao
o faca no prazo de 48 (quarenta e oito) horas do recebimento da referida notificacao;

(iv) aquisicao pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo com as Condicdes de Cessdo ou os Critérios de
Elegibilidade, conforme exposto nos Capitulos IV e V do Regulamento;

(v) se houver rescisdao do Contrato de Custddia, desde que o Custodiante nao seja substituido por outro
devidamente autorizado pela CVM;

(vi) existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada documentalmente de que os Direitos de
Crédito nao foram regularmente e devidamente formalizados;

(vii) inobservancia pelo Gestor de seus deveres e obrigacdes previstas no Capitulo VIII do Regulamento,
notadamente da verificacdo e validacao das Condicbes de Cessao, que nao seja um Evento de
Liquidacao;

(viii) auséncia de instituicdo substituta para a Administradora apo6s decorridos 90 (noventa) dias contados de
sua comunicacao de renuncia do exercicio da administracdao do Fundo; e

(ix) rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Seniores em dois niveis, considerando a tabela da
Agéncia Classificadora de Risco.

Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, a Administradora suspendera imediatamente os procedimentos
de aquisicao de Direitos de Crédito. Concomitantemente, a Administradora devera convocar, no prazo de 05 (cinco)
dias, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo nao superior a 20 (vinte) dias, para que seja
avaliado o grau de comprometimento do Fundo. Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida que qualquer dos Eventos
de Avaliacao constitui um Evento de Liquidacdo, a Administradora devera implementar os procedimentos definidos no
Artigo 49, incluindo a convocacao de nova Assembleia Geral de Cotistas.
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Embora nao constitua um Evento de Avaliacao, em caso de rebaixamento da classificacao de risco das Cotas Seniores
em um nivel, considerando a tabela da agéncia classificadora de risco, o Comité Operacional realizara uma reuniao
conjunta com o Comité de Supervisao, a fim de analisar as razdes do rebaixamento e informar os cotistas sobre tal
fato, bem como acerca de eventuais providéncias tomadas.

Na hipotese prevista no item (ix) acima, caso a Assembleia Geral de Cotistas delibere pela ndo constituicdo de um
Evento de Liquidacao, o Comité de Supervisdao passara a ter direito de veto sobre as decisées do Comité Operacional
até que a classificacdo de risco das Cotas Seniores retorne ao nivel anterior ao referido rebaixamento.

Na hipotese de liquidacdo do Fundo, os titulares de Cotas Seniores terdo o direito de partilhar o patriménio na
proporcao dos respectivos valores previstos para resgate na data de liquidacdo, sendo vedado qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinacao entre os titulares de Cotas Seniores.

2.17. LIQUIDACAO DO FUNDO

O Fundo sera liquidado Unica e exclusivamente nas seguintes hipoteses (Eventos de Liquidacao):

(i) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas especialmente convocada
para tal fim além das hipdteses descritas no Regulamento observado o disposto no Artigo 39 e seguintes;

(i) se o Fundo mantiver patriménio liquido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo
periodo de 03 (trés) meses consecutivos, contados da primeira integralizacdo, e nao for incorporado a
outro Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;

(iii) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de Avaliacao constitui um Evento
de Liquidacao;

(iv) caso a Administradora deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos prazos estipulados no
Regulamento na ocorréncia de qualquer das hipoteses previstas no Artigo 46 do Regulamento;

(v) rentncia da Administradora ou do Custodiante com a consequente nao assuncao de suas funcdes por uma
nova instituicao nos prazos previstos no Regulamento; e

(vi) em caso de liquidacdo, através do devido pagamento pelos respectivos Devedores, da totalidade dos
Direitos de Créditos detidos pelo Fundo no Periodo de Desinvestimento e em prazo inferior ao Prazo do
Fundo.

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacdo, independentemente de qualquer procedimento adicional, a
Administradora devera (i) notificar os Cotistas por carta com aviso de recebimento, meio eletronico com confirmacao
de leitura ou anlncio publicado no periodico, (ii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer resgate ou
amortizacao em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisicao de Direitos de Crédito; e (iii) dar inicio aos
procedimentos de liquidacdo antecipada de Cotas. A Administradora devera convocar, no prazo de 05 (cinco) dias,
uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo nao superior a 20 (vinte) dias, para que os Cotistas
deliberem sobre as medidas que serao adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e prerrogativas,
observando o direito de resgate dos Cotistas dissidentes de que trata o paragrafo abaixo.

Se a decisdo Assembleia Geral de Cotistas for a de nado liquidacdo do Fundo, fica desde ja assegurado o resgate das
Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.
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Na liquidacao antecipada do Fundo, nao havendo a disponibilidade de recursos, os Cotistas receberao Direitos de
Crédito Elegiveis constantes da Carteira, como pagamento dos seus direitos, em dacado em pagamento.

Na hipétese da Assembleia Geral de Cotistas nao chegar a acordo comum referente aos procedimentos de dacdo em
pagamento dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos
de Crédito e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas, mediante a constituicdo de um
condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a proporcao de Cotas detida por cada
titular sobre o valor total das Cotas existentes a época. Apds decorrido o prazo de 30 (trinta) dias da constituicao do
condominio acima referido, a Administradora e o Custodiante estardo desobrigados em relacao as responsabilidades
estabelecidas no Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

A Administradora devera notificar os Cotistas, (i) para que os mesmos elejam um administrador para o referido
condominio de direitos de crédito e ativos financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Codigo Civil Brasileiro, (ii)
informando a proporcao de direitos de crédito e ativos financeiros a que cada Cotista farda jus, sem que isso
represente qualquer responsabilidade da Administradora perante os Cotistas apds a constituicdo do referido
condominio.

Caso os titulares das Cotas nao procedam a eleicdo do administrador do condominio referido nos paragrafos acima, os
titulares das Cotas deverao, na medida do possivel, fazer a divisdo do patriménio do Fundo e, no caso da
impossibilidade de fazé-la, sera dado aos Cotistas Seniores o direito de comprar a parte do ativo que cabe ao Cotista
Subordinado, pelo preco a ser definido pelas partes.

Havendo mais de um Cotista Sénior interessado na compra do ativo, sera dada preferéncia ao Cotista majoritario.

Caso nenhum dos Cotistas Seniores queiram comprar tais ativos o Cotista Subordinado Preferencial tera o direito de
comprar a parte que cabe aqueles pelo preco estabelecido no acima. Por sua vez, caso nenhum dos Cotistas
Subordinados Preferencias queira comprar os referidos ativos, o Cotista Subordinado Ordinario tera o direito de
comprar a parte que lhe couber, pelo preco estabelecido acima.

Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do condominio, tampouco exercam a faculdade
prevista acima, a funcao de administrador do condominio sera exercida pelo titular de Cotas Seniores que detenha a
maioria das Cotas Seniores existentes.

Apods o pagamento das despesas e encargos do Fundo, sera pago aos titulares de Cotas Seniores, se o patrimonio do
Fundo assim permitir, o valor apurado conforme o Artigo 24 do Regulamento, em vigor na propria data de liquidacao,
proporcionalmente ao valor das Cotas. O total do eventual excedente, apds o pagamento aos titulares das Cotas
Seniores, serd pago aos titulares de Cotas Subordinadas Preferenciais, conforme a respectiva quantidade de Cotas
Subordinadas Preferenciais de cada titular, observando-se:

(i) os Cotistas poderdo receber tal pagamento em direitos de crédito, cujo valor devera ser apurado com
observancia ao disposto no Artigo 23 do Regulamento, desde que assim deliberado em Assembleia Geral
de Cotistas convocada para este fim; e

(ii) que a Administradora podera ainda alienar parte ou a totalidade dos direitos de crédito de titularidade
do Fundo, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispoe o Artigo 23 do Regulamento,
acrescido de todos os custos e despesas necessarios para a liquidacao e extincao do Fundo, devendo
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utilizar os recursos da eventual alienacdo no resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Preferenciais, nessa ordem.

Apos a conclusao do procedimento acima descrito, o total do eventual excedente, apds o pagamento aos titulares das
Cotas Subordinadas Preferenciais, sera pago aos titulares de Cotas Subordinadas Ordinarias, na proporcao de suas
Cotas.

A liquidacao do Fundo sera conduzida pela Administradora, observando: (i) as disposicées do Regulamento ou o que for
deliberado na Assembleia Geral de Cotistas, e; (ii) que cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento
igual ao conferido as demais Cotas de mesma classe.

2.18. ENCARGOS DO FUNDO

Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracao, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela
Administradora:

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

b) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatorios, formularios e informacdes periddicas,
previstas no Regulamento ou na regulamentacao pertinente;

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

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisao das demonstragdes financeiras e das contas do
Fundo e da analise de sua situacao e da atuacao da Administradora;

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

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

g) quaisquer despesas inerentes a constituicao ou a liquidacdo do Fundo ou a realizacdo de Assembleia Geral de
Cotistas;

h) taxas de custodia de ativos do Fundo;

i)  despesas com a contratacao de agéncia classificadora de risco;

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

k) despesa com a taxa de registro e anuidade na CETIP, BM&FBOVESPA, ANBIMA e CVM.

Quaisquer outras ndo previstas como encargos do Fundo devem correr por conta da Administradora.

As despesas do Fundo mencionadas nos itens acima, relacionadas a realizacao de investimentos, nelas compreendidas
as despesas de assessoria legal, auditorias legais e fiscais, de estudos de viabilidade, contratacao de laudos e
pareceres técnicos e de auditores independentes conforme indicacdo do Comité Operacional, nos termos do Inciso XI
do Paragrafo 10° do Artigo 26 do Regulamento, referentes aos Direitos de Crédito que venham ou nao a ser adquiridos
pelo Fundo, estdo limitadas a 0,3% (trinta décimos por cento) ao ano do Capital Comprometido do Fundo.
Independentemente do Gestor ser a responsavel pela cobranca dos Direitos de Créditos Inadimplidos, o Fundo arcara
com todas as despesas que porventura venham a ser incorridas com vistas a adocao de medidas judiciais e/ou
extrajudiciais necessarias a salvaguarda e cobranca de seus direitos e prerrogativas decorrentes da titularidade dos
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Direitos de Crédito, incluindo todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou
quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos a que se refere este inciso.

Por decisdo da Assembleia Geral de Cotistas, o Custodiante podera assumir ou contratar terceiros para realizar a
cobranca extrajudicial ou judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos em funcao: (i) da inércia ou da morosidade do
Gestor em efetivar os procedimentos de cobranca; ou (ii) da verificacdo de ineficacia dos procedimentos de cobranca
implementados e iniciados. Neste caso, todas as despesas necessarias para a efetivacdo da cobranca extrajudicial e
judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos serao de responsabilidade do Fundo.

2.19. PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

A Administradora ira divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo, tal como a
eventual alteracdo da classificacdo de risco do Fundo ou dos direitos de crédito e demais ativos integrantes da
respectiva carteira, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informacdes que possam, direta ou

indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

A divulgacao das informacoes prevista neste item deve ser feita através de publicacdo no periddico utilizado para a
divulgacdo de informagdes do Fundo ou por correio eletronico com confirmacao de recebimento e mantida disponivel

para os Cotistas na sede e agéncias da Administradora e nas instituicées que coloquem Cotas.

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

(i) o nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(ii) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e
(iii) o comportamento da carteira de direitos de crédito e demais ativos do Fundo, abrangendo, inclusive,

dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

A Administradora deve colocar as demonstracées financeiras do Fundo a disposicdao da CVM e de qualquer interessado

que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos:

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

(ii) de 60 (sessenta) dias apos o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de demonstracoes

financeiras anuais.

As demonstracdes financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracdo expedidas pela CVM e serao
auditadas por auditor independente registrado na CVM. Enquanto a CVM nao editar tais as normas, aplicam-se ao
Fundo as disposicdes do Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, editado pelo BACEN.

0 exercicio social do Fundo tem duracdo de 01 (um) ano, encerrando-se em 31 de dezembro de cada ano.

60



2.20. POLITICA DE EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

O Gestor deste Fundo adota politica de exercicio de direito de voto (“Politica de Voto”) em assembleias, que
disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais sao as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do
direito de voto. A Politica de Voto orienta as decisdes do Gestor em assembleias de detentores de titulos e valores
mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto.

A versao integral da Politica de Voto do Gestor encontra-se disposta no website desta no endereco:
www.vincipartners.com.

2.21. TRIBUTACAO

O disposto a seguir foi elaborado com base em razoavel interpretacao da legislacao brasileira em vigor na data deste
Prospecto e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel ao Fundo e aos Cotistas.
Existem algumas excecdes e tributos adicionais que podem ser aplicados, motivo pelo qual os Cotistas devem
consultar seus assessores juridicos com relacao a tributacao aplicavel nos investimentos realizados no Fundo.

2.21.1. Tributacéo Aplicavel ao Fundo

(i) Tributacdo Aplicavel aos Cotistas

IOF

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

Os valores aportados no Brasil por parte dos Cotistas residentes ou domiciliados no exterior estao sujeitos ao Imposto
sobre Cambio (IOF/Cambio). Atualmente, a maioria das operacoes de cambio esta sujeitas a incidéncia do I0F/Cambio
a aliquota de 0,38%. Todavia, a liquidacao das operacdes de cambio para ingresso de recursos no Pais, realizadas por
investidor estrangeiro, para aplicacdo no mercado financeiro e de capitais estao sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a
aliquota de 4%, excetuados investimentos em renda variavel realizados em bolsa de valores e acdes de companhias
abertas negociadas em bolsa de valores, cuja aliquota é de 6%. Vale ressaltar que o IOF/Cambio incide a aliquota zero
nas operacdes de cambio para fins de retorno de recursos aplicados pelos Cotistas residentes ou domiciliados no

exterior.

Imposto de Renda
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Os rendimentos decorrentes da aplicacao em fundos de investimentos estao sujeitos a incidéncia de imposto de renda

de acordo com as seguintes regras:
(a) Para o Cotista pessoa fisica residente no Brasil:
¢ 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacao do Fundo) ou amortizacao das Cotas devem ser tributados na
fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizacao e o respectivo custo de aquisicao das

Cotas, as aliquotas regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo’:

® 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias;
¢ 20% em aplicacoes com prazo de 181 até 360 dias;
* 17,5% em aplicacoes com prazo de 361 até 720 dias;

¢ 15% para aplicacdes com prazo acima de 720 dias.
O Gestor buscara manter a carteira do Fundo como de longo prazo, de forma a proporcionar aos Cotistas o beneficio
das aliquotas regressivas acima indicadas até a aliquota minima de 15%. Todavia, a carteira do Fundo podera

apresentar variacao do seu prazo médio, passando a ser caracterizada como de curto prazo para efeitos tributarios.

Para fundos com carteira de curto prazo®:

® 22,5% em aplicacoes com prazo de até 180 dias;
® 20% em aplicacdes com prazo acima de 180 dias;
¢ os ganhos auferidos na alienacdo das Cotas devem ser tributados a aliquota de 15%, devendo ser recolhidos

pela propria pessoa fisica.

(b) Para Cotista pessoa juridica nao-financeira domiciliado no Brasil:

¢ 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacao do Fundo) ou amortizacdo das Cotas devem ser tributados na
fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizacao e o respectivo custo de aquisicao das
Cotas, mediante aplicacao das aliquotas regressivas supra;

¢ 0s ganhos auferidos na alienacao (realizada dentro ou fora de bolsa) das Cotas devem ser tributados na fonte,
como ganhos de renda variavel, pela diferenca positiva entre o valor da alienacado e o custo de aquisicao das

Cotas a aliquota de 15%.

0 imposto de renda pago sera considerado: (i) definitivo, no caso de Cotistas pessoas fisicas, e (ii) antecipacao do

Imposto de Renda sobre Pessoa Juridica - IRPJ para os Cotistas pessoas juridicas. Ademais, no caso de pessoa juridica,

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

3 Fundos de curto prazo sdo aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo médio
igual ou inferior a 365 dias.
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o ganho sera incluido na base de calculo do Imposto de Renda sobre Pessoa Juridica - IRPJ e da Contribuicdo Social

sobre o Lucro Liquido - CSLL.

Na hipotese de alienacao de Cotas em bolsa de valores, sobre o valor da alienacao, incidira Imposto de Renda Retido
na Fonte - IRRF a aliquota de 0,005%, neste caso sendo responsavel pelo recolhimento a instituicdo

intermediadora.que receber a ordem de alienacao do Cotista.

(iii) Para os Cotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributacdo segue a regra aplicavel ao
Cotista pessoa fisica residente no Brasil. As excecoes dizem respeito a Cotistas registrados de acordo com a Resolucao
CMN 2.689, que nao sejam residentes ou domiciliados em pais com tributacao favorecida, para os quais as aliquotas
aplicaveis no resgate, na amortizacdo e na alienacao (realizada em bolsa) de Cotas sao de (5%, ou de 0%, no caso de

alienacao em bolsa de valores
Excecbes e Outras Incidéncias
Existem algumas excec¢des as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como podera haver outras incidéncias
tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de tributacdo a que cada Cotista

estiver sujeito.

(ii) Tributacdo Aplicavel ao Fundo

O Fundo nao tem personalidade juridica. Assim, nao esta sujeito ao pagamento de diversos tributos, tais como: (i)
Imposto de Renda da Pessoa Juridica - IRPJ; (ii) Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL; (iii) contribuicao

para o Programa de Integracao Social - PIS; e (iv) Contribuicao para Financiamento da Seguridade Social - COFINS.

Além disso, o Imposto sobre Operacoes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos e Valores Mobiliarios - IOF

incide sobre as operacdes do Fundo a aliquota zero.

IOF

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

zZero.

Imposto de Renda

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

Outras Incidéncias

Em decorréncia das alteracbes constantes as quais a legislacao fiscal brasileira esta sujeita, novas obrigacoes podem
ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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Protocolo do pedido de
registro na CYM

Publicacao do aviso ao
mercado

Disponibilizacao do Prospecto
Preliminar nos sites do
Distribuidor, da
Administradora, da CVM e da
CETIP

Inicio das apresentacoes para
potenciais investidores

Inicio da Oferta

Prazo de Colocacao

Manifestacao de aceitacao da

Oferta pelos investidores

Distribuicao junto ao publico

Divulgacao do Resultado da
Oferta

2.22. CRONOGRAMA DAS ETAPAS DA OFERTA

Em 15 de outubro de 2010.

20 de outubro de 2010.

A partir da publicacao do Aviso ao Mercado.

A partir da publicacdao do Aviso ao Mercado.

A Oferta tera inicio apos (i) a concessao do registro pela CVM, (ii) a
publicacdo do Anincio de Inicio, a ser veiculado no jornal Monitor
Mercantil e (iii) a disponibilizacdao do Prospecto definitivo.

As Cotas deverado ser subscritas dentro do prazo maximo de 180
(cento e oitenta) dias corridos contados da data de publicacao do
Anlncio de Inicio. As Cotas da Primeira Emissdo serao
integralizadas mediante chamadas de capital, nos termos dos
respectivos e do

Compromissos de Subscricato de Cotas

Regulamento.

Iniciada a Oferta, os investidores interessados em adquirir Cotas no
ambito da Oferta poderdo manifestar a sua intencao de adquirir
Cotas junto ao Distribuidor, por meio da assinatura dos respectivos
Compromissos de Investimento.

As Cotas serao colocadas junto a Investidores Qualificados,
conforme definidos na Instrucao CVM n° 409, de 18 de agosto de
2004, conforme alterada, bem como os fundos de investimentos
autorizados pela regulamentacao da CVM, nao havendo outros
critérios diferenciadores aplicaveis aos Cotistas. Investidores nao
residentes poderao adquirir Cotas, desde que devidamente
registrados perante a CVM, nos termos da Resolucao do Conselho
Monetario Nacional n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, conforme
alterada, e desde que se enquadrem como investidores
qualificados nos termos da regulamentacaéo da CVM. Os
investidores devem buscar rentabilidade, no longo prazo,
compativel com a politica de investimento do Fundo, conforme
prevista no Regulamento, e aceitar os riscos associados aos

investimentos do Fundo.

O resultado da Oferta sera divulgado ao término da mesma, por
meio da publicacdo de anincio de encerramento da Oferta no
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jornal Monitor Mercantil.

Restituicao dos montantes

. Os montantes eventualmente utilizados pelos investidores na
eventualmente utilizados

. . integralizacao de Cotas durante o Prazo de Colocacao serao a eles
pelos investidores na . )
. s restituidos nos termos dos itens 2.23. e 2.24., abaixo (pagina 65).
integralizacao de Cotas

durante o Prazo de Colocacao

2.23. SUSPENSAO, CANCELAMENTO E PRORROGACAO DA DISTRIBUICAO

A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de distribuicao que: (i) esteja se processando em
condicdes diversas das constantes da Instrucao CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a
regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que apos obtido o respectivo registro.

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

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

A Administradora devera dar conhecimento da suspensao ou do cancelamento aos investidores que ja tenham aceitado
a oferta, facultando-lhes, na hipotese de suspensao, a possibilidade de revogar a aceitacao até o quinto dia Gtil
posterior ao recebimento da respectiva comunicacao.

Terdo direito a restituicdao integral dos valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos valores mobiliarios
ofertados, na forma e condicbes do presente Prospecto: (i) todos os investidores que ja tenham aceitado a Oferta, na
hipdtese de seu cancelamento, no prazo maximo de 5 (cinco) dias contados da data em que for cancelada a Oferta; e
(ii) os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipdtese de suspensao, conforme previsto acima, aos
quais se aplicara a regra de restituicdo descrita no item 2.24 abaixo (pagina 65).

2.24. MODIFICACAO OU REVOGACAO DA OFERTA

A Oferta podera ser revogada ou sofrer modificacdes, mediante aprovacdo da CVM, em funcdo de alteracdes
substanciais, posteriores e imprevisiveis nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de
registro da Oferta, ou nas circunstancias que fundamentem o referido pedido. Além disso, a Oferta também podera
sofrer modificacbes de modo a melhora-la em favor dos investidores e/ou para reniincia a condicao da Oferta
estabelecida pelo Fundo.

A eventual modificacdo ou revogacao da Oferta sera imediatamente divulgada pelo Distribuidor aos investidores, pelos
mesmos meios utilizados para a divulgacdo do Anlncio de Inicio.

Na hipotese de modificacdo das condicoes da Oferta, os investidores que ja tiverem aderido a Oferta terdo que

confirmar, no prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados do recebimento da comunicacdo do Distribuidor, referida acima,
seu interesse em manter a sua aceitacao da Oferta, sendo presumida a manutencao da aceitacdo em caso de siléncio.
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Nas hipoteses de (i) revogacao da Oferta ou (ii) revogacao, pelos investidores, de sua aceitacao da Oferta, quando de
uma eventual modificacdo das condicoes da Oferta, nos termos dos Artigos 25 e 26 da Instrucdo CVM 400, os
montantes eventualmente utilizados pelos investidores na integralizacao de Cotas durante o Prazo de Colocacao serao
integralmente restituidos pelo Fundo aos respectivos investidores no prazo maximo de 5 (cinco) dias contados (a) da
data em que a Oferta for revogada ou (b) da data em que a revogacao da aceitacao da Oferta por cada investidor for
comunicada ao Distribuidor, sem qualquer remuneracao ou atualizacao, deduzidos dos encargos, assim entendidos
eventuais taxas de administracao e/ou taxas de performance cobradas em decorréncia dos investimentos realizados, e
tributos devidos, tais como Imposto de Renda e Imposto sobre Operacbes Financeiras, observadas as aliquotas
previstas na legislacao vigente. Nestes casos, os investidores deverao fornecer um recibo de quitacao ao Distribuidor
referente aos valores restituidos, bem como efetuar a devolucado dos boletins de subscricao e dos Compromissos de

Subscricao referentes as Cotas ja integralizadas, que ficarao automaticamente cancelados.

2.25. DEMONSTRATIVO DE CUSTO E DISTRIBUICAO

Além das despesas de registro, relativas ao pagamento da taxa de fiscalizacdao da CVM, nos termos da Lei 7.940/89,
referente a Oferta e da taxa de registro do Regulamento no cartorio de Registro de Titulos e Documentos, dos custos
relacionados as publicacdes relativas a Oferta, das comissdes relativas aos servicos de colocacdo das Cotas devidas ao
Distribuidor e aos honorarios da Agéncia Classificadora de Risco e dos consultores legais, o Administrador nao incorreu

em outros custos relacionados a distribuicdo pUblica das Cotas da Primeira Emissao.
Adicionalmente, os custos relativos aos servicos prestados pelos Auditores Independentes sao incorridos pelo Fundo
com relacdo as atividades normalmente desenvolvidas pelo Fundo, de forma que tais custos nao estao diretamente

relacionados com a colocacgéo publica das Cotas.

A tabela abaixo discrimina a estimativa dos custos a serem incorridos com a Oferta.

Custo da Distribuicao Montante (RS) % em relacdo ao valor
total da Oferta

Despesas de Registro 170.000,00 0,01%

Publicacoes 40.000,00 0,002%

Comissao de Colocacao 0 -

Agéncia Classificadora de 90.000,00 0,005%

Risco

Consultores Legais 140.000,00 0,007%

Total 440.000,00 0,024%

Custo Unitario de Distribuicao

Preco por Cota (R$)* Custo por Cota (RS)
100.000,00 2,4

* com base no Preco de Emissao na Data de Emissao

Custo Totalda
Distribuicao (RS)
1.850.000.000,00 440.000,00

Montante Total da Oferta (RS)
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O valor de despesas de registro informado acima refere-se, (i) ao pagamento das taxas da CVM em funcao do registro
da Oferta, no montante (A) de RS 82.870,00 (oitenta e dois mil oitocentos e setenta reais) para as Cotas Seniores, (B)
de RS 82.870,00 (oitenta e dois mil oitocentos e setenta reais) para as Cotas Subordinada Preferenciaiss; (ii) ao
pagamento das despesas com o registro do Fundo no 2° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de
Brasilia; e (iii) ao pagamento das despesas com o registro do Fundo na ANBIMA.

As despesas acima mencionadas incorridas pelo Administrador serao reembolsadas a este pelo Fundo, na medida em
que se constituam encargos do Fundo, nos termos descritos neste Prospecto e no Artigo 56 da Instrucao CVM 356.

Ressalte-se que o Distribuidor foi contratado para realizar a colocacao e distribuicdo piblica primaria das Cotas por
meio do Contrato de Distribuicao, celebrado entre o Administrador e Distribuidor. Maiores informacdes e copia do
Contrato de Distribuicdo encontram-se disponiveis para consulta ou copia na sede do Administrador e do Distribuidor.

2.26. INFORMACOES ADICIONAIS

Antes de efetuar a aplicacao no Fundo, aos investidores ou potenciais investidores deverao ler atentamente o
Regulamento e este Prospecto. O historico da performance do Fundo podera ser obtido junto ao Servico de
Atendimento ao Cotista descrito abaixo.

0 Servico de Atendimento ao Cotista também podera disponibilizar informacgodes adicionais sobre o Fundo, inclusive
informacodes acerca de regras de aplicacdo e resgate, demonstrativos financeiros, relatorios sobre a administracao do
Fundo, bem como receber criticas e sugestoes.

Exemplares do Prospecto

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

Administradora e Distribuidor das Cotas do Fundo:

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Avenida Paulista, n° 2300, 11° andar

Cerqueira César, Sao Paulo - SP

CEP 01310-300

Telefone: 11-3555-6387

At.: Sr. Dimitri Lopes Ojevan

E-mail: gefes@caixa.gov.br

Website: www.caixa.gov.br -> Downloads -> Investidores Institucionais

Link Direto:

http://downloads.caixa.gov.br/_arquivos/investidores/vincicreditoedesenvolvimentoifidc/prospecto_definitivo_Vinc
i_cd_i_fidc.pdf

Comissao de Valores Mobiliarios - CYM
Rio de Janeiro Sao Paulo
Rua Sete de Setembro, n° 111 Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares

67



2°, 3°, 5° 6° (parte), 23°, 26° ao 34° andares Edificio Delta Plaza

CEP 20050-901 - Rio de Janeiro - RJ CEP 01333-010 - Sao Paulo - SP
Tel.: (21) 3545-8686 Tel.: (11) 2146-2000

Internet: www.cvm.gov.br -> Fundos de Investimento -> Consulta Consolidada de Fundo

CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos

Avenida Republica do Chile, n° 230, 11° andar

Centro, Rio de Janeiro - RJ

CEP 20031-919

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1.663, 1° andar

Jardim Paulistano, Sao Paulo - SP

CEP 01452-001

www.cetip.com.br -> Valores Mobiliarios (Prospectos) -> Prospectos de Fundos de Investimento (Cotas de Fundos
Fechados)

2.26. ATENDIMENTO AO COTISTA

Para solicitar maiores informacdes sobre o Fundo, bem como realizar consultas sobre os demonstrativos financeiros e
os relatorios da administracdo do Fundo, potenciais investidores e os Cotistas poderao entrar em contato com a

Administradora por meio do seguinte endereco, telefone de atendimento, fax e e-mail:

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
Avenida Paulista, n° 2300, 11° andar
Cerqueira César, Sao Paulo - SP

CEP 01310-300

CNPJ/MF n° 00.360.305/0001-04
Telefone: 11-3555-6387

At.: Sr. Dimitri Lopes Ojevan
E-mail: gefes@caixa.gov.br
Website: www.caixa.gov.br

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre o Fundo e a presente distribuicdo poderao ser obtidas junto a
Administradora.

2.27. DISPOSICOES GERAIS

Para fins do disposto no Regulamento, considera-se o correio eletronico como uma forma de correspondéncia valida
entre a Administradora, o Gestor e os Cotistas, inclusive para convocacao de Assembleias Gerais de Cotistas e
procedimentos de consulta formal.

Fica eleito o foro da Justica Federal, Secao Judiciaria do Estado de Sao Paulo, com expressa renincia a qualquer

outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer acdes judiciais relativas ao Fundo ou a
questdes decorrentes da aplicacao do Regulamento.
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3. OPERACOES DE CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO AO FUNDO

69



3.1. ORIGEM, FORMALIZACAO DA CESSAO E VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Comité Operacional do Fundo é responsavel por estabelecer as politicas e aprovar todos os riscos de crédito do
Fundo. O processo € dinamico, e o sucesso da avaliacado advém da maxima capacidade de antecipar os eventos, sendo

pro atividade no monitoramento, conservadorismo e capacitacao técnica seus principais pilares.

3.1.1. Principios que regem a politica de crédito do Gestor e do Fundo

« Independéncia na Avaliacdo: No momento da apreciacao do risco das contrapartes e/ou projetos pelo Comité, nao
sao considerados os lucros potenciais das operacdes sob analise, pois o processo de avaliacdo é conduzido de forma
estritamente independente, com enfoque exclusivo no risco dos projetos. Se o risco de crédito embutido na operacao
for aprovado pelo referido Comité, somente a partir dai se realizara a analise da relacao retorno/risco e do

fundamento econdmico do negocio, para se avaliar a melhor alocacao do capital;

» Garantias: trata-se do oferecimento, por parte do tomador, de garantias capazes de conferir maior seguranca ao
crédito. As garantias, antes de serem constituidas, deverao ser obrigatoriamente analisadas pelo Comité e pelo
departamento juridico do Gestor e por escritérios de advocacia externos, conforme o caso, no tocante a sua

formalizacao, gravames e capacidade de execucao (liquidez).

« indole/Carater: é tarefa dificil avaliar as boas intencées de uma empresa. Podemos ter casos onde o atraso do
pagamento nao significa, de modo algum, falta de carater. Entretanto, sabemos que somente a pontualidade no

pagamento também nao é capaz de assegurar positivamente a boa indole do devedor.

Portanto, paralelamente a analise técnica, o Comité fara uma profunda pesquisa junto ao mercado sobre o historico
das empresas e projetos em analise, bem como da reputacao de seu respectivo management. Esta iniciativa ajudara a
inferir como o mercado precifica aquele risco, além de fornecer maiores detalhes do histérico da empresa como

devedora.

« Conglomerado: todas as contrapartes devem ser avaliadas, quando aplicavel, no ambito do grupo de empresas
(grupo econémico) a que pertencam. Deste modo, no caso de um grupo de empresas, ndo bastara ao Comité conhecer
a situacao isolada daquela empresa ou projeto tomador do crédito. E necessario o exame de suas controladoras,
coligadas e controladas. Muitas vezes uma empresa em si comporta o crédito, porém, o grupo ao qual pertence possui
fundamentos econémicos insatisfatorios, que poderao, no futuro, contaminar e comprometer a liquidez da empresa

em analise.

3.1.2. Andlise de Crédito: 4 Etapas

19 - Fundamentos de Crédito: andlise econébmico-financeira

Baseia-se nas demonstracoes financeiras (balancos consolidados, se aplicavel, dos dois Ultimos exercicios sociais

encerrados, preferencialmente auditados, e Ultimo balancete disponivel) da empresa. Trata-se da mensuracao e
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qualificacdo da situacdao econdmico-financeira da empresa, através dos demonstrativos financeiros. Nesta fase sao
avaliados em detalhe os fundamentos de crédito dos projetos (ou empresas), com forte énfase em fluxo de caixa

(capacidade de pagamento) e estrutura de capital. Os principais pontos de atencao sao:

» Geracao de caixa

» Alavancagem em capital de terceiros
« Analise do capital de giro proprio

« Analise de liquidez

« Nivel de imobilizacao

« Lucratividade

« Forca financeira do controlador

e Qualidade dos Ativos

29 - Andlise Qualitativa:

A analise de crédito deve contemplar uma boa compreensdao da empresa, do seu negécio, do seu historico e
principalmente da utilizacao pratica dos recursos tomados. Nesta etapa é efetuada uma ampla analise com foco em
qualificar a empresa e seu management em relacdo a sua competitividade, eficiéncia operacional, orientacao
estratégica, market share, capacidade de distribuicdo, entre outros aspectos especificos dependendo do seu setor de
atuacao. Sera dada especial atencao a analise da capacidade produtiva da empresa, suas instalacoes fisicas, seu
potencial de competicao e penetracao nos mercados, perfil dos principais clientes e fornecedores, mix de receitas,
bem como seu grau tecnologico. A abordagem qualitativa estende-se ainda ao perfil do management e dos acionistas,

no que tange sua competéncia administrativa, reputacao, ética e postura profissional.

A andlise qualitativa sera direcionada de acordo com a natureza do projeto e levara em consideracao os riscos
especificos contidos nos diferentes setores do segmento de infraestrutura. A combinacdo destes aspectos geralmente
tem grande influéncia na evolucdo dos fundamentos quantitativos (resultados) das empresas e seus respectivos

projetos, dai a grande importancia de se antecipar ao maximo esta compreensao.

39 - Simulacé@o de Cendrios:

Nesta fase é efetuada uma analise de stress, através da qual se procura antever, através de simulagbes de cenarios, o
impacto de possiveis eventos capazes de comprometer o perfil de crédito das empresas até o vencimento das
operacdes. Questiona-se o ambiente no qual a empresa/projeto esta inserido, isto €, avalia-se os impactos de
eventuais fatores externos e macroecondmicos na atividade da empresa e, portanto, na sua capacidade de
pagamento. O Comité devera ser capaz de emitir uma opinido sobre as condicdes macroeconémicas relacionadas ao
setor sob analise, dando énfase a aspectos tais como: desaquecimento setorial por retracdo da demanda, compressao
de margens, sazonalidade, setores com maior/menor sensibilidade a renda, riscos de intervencdes governamentais
(protecdes alfandegarias, subsidios, etc.). Impactos de ordem regulatéria e cambial também sao variaveis avaliadas e,

portanto, sdo objeto de algum exercicio de simulagao.

71



Devera ser feita ainda, quando aplicavel, uma analise da empresa dentro de um eventual e rigoroso processo
competitivo, levando-se em conta fatores como ameaca de competidores estrangeiros e surgimento de produtos
substitutos. A partir do cenario simulado, sao realizados ajustes nas projecoes de geracao de caixa e discutidos seus

resultados finais pelo Comité Operacional.

49 - Checagem restritiva:

O processo de aprovacao das operacoes envolve a obtencao da seguinte documentacao cadastral:

® Consulta restritiva no tocante ao CNPJ da empresa e CPF dos acionistas
® Certidoes: CND - (Divida Ativa da Uniao);
® Certidoes negativas: INSS, FGTS, ICMS, ISS, Contribuicdes e Tributos Federais

3.1.3. Andlise de Projetos de Infraestrutura

Na analise de operacbes para projetos de infraestrutura (Greenfields), é necessaria uma ampla gama adicional de
informacodes para analisar os riscos envolvidos, e a estrutura contratual vislumbrada para mitigacao e melhor alocacao

dos mesmos aos agentes envolvidos. Abaixo os itens a serem analisados pela equipe de gestao do Fundo:

a. Informacoes gerais sobre o projeto: i) Localizacao do projeto, ii) Detalhar os aspectos técnicos e operacionais
do(s) ativo(s) em questao (tecnologia adotada, capacidade, eficiéncia, etc.), iii) Fase de construcdo atual e

cronograma, iv) Quem sao os acionistas? Historico dos mesmos.

b. Contratos e licencas: i) Contrato social do emissor da divida, 1ii) Contratos de
Concessao/permissao/autorizacdo e outros contratos pertinentes a operacao do ativo, iii) Contrato(s) que
suporte(m) a geracao de receita (PPAs ou outros), iv) Contrato(s) de fornecimento de insumos, matérias-
primas, etc., v) Contratos de construcao, fornecimento de equipamentos e montagem, vi) Contratos dos
seguros que o projeto vai dispor na fase pré-operacional e poés-operacional, vii) Situacao atual das licencas
necessarias a operacao, incluindo a licenca ambiental, viii) Operacao e manutencdo. Quem faz? Contrato com

terceiros? Quem?

c. Aspectos Financeiros: i) Modelo financeiro pelo periodo em que a(s) divida(s) estiver(em) em vigor, e que
reflita o funcionamento das estruturas financeiras do projeto quando em cenarios de sensibilidade
(preferéncia de pagamentos, enchimento das contas-reserva, utilizacdo de contas-reservas, etc.), ii) Quadro
de usos e fontes do projeto, iii) O fluxo financeiro do projeto, na fase operacional, tera ordem de prioridade
de pagamentos (waterfall)?, iv) Relacdo de todas a garantias contidas no projeto em favor dos credores (Ex.:
garantias corporativas, cartas de fianca, acdes, PPA, ativos da empresa, compensacoes das seguradoras,
cartas de crédito durante a fase de construcado, outras), v) A estrutura prevé algum mecanismo de conta
reserva (para servico da divida, para O&M e para CAPEX), cash sweep, cash traps, limites de distribuicao de
dividendos, etc.? Quais? Em caso de haver contas reserva, elas serdo creditadas e constituidas

antecipadamente, com recursos da divida, ou durante o primeiro ano de operacao?, vi) O projeto tera
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restricao para tomar divida adicional?, vii) O projeto tem/tera outras dividas? Qual a relacao de senioridade

entre elas?

d. Outras Informacdes: i) Quais as restricoes (Covenants) a serem impostas nas operacoes, ii) Possibilidade de
pré-pagamento e eventuais penalidades, iii) Estrutura de Garantias (fiancas, cartas de crédito, avais,
comprometimento de aporte de capital proprio - Equity Support Agreement, dentre outros), iv) Reunido com
o management da empresa e possivel visita ao local do projeto, v) Ha estrutura de agente fiduciario para
controlar os fluxos financeiros da fase de construcdo e na fase pré-operacional? Caso positivo, quem sera e
como sera feito (enviar contrato)?, vi) Relatério de engenheiro independente (ou empresa de engenharia
independente) que ateste a viabilidade técnica do projeto na construcdo e operacdo, e que faca o

acompanhamento do andamento das obras em relacao a custo e prazos de conclusao.

3.1.4. Procedimentos e Formalizacdo das Operacées de Cessdo e Aquisicdo de Direitos de Crédito ao Fundo

Somente poderdao ser objeto de aquisicio pelo Fundo e cessdao ao Fundo Direitos de Crédito que atendam,
cumulativamente, aos Critérios de Elegibilidade e as Condicdes de Cessao.

O Custodiante sera a instituicdo responsavel por verificar e validar o atendimento dos Direitos de Crédito aos Critérios
de Elegibilidade em cada operacao de aquisicao de Direitos de Crédito pelo Fundo.

O Gestor sera responsavel pela verificacdo e validacao do cumprimento das Condicoes de Cessao ora elencadas assim
como pela obtencao de parecer legal acerca da correta formalizacdo da cessdo dos Direitos de Crédito Elegiveis que o
Fundo vier a adquirir.

Nao obstante a previsao de obtencao de parecer legal sobre a formalizacdo de cessao, sempre que se tratar de
Direitos de Crédito referentes a Empreendimentos Elegiveis que representem 3% (trés por cento) ou mais do Capital

Comprometido, devera ser realizada uma auditoria legal de escopo restrito nos termos do Anexo | do Regulamento.

A origem dos Direitos de Crédito Elegiveis e a formalizacao de sua cessao ao Fundo observam o seguinte fluxograma:

— Devedor ‘ Gestor
] 1
3 i
Cedentes Fundo < Investidores
Sociedades
4
Custodiante

1 - O Gestor analisa e seleciona os Direitos de Crédito que serao adquridos ao Fundo.

2 - O Fundo capta recursos através da emissdao e da integralizacdo mediante Chamadas de Capital das Cotas aos
investidores.
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3 - O Fundo adquire Direitos de Crédito dos Cedentes ou das Sociedades.

4 - O Custodiante efetua a cobranca bancaria e a coleta de pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis adquiridos,
que serao pagos diretamente pelos Devedores ou pelas Sociedades ao Fundo.

A aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis no mercado primario ocorrera mediante a celebracao do respectivo Termo
de Transferéncia de Ativos. Ja na hipdtese de aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis em mercado secundario, sera
celebrado o respectivo Contrato de Cessdo, o qual determinara as regras e condicdes referentes a operacao de
aquisicao de tais Direitos de Crédito pelo Fundo.

3.1.5. Processo de Acompanhamento da Carteira

O processo de acompanhamento das operacdes do Fundo é atribuicdio do Gestor, que estara regularmente
monitorando a evolucdo dos projetos e as condicbes dos tomadores através de reunides com o management das

empresas e/ou de seus acionistas. Os seguintes topicos sdo alvo de acompanhamento pelo Gestor, dentre outros:

1. Condicdo do crédito: i) Pontualidade, ii) Avanco fisico/financeiro das obras do projeto (greenfield), iii)
qualidade das garantias ofertadas, iv) rentabilidade das operacdes (no caso de ativos performados), v)
estimativas de novas necessidades de recursos, vi) andamento do processo de financiamento de longo prazo

(para projetos greenfield), dentre outros;

2. Troca de Garantias: Situacoes em que sao pleiteadas trocas de garantias das operacdes. Serao analisadas,
caso a caso, pelo Gestor, que devera emitir recomendacao de aceitacao, ou nao, para deliberacao do Comité
Operacional. Caso tal comité delibere pela troca de garantias, tal decisao devera ser formalizada, a titulo

informativo, ao Comité de Supervisao.

3.1.6. Verificacdo de lastro dos Direitos de Crédito

O Custodiante sera responsavel pela guarda dos Documentos Representativos dos Créditos a serem adquiridos pelo
Fundo, conforme previsto no Contrato de Custddia, podendo o Custodiante, sem prejuizo de sua responsabilidade
perante o Fundo, terceirizar o presente servico e, no caso de Direitos de Crédito Elegiveis pulverizados, ou seja, onde
haja uma pluralidade de Devedores e de Documentos Representativos de Crédito constituir o Cedente, nos termos do
Contrato de Cessdao, como fiel depositario dos Documentos Representativos do Crédito. Ainda, o Custodiante sera
responsavel pela guarda ou custodia dos ativos do Fundo que forem negociados e/ou liquidados em bolsa ou em
mercado de balcao organizado.

O Custodiante procedera a verificacao de lastro dos Direitos de Crédito Elegiveis observadas as seguintes regras:

(i) os Direitos de Crédito Elegiveis que representem percentual igual ou superior a 1% (um por cento) do
Capital Comprometido passardao por verificagdo de lastro em sua totalidade, assim, cabera ao
Custodiante verificar todos seus Documentos Representativos de Crédito;

(ii) Os Direitos de Crédito que represente até 1% (um por cento) do Capital Comprometido terdo seu lastro
verificado trimestralmente por amostragem;
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(iii) Em ambas as hipoteses, o Custodiante comunicara o resultado da verificacao de lastro a Administradora,
o Gestor e a agéncia classificadora de risco das Cotas.

Ao realizar a verificacao de lastro acima referida, o Custodiante apurara a existéncia fisica do respectivo Documento
Representativo de Crédito.

Sem prejuizo da responsabilidade legal do Custodiante, a verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis devera
ser realizada por meio de auditoria trimestral nos respectivos Documentos Comprobatorios, por amostragem. As
irregularidades apontadas nesta auditoria serao informadas a Administradora.

a) A verificacdo acima referida, sera realizada trimestralmente pelo Custodiante ou por terceiro contratado.
Para a primeira verificacdo a ser realizada, o Custodiante devera considerar a totalidade dos Direitos
Creditorios Elegiveis de titularidade do Fundo, enquanto que, para as demais verificacbes, serao
considerados apenas os Direitos Creditorios Elegiveis cedidos ao FUNDO no periodo compreendido entre a
data-base da ultima verificacdo e a data-base da verificacao a ser realizada. A analise da documentacao
sera realizada utilizando os procedimentos de auditoria por amostragem, e dependera de alguns estudos
estatisticos, sendo realizada com base em amostras de registros operacionais e contabeis, podendo variar de
acordo com o tamanho da carteira e o nivel de concentracao dos Direitos Creditoérios Elegiveis.

b) A determinacdo do tamanho da amostra e a selecdo dos Direitos Creditorios Elegiveis para verificacao nos
termos da alinea “a” acima, sera realizada por meio da aplicacdo da seguinte formula matematica:
1 N xno

No =—2 n
Eo N + no

Onde:

Eo = Erro Amostral Toleravel (o erro amostral toleravel sera entre 5% e 10%, considerando principalmente os
seguintes aspectos: natureza dos Direitos Creditorios Elegiveis; qualidade do(s) Cedente(s); quantidade de
verificacoes do lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis ja realizadas e os respectivos resultados observados);
e

N = tamanho da populacdo (o universo de amostragem a ser utilizado compreendera exclusivamente os
Direitos Creditorios Elegiveis cedidos ao Fundo desde a Ultima verificacao, exceto para a primeira verificacao,
que compreendera a totalidade dos Direitos Creditorios Elegiveis).

c) A selecdo da amostra de Direitos Creditorios Elegiveis para verificacdo sera obtida da seguinte forma: (i)
divide-se o tamanho da populacao (N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (k);

(ii) sorteia-se o ponto de partida; e (iii) a cada k elementos, retira-se um para a amostra.

d) A verificacdo sera realizada uniformemente, ou seja, ndo sendo considerados os parametros de
diversificacao de Devedores quando da verificacao do lastro.

e) O Custodiante ndo podera ser responsabilizado por qualquer perda que venha a ser imposta ao FUNDO ou
aos Cotistas por conta de qualquer irregularidade dos Documentos Comprobatérios.
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f) Para atendimento ao disposto no § 3°, inciso lll, do Artigo 8° da Instrucao CVM n° 356, a Administradora
considerara os resultados da verificacdo dos Documentos Representativos de Crédito, por amostragem,
realizada no trimestre anterior pelo Custodiante, explicitando, dentre o universo analisado, a quantidade e
a relevancia dos Direitos Creditorios Elegiveis inexistentes porventura encontrados.

Sem prejuizo das obrigacdes do Custodiante, o Fundo podera contratar outras instituicbes financeiras de primeira
linha, que possuam classificacdo de risco, atribuida por agéncia reconhecida internacionalmente, igual ou superior
aquela conferida as Cotas Seniores, para prestar servicos referente a controle, gerenciamento e liquidacao de
garantias que este vier a ser titular por forca dos Direitos de Crédito Elegiveis que detiver, devendo os Cedentes ou
Devedores arcar como os custos, como tarifas bancarias e despesas de cobranca e pagamento, referente a tais
garantias.

3.2. TAXA DE DESCONTO PARA A AQUISICAO DE DIREITOS DE CREDITO

A aquisicao de Direitos de Crédito pelo Fundo ou cessao de Direitos de Crédito ao Fundo, sera celebrada sempre com
uma Taxa de Desconto aplicada sobre o valor de face do respectivo Direito de Crédito, a ser estabelecida em cada
operacdo de aquisicao pelo Fundo ou cessdo ao Fundo de Direito de Crédito. Nao obstante, a Taxa de Desconto
praticada devera ser estabelecida no momento da operacao de aquisicdo ou cessao, no melhor interesse do Fundo,
observando-se os parametros minimos de rentabilidade estabelecidos no Critério de Elegibilidade. Diante do fato de
que na data deste Prospecto inexistia qualquer Direito de Crédito na Carteira, ndo é possivel informar taxas de

desconto ja praticadas pelo Administrador ou pelo Gestor nas operagdes do Fundo.

Nao obstante, a cessao para o Fundo ou aquisicao pelo Fundo dos Direitos de Crédito devem ser efetuadas a Taxa
Minima calculada da seguinte forma:

| 1
Y_;';ir'r.' — P (B) + (_, + S
Onde:
P = maior valor calculado entre (i) 0,75 ou (ii) a formula descrita abaixo:

P — IIT; NEoTe
PL

Onde:
VTSénior = Somatorio do valor da totalidade das Cotas Seniores do Fundo.
PL = patriménio liquido do Fundo.

B = Benchmark
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C = Custos do Fundo (Taxa de Administracao Total e demais encargos)

S = Spread equivalente a 0,5% (cinco centésimos por cento).

Excepcionalmente, podera ser utilizada taxa inferior a Taxa Minima acima descrita, desde que a taxa média de
cessao, ponderada, utilizada na cessdo para o Fundo ou aquisicao pelo Fundo dos Direitos de Crédito Elegiveis que

compdem sua carteira no momento de cada cessao ou aquisicao, seja igual ou superior a Taxa Minima.

O Gestor sera responsavel pela verificacdo e validacdo do cumprimento das Condicdes de Cessao assim como pela
obtencéo de parecer legal ou aprovacao do departamento juridico do Gestor acerca da correta formalizacdo da cessao
dos Direitos de Crédito Elegiveis que o Fundo vier a adquirir. Nao obstante a previsdo de obtencao de parecer legal
sobre a formalizacao de cessao, sempre que se tratar de Direitos de Crédito referentes a Empreendimentos Elegiveis
que representem 3% (trés por cento) ou mais do Capital Comprometido, devera ser realizada uma auditoria legal de
escopo restrito nos termos do Anexo | ao Regulamento.

Além de verificar as Condicoes de Cessdo a cada cessdo, o Gestor assegurara que os Direitos de Crédito atendam,
também, aos Critérios de Elegibilidade a serem validados pelo Custodiante.

3.3. POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO E COBRANCA

O Gestor observara, na concessao de crédito no ambito das atividades do Fundo, a politica de crédito por ele
desenvolvida e constante do Anexo | ao Regulamento.

A cobranca e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis serdo realizadas pelo Custodiante ou por
instituicao financeira por este indicada para este fim, agindo no interesse e representando o Fundo.

Os procedimentos de cobranca consistem na coleta e recebimento dos valores decorrentes dos Direitos de Crédito
Elegiveis cedidos ao Fundo mediante crédito na conta corrente do Fundo mantida junto ao Custodiante. Se aplicavel
havera a emissao e encaminhamento a rede bancaria nacional para o processamento dos boletos de pagamento
relativos as prestacoes mensais, sejam estas referente a principal e/ou encargos, em razao dos Documentos
Representativos de Crédito, sendo que a liquidacao de tais valores ocorrera através de crédito na conta corrente do
Fundo mantida junto ao Custodiante. No caso de contratacao de terceiros para a cobranca e coleta dos Direitos de
Crédito Elegiveis, os valores liquidados a titulo de pagamentos referentes aos Direitos de Crédito Elegiveis deverao ser
transferidos para a conta corrente do Fundo no menor periodo operacionalmente possivel, limitado a 1 (um) dia Gtil.

O Gestor foi designado pelo Fundo, representado pela Administradora, como agente de cobranca extrajudicial e
judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos, conforme descrito no Contrato de Cobranca. A cobranca dos Direitos de
Crédito Inadimplidos observara os procedimentos descritos no Anexo Il ao Regulamento.

O Custodiante, durante o exercicio de suas atividades, em nenhuma hipétese, sera o responsavel pela indicacao de
Direitos de Crédito Inadimplidos ao protesto ou pela insercdo de nome de devedores de Direitos de Crédito
Inadimplidos em orgaos responsaveis pelo apontamento de descumprimento de obrigacdes pecuniarias, cabendo ao
Gestor determinar ao Custodiante realizar tais atividades, assumindo a integral responsabilidade e os eventuais 6nus
dessa decisao.
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3.3.1. Procedimentos de Cobranca Extrajudicial e Judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos

A cobranca dos Direitos de Crédito Inadimplidos sera realizada pelo Gestor.

No caso em que o Direito de Crédito Elegivel ndo vier a ser liquidado na data de vencimento, sera iniciado o
procedimento abaixo:

a) Inicialmente, por vias e mecanismos extrajudiciais a partir do 5° dia Util subseqiiente a data do
vencimento, sendo permitido ao Gestor realizar acordos ou renegociacoes, ou transigir qualquer
valor, sempre de forma a preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas;

b) Nao havendo o pagamento, pelo Devedor, do valor devido, ap6s o 15° dia util de atraso, os
Documentos Representativos do Direito de Crédito inadimplido serdo remetidos a protesto no
competente cartorio de protestos;

c) Em casos que, em até 30 dias da data de vencimento, a inadimpléncia nao tenha sido justificada ou
a divida nao tenha sido objeto de renegociacdo com o Gestor, esta iniciara os procedimentos de
cobranca judicial e, caso aplicavel, de execucao de garantias;

d) Resguarda-se ao Comité Operacional a prerrogativa de, por unanimidade, optar por seguir
cronograma diferente do estipulado acima, sempre que este entender que tal procedimento melhor
atendera aos interesses dos Cotistas.

3. Nao obstante os procedimentos a descritos acima, as etapas de cobranca poderao ser alteradas pelo Gestor
de acordo com as caracteristicas do Direito de Crédito Inadimplido e observando-se a adequacao custo versus
beneficio das medidas a serem tomadas, sempre em beneficio dos Cotistas.

4, O Gestor podera, a seu critério, contratar terceiros especializados para realizar os procedimentos de
cobranca de Direitos de Crédito Inadimplidos, conforme julgue ser adequado, de acordo com a natureza e
caracteristicas especificas de cada Direito de Crédito Inadimplido.

5. Os custos relacionados a cobranca, comprovadamente necessarios para a defesa dos interesses do Fundo, tal
como emissdo de boletos de pagamento, protesto e baixa de protesto, contatos telefonicos,
correspondéncias, notificacdes judiciais e extrajudiciais, custas processuais, honorarios advocaticios, dentre
outros, serao arcados pelo Fundo.

6. Para a realizacdo de qualquer acordo judicial ou extrajudicial relativo a cobranca de Direitos de Crédito

Inadimplidos, o Comité de Supervisao tera poder de veto sobre tal transacdo, nos termos do inciso Ill do
Paragrafo 9° do Artigo 27 do Regulamento.

3.4. PRINCIPIOS PARA O INVESTIMENTO RESPONSAVEL - PRI

O Fundo tem o dever de priorizar os melhores interesses de longo prazo de seus Cotistas. Temas como o meio
ambiente, desenvolvimento social e governanca corporativa (ESG - Environmental, Social and Corporate Governance)

podem afetar o desempenho da Carteira (variando em niveis por empresas, setores, regioes, classe de ativos e através

78



do tempo). A aplicacdo dos Principios pode melhor alinhar o Fundo, seus Cotistas e os objetivos mais amplos da

sociedade. Isto posto, o Fundo buscara obedecer os seguintes principios, quando aplicaveis:

(i)

(if)

(iff)

(iv)

(vi)

(vii)

Realizar investimentos sem discriminacdo em razao de cor, religido, sexo ou origem étnicas, em

termos consistentes com a legislacao brasileira em vigor;

Nao realizar investimentos que envolvam, direta ou indiretamente, trabalho escravo ou infantil;

Se aplicavel, desenvolver planos que reduzam eventuais efeitos nocivos ao meio ambiente que seus

investimentos podem vir a causar;

Se aplicavel, adotar planos de acdao que promovam progressivamente a melhora das comunidades

situadas ao redor das unidades onde o Fundo mantenha investimentos;

Inlcuir questdes ambientais, de desenvolvimento e responsabilidade social e de governanca

corporativa na analise e decisoes de investimentos do Fundo;

Buscar desenvolver e divulgar uma politica de acompanhamento de participacao ativa nos moldes
recomendados pelo PRI, com a finalidade de engajar, quando aplicavel, os Devedores e seus Grupos
Econémicos em questdes relacionadas com o meio ambiente, desenvolvimento social e governanca

corporativa, inclusive através da busca permanente pela transparéncia sobre tais assuntos; e

Nao realizar investimentos que envolvam as seguintes atividades:

a. Aquelas consideradas ilegais nos termos da legislacao brasileira ou de acordos e convencoes
internacionais, inclusive aquelas relativas a aspectos ambientais, de salde, seguranca e
trabalhistas; e

b. Atividades que nao respeitem os Principios Fundamentais e Direitos no Trabalho, quais sejam (i)
a liberdade de associacao e reconhecimento efetivo do direito a negociacao coletiva, (ii) a
proibicdo de qualquer forma de trabalho forcado ou compulsério, (iii) a proibicdao do trabalho
infantil, incluindo, mas sem limitacdo, a proivbicdo de pessoas com menos de 18 anos
trabalharem em condicdes perigosas ou a noite e a necessidade de pessoas com menos de 18
anos serem consideradas aptas ao trabalho via exames médicos, e (iv) eliminacdo de
discriminacao no que se referir a emprego.

3.5. INFORMAGOES E ESTATISTICAS SOBRE PRE-PAGAMENTO, INADIMPLEMENTOS E PERDAS

Nos termos do item 2.7 do Anexo Ill-A da Instrucdo CVM 400, ndo é de conhecimento da Administradora e nem pode

ser por ela obtida, as informacdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de

mesma natureza dos Direitos de Crédito que comporéo o patriménio do Fundo, compreendendo um periodo de 3 (trés)

anos imediatamente anteriores a data da Oferta, acompanhadas de exposicdo da metodologia utilizada para efeito

desse calculo.
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Na data deste Prospecto, inexistia qualquer Direito de Crédito Elegivel ou Ativo Financeiro na Carteira. Além disso,
inexistia, na data deste Prospecto, qualquer Direito de Crédito ou Ativo Financeiro pré-selecionado pela
Administradora para ser adquirido pelo Fundo. Desse modo, nao foi possivel a Administrador e ao Distribuidor
determinar informacodes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de mesma natureza

dos Direitos de Crédito, mesmo tendo realizado esforcos razoaveis para obté-las.
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4. FATORES DE RISCO
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FATORES DE RISCO

Os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condicées adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e nao ha garantia de
completa eliminacao da possibilidade de perdas para o Fundo e para o cotista.

N&o obstante a diligéncia da Administradora e do Gestor em colocar em pratica a politica de investimento delineada,
os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condicoes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que a
Administradora e o Gestor mantenham rotina e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminacao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estao sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma

nao exaustiva:
4.1. RISCO DE CREDITO

Consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas contrapartes das operacoes do Fundo ou no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos ativos podendo ocasionar, conforme o caso, a reducao de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operacdes contratadas e ndo liquidadas. Alteracdes e equivocos na avaliacao do risco de
crédito do emissor podem acarretar oscilacoes no preco de negociacao dos titulos que compdem a Carteira. Ademais,
o risco associado as aplicacdes do Fundo é diretamente proporcional a concentracao de suas aplicagdes. Quanto maior
a concentracao das aplicacbes do Fundo em Devedores, ou Grupo Econémico destes, que detenham 10% (dez por
cento) ou mais do patrimonio liquido do Fundo, maior sera a vulnerabilidade do Fundo em relacdo ao risco de tais
Devedores, ou Grupo Econémico, notadamente em virtude dos seus negdcios e situacao patrimonial e financeira.

4.2. VALOR MOBILIARIO FACE A PROPRIEDADE OU PARTICIPACAO NOS EMPREENDIMENTOS

A propriedade de Cotas nao confere aos seus titulares propriedade ou participacdo nos Empreendimentos Elegiveis
cujo financiamento geram direitos de crédito que formam o patrimonio desse fundo. Sendo assim, os direitos dos
Cotistas sao exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo nao individualizado.

4.3. RISCO DE LIQUIDEZ

Consiste no risco de reducao ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes do Fundo nos respectivos mercados
em que sdo negociados, devido a condicdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sao
negociados. Os Fundos de Investimento em Direito Creditorio, por exemplo, encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro. Por conta dessas caracteristicas, os titulares de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
podem ter dificuldade em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas objeto de
negociacdo no mercado de bolsa ou de balcao organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Em virtude de tais riscos, o
Fundo podera encontrar dificuldades para liquidar posicdes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo
desejados, de acordo com a estratégia de gestdao adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto, durante o
respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posicdes assumidas em
mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar a Administradora e o Gestor a aceitarem
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descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento aos Cotistas.

4.4. RISCO DE DERIVATIVOS

Consiste no risco de distorcao de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da
volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operagcdes, nao produzir os efeitos
pretendidos, bem como provocar perdas aos Cotistas. Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente
para protecao das posicoes a vista, existe o risco da posicao nao representar um hedge perfeito ou suficiente para
evitar perdas ao Fundo.

4.5. RISCO DE MERCADO

Consiste no risco de flutuacdes nos precos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, os quais sao afetados por diversos
fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilacao de
precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissao e/ou
contabilizacao, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

4.6. RISCO DE CONCENTRACAO

0 risco associado as aplicacoes do Fundo é diretamente proporcional a concentracdo de suas aplicacdes. Quanto maior
a concentracao das aplicagées do Fundo em poucos Empreendimentos Elegiveis, maior sera a vulnerabilidade do Fundo
em relacdo ao risco de tais projetos. Ainda, nos termos do disposto no Regulamento, durante o Periodo de
Investimentos, o valor maximo devido por um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econdmico podera exceder a 20%
(vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo, nos termos do Artigo 9°, Paragrafo 2°, do Regulamento.

4.7. RISCO RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A POLITICA GOVERNAMENTAL

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora e do Gestor tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacées
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem
atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacoes nas taxas
de juros, eventos de desvalorizacao da moeda e de mudancas legislativas, poderao resultar em (a) perda de liquidez
dos ativos que compdem a Carteira, (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos e (c) inadimpléncia dos devedores dos
direitos de crédito. Tais fatos poderao acarretar prejuizos aos Cotistas e atrasos nos pagamentos das amortizacoes ou
do resgate. Nao obstante, o Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o Governo Brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a
inflacdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracoes nas taxas
de juros, desvalorizacao da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas
politicas, bem como outras condicdes macroecondomicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado
de capitais nacional. A adocao de medidas que possam resultar na flutuacao da moeda, indexacao da economia,
instabilidade de precos, elevacdao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao impactar os
negodcios, as condicdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente valorizacdo das Cotas.
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Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo.

4.8. RISCO DE PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO EM DIREITOS DE CREDITO

Conforme previsto no Regulamento, podera haver a liquidacdo do Fundo em situacdes predeterminadas. Se uma
dessas situacbes se verificar, ha previsao no Regulamento de que as Cotas poderdao ser resgatadas através de
pagamento com entrega de direitos de crédito. Nessa hipotese, os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para
negociar os ativos recebidos do Fundo.

4.9. RISCO RELACIONADO A LIQUIDEZ DAS COTAS DO FUNDO

O Fundo nao admite o resgate de suas Cotas antes de seu prazo de duracao final. Caso os Cotistas queiram se desfazer
dos seus investimentos no Fundo, sera necessaria a venda das suas Cotas no mercado secundario. Ainda, considerando
tratar-se de um produto novo e que o mercado secundario existente no Brasil para negociacdo de Cotas de fundo de
investimento em direitos creditorios apresenta baixa liquidez, os Cotistas poderao ter dificuldade em realizar a venda
das suas Cotas e/ou poderao obter precos reduzidos na venda de suas Cotas.

4.10. RISCOS RELACIONADOS A PROJETOS E AS SOCIEDADES

O objetivo do Fundo é realizar investimentos em Direitos de Crédito relacionados a projetos e empreendimentos de
infraestrutura de grande porte, ou seja, direitos de crédito decorrentes de (i) empréstimo ponte para viabilizar o
realizacdo de tais empreendimentos até a liberacdo de recursos financeiros por sindicatos de bancos, 6rgaos ou
agéncias de fomento, sejam nacionais ou internacionais e (ii) empréstimos de longo prazo. Tal segmento esta sujeito a
diversos riscos, incluindo riscos oriundos da legislacao trabalhista, previdenciaria, ambiental, riscos politicos, riscos de
alteracdes nos quadros governamentais, riscos climaticos, riscos de incéndio, riscos relacionados a movimentos
sociais, riscos de precos de mercado, da alteracao das leis de zoneamento e nas leis que regem concessoes, contratos
administrativos e licitacdes, riscos decorrentes das leis que regem as desapropriacdes e parceiras publico privadas,
entre outros. O Fundo investira seus recursos, de modo direto e indireto, em projetos e empreendimentos de
infraestrutura e esta atividade esta exposta aos seguintes fatores especificos:

4.10.1 Risco de Necessidade de Desapropriacdo: Ha possibilidade de que sejam necessarias desapropriacdes de

imoveis para a realizacdo do empreendimento; sendo a desapropriacdo uma decisao unilateral do Poder
Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, pode haver questionamentos judiciais
acerca do ato expropriatério e/ou acerca do valor a ser pago pelo bem, acarretando potencial atraso no
inicio da construcao do empreendimento.

4.10.2 Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis, benfeitorias e acessorios
relacionados com o Empreendimento Elegivel, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as
indenizaces a serem pagas pelas seguradoras poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido e
continuidade ou retomada do projeto. Havendo atraso significativo ou ndo continuidade do projeto, podera
nao ocorrer a quitacao das parcelas em aberto dos financiamentos que lastreiam os direitos de crédito e nao
concessao dos financiamentos principais que justificaram a celebracdo ou emissao dos Documentos
Representativos de Crédito.
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4.10.3 Risco decorrentes de passivos ambientais: grandes projetos e obras de infraestrutura estao sujeitos a riscos

de questionamentos de natureza ambiental, ainda que as autorizacées e aprovacoes pertinentes sejam
obtidas previamente, podem ocorrer eventos ou sinistros supervenientes que tragam conseqiiéncias de
carater ambiental, acarretando, inclusive a paralisacao das obras e a execucao do projeto;

4.10.4 Riscos politicos: projetos de infraestrutura, devido, a sua magnitude e por envolver interesses e, ainda que
parcialmente, recursos puUblicos, podem estar sujeito a influencias de carater politico e a fiscalizacao
escrutinio por tribunais de contas, logo ha risco de questionamentos de natureza politica que podem
acarretar atrasos ou suspensao de pagamentos, sobretudo se existirem questionamentos apresentados
perante o Poder Judiciario;

4.10.5 Riscos devido ao longo prazo: os projetos de infraestrutura podem ser de prazo longo para sua execucao e

conclusdao e, também, de longo prazo para que os investimentos efetuados pelos seus financiadores ou
participantes, passem receber retorno sobre o capital investido. Desta forma, os Empreendimentos Elegiveis
podem estar sujeitos a um nimero limitado de participantes e financiadores.

4.10.6 Risco cambial: projetos de infraestrutura contam com participacao de capital estrangeiro seja através de
empréstimos ou financiamentos ou através de empresas participantes da estruturacdo e construcdo dos
projetos, desta forma o ingresso e remessa de recursos financeiros de e para o exterior é constante, levando,
assim, a exposicao de riscos decorrentes de variacao cambial.

4.11. RISCOS RELACIONADOS A DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

Os recursos gerados pelo Fundo serao provenientes dos Direitos de Crédito Elegiveis. A capacidade do Fundo de
efetuar pagamentos aos Cotistas por forca de amortizacao e resgate esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos
recursos acima citados.

4.12. RISCO DE DEMANDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS

O Fundo estara sujeito a perdas e prejuizos decorrentes de eventuais condenacoes em acoes judiciais e procedimentos
administrativos propostos por quaisquer terceiros interessados e decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse,
uso, destinacao e administracdo, ou de qualquer outro fato referente aos Empreendimentos Elegiveis.

4.13. RISCO DA COBRANCA

Nos termos do Regulamento, a cobranca e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo
serao realizadas pelo Custodiante ou por terceiro por esta designado. Desta forma, os recursos podem transitar por
conta de titularidade do Custodiante ou de terceiro no periodo compreendido entre o pagamento dos Direitos de
Crédito e o repasse dos valores oriundos deste pagamento ao Custodiante, para sua conseqiiente compensacao. Caso a
instituicao responsavel pelo recebimento coleta dos pagamentos referentes aos Direitos de Crédito Elegiveis sofra
qualquer processo de faléncia, liquidacao ou evento assemelhado, tais recursos poderao ficar indisponiveis, podendo
afetar o fluxo financeiro do Fundo e, conseqiientemente, resultar em perda ao Fundo, ocasionando, por sua vez,
variacoes nos valores dos ativos integrantes da Carteira, que pode levar a uma reducao no valor das Cotas.
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4.14. RISCO DA COBRANCA JUDICIAL E EXTRAJUDICIAL

Em se verificando a inadimpléncia nas obrigacdoes dos pagamentos dos créditos cedidos ao Fundo, podera haver
cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Nao ha, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas
hipoteses, as referidas cobrancas atingirao os resultados almejados, nem de que o Fundo recuperara a totalidade dos
valores inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo. E possivel que tais cobrancas judiciais se
estendam por um periodo de tempo excessivamente superior ao estimado e que o Fundo demore ou nao consiga
recuperar os valores devidos. Nesses casos, o Fundo pode nao ter recursos necessarios para fazer os pagamentos nos
prazos previstos no Regulamento.

4.15. RISCO DE IRREGULARIDADES NA DOCUMENTACAO COMPROBATORIA DOS DIREITOS DE CREDITO

O Custodiante podera realizar a verificacdo da regularidade dos Documentos Representativos do Crédito por meio de
auditoria trimestral e por amostragem, quando os Direitos de Crédito Elegiveis representarem até 1% (um por cento)
do Capital Comprometido. Considerando que tal auditoria é realizada tdo somente apds a cessao dos direitos de
crédito ao Fundo, a Carteira podera conter direitos de crédito cuja documentacdo apresente irregularidades, o que
podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos direitos de crédito. O
Custodiante, terceiro por ele contratado ou o Cedente, conforme o caso, realizard a guarda dos Documentos
Representativos de Crédito, na qualidade de fiel depositario dos Documentos Representativos do Crédito. Neste caso,
o fiel depositario tem a obrigacdo de permitir ao Custodiante e a Administradora ou terceiros por eles indicados,
conforme o caso, livre acesso a referida documentacao. Todavia, a guarda de tais documentos por terceiro contratado
pode representar dificuldade adicional a verificacdo da devida formalizacao dos direitos de crédito cedidos ao Fundo.

4.16. POSSIVEL AUSENCIA DE NOTIFICACAO AOS DEVEDORES

A cessao dos direitos de crédito ao Fundo podera nao ser notificada previamente aos Devedores, em especial quando
houver uma pulverizacdo, ou seja, multiplicidade de Devedores. Ao Custodiante nao é imputada qualquer
responsabilidade pelo nado repasse por parte dos Cedentes dos créditos recebidos pelos Devedores, seja em momento
pré ou pos a notificacao. Caso haja necessidade de notificacdo, e o Fundo, por qualquer motivo, ndo consiga efetuar a
notificacdo de todos os Devedores, os direitos de crédito relativos aos Devedores nao notificados poderao nao ser
recebidos, ou ser recebidos com atraso, o que afetara negativamente a rentabilidade do Fundo.

4.17. RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A AMORTIZACAO, ANTECIPACAO OU LIQUIDACAO DO
PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

Considerando a natureza dos Direitos de Crédito sujeitos a aplicacdao do Fundo, podera haver eventos que causem o
inadimplemento ou a amortizacao, antecipacao ou liquidacao do seu pagamento, uma vez que decorrerao de relacées
juridicas mantidas entre o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em decorréncia da multiplicidade destes, nao é
possivel especificar os referidos eventos. Em razao do inadimplemento, amortizacdo, antecipacao ou liquidacdo do
pagamento dos Direitos de Crédito, o Fundo podera enfrentar situacées de desenquadramento de sua Carteira, além
de dificultades na busca por aplicacdes que atinjam ou superem o Benchmark Sénior e o Benchmark Subordinado.

4.18. RISCO DE NAO MANUTENCAO DA RAZAO DE GARANTIA

A razdo de garantia definida no Artigo 38 do Regulamento tem sua manutencdo obrigatéria exclusivamente no
momento de chamadas de capital para integralizacdo de Cotas Seniores, e é condicionante de amortizacdao de Cotas
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Subordinadas conforme Paragrafo 1° do Artigo 36 do Regulamento do Fundo. Os subscritores das Cotas Subordinadas
nao estao obrigados a aportar Cotas Subordinadas adicionais para restabelecer a razao prevista no Artigo 38, sendo
que, em caso de ndo manutencao da razao de garantia durante o periodo em que sua manutencao é obrigatoria, as
chamadas de capital para integralizacao de Cotas Seniores serao devidamente ajustadas para que a Razao de Garantia
seja mantida durante referido periodo.

4.19. RISCO DE REBAIXAMENTO DA CLASSIFICACAQO DE RISCO DAS COTAS

Em virtude de eventos de inadimplemento, bem como por outros fatores, as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Preferenciais poderao ter sua classificacdo de risco rebaixada, o que podera configurar um Evento de Avaliacdo ou de
Liquidacdo, nos termos do disposto no Regulamento, inclusive durante o periodo em que os Cotista ainda nao
concluiram o aporte do Capital Comprometido.

4.20. RISCO DE EMBARGOS

As obras de construcao dos Empreendimentos Elegiveis podem sofrer embargos que podem ocasionar atraso na sua
conclusdo ou impossibilitar a construcao conforme inicialmente planejado;

4.21. RISCO DE AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA

As Cotas podem ser amortizadas extraordinariamente em caso de excesso de caixa. Assim, o Cotista pode receber
valores em data anterior ao esperado frustrando sua expectativa de fluxo de caixa para as Cotas;

4.22. RISCOS DE AMORTIZAGCAO EXTRAORDINARIA COM ENTREGA DE ACOES

Conforme previsto no Regulamento, podera haver a amortizacdo de Cotas com a entrega de acgdes, resultante da
conversao de debéntures detidas pelo Fundo, ja que o Fundo nao pode deter acdes em sua carteira.

4.23. RISCO DE INADIMPLENCIA NA INTEGRALIZACAO DE COTAS

Os Cotistas assinardao Compromisso de Investimento e boletim de subscricdo através dos quais se comprometerao a
efetuar a integralizacdo das Cotas subscritas durante o Periodo de Investimento, nos termos definidos no
Regulamento, no Compromisso de Investimento e no boletim de subscricao de Cotas. Entretanto, existe o risco de nao
integralizacao ou de atraso no pagamento dos valores devidos pela integralizacao,ficando o Fundo sujeito a tais riscos
que podem comprometer seu patrimonio e rentabilidade.

4.24. RISCO DE INEFICIENCIA DOS PROCEDIMENTOS DE COBRANCA

O Fundo, a Administradora, o Gestor, o Custodiante e os membros do Comité Operacional nao sao responsaveis pelo
adimplemento dos Direitos de Crédito. Nao é possivel garantir que os procedimentos de cobranca dos Direitos de
Crédito, inclusive dos Direitos de Crédito Inadimplidos, assegurardo que os valores devidos ao Fundo relativos a tais
Direitos de Crédito serdao pagos ou recuperados, o que podera afetar adversamente o patriménio liquido do Fundo e,
conseqiientemente, resultar na insuficiéncia de recursos no Fundo para efetuar os pagamentos nos prazos previstos no
Regulamento.

87



4.25. RISCO DE INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS

Nos termos do Regulamento, uma parcela dos Direitos de Crédito devera contar com garantias reais ou fidejussorias.
Havendo inadimplemento dos Direitos de Crédito, as Sociedades serdo executadas judicialmente. No entanto,
dependendo da garantia prestada, é possivel que o objeto que garante a divida nao seja encontrado, que o preco
obtido na venda do objeto seja insuficiente para cobrir o débito com o Fundo, que a execucdo da garantia seja morosa
ou, ainda, que o Fundo ndo consiga executar a garantia. Nesses casos, oPatriménio Liquido do Fundo podera ser
afetado negativamente e o Fundo pode nao ter recursos suficientes para efetuar os pagamentos nos prazos previstos
no Regulamento.

4.26. RISCOS DECORRENTES DOS CRITERIOS PARA CONCESSAO DE CREDITO

O Fundo somente podera adquirir Direitos de Crédito que tenham sido originados com observancia de processos de
originacao e/ou politicas de concessao de crédito que observem, no minimo, as diretrizes especificadas no Anexo | do
Regulamento. No entanto, ndo é possivel assegurar que a observancia de tais diretrizes garantira a qualidade dos
Direitos de Crédito e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores.

4.27. RISCO DE INEXISTENCIA DE DIREITOS DE CREDITO QUE SE ENQUADREM NOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

0 Fundo podera nao dispor de ofertas de Direitos de Crédito suficientes ou em condicoes aceitaveis, a critério do
Gestor, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Regulamento, de modo que o Fundo podera
enfrentar dificuldades para atender ao enquadramento de sua carteira, bem como de empregar suas disponibilidades
de caixa para aquisicao de Direitos de Crédito. A auséncia de Direitos de Crédito elegiveis para aquisicao pelo Fundo
podera impactar negativamente na rentabilidade das Cotas em funcdo da impossibilidade de aquisicao de ativos
financeiros com a rentabilidade proporcionada pelos Direitos de Crédito.

4.28. RISCOS ADICIONAIS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS

Nos termos do Regulamento, a Administradora realizara as chamadas de capital para a integralizacdao de Cotas
Subordinadas em proporcdes distintas a Razdao de Garantia, ou seja, a proporcdo de Cotas Subordinadas podera
exceder a proporcao da Razao Garantia, ficando o Fundo com percentual de subordinacdo acima de 25% (vinte e
cinco) por cento do seu Patrimonio Liquido. Isto porque os Cotistas Subordinados serdao chamados a efetuar a
integralizacao da totalidade de suas cotas anteriormente e em maior proporcao que a dos subscritores de Cotas
Seniores. Nao obstante, durante a amortizacao de Cotas, o percentual de Cotas Subordinadas amortizadas ao longo do
Periodo de Desinvestimento podera ser inferior a proporcao da Razao de Garantia, ou seja, o Fundo podera manter
nivel de subordinacdo superior a Razao de Garantia durante o Periodo de Desinvestimento, a fim de que sejam
mantidos os niveis de risco e classificacao de risco atribuida as Cotas Seniores, nos termos e condicoes estabelecidos
no Regulamento.

4.29. RISCOS DE DESENQUADRAMENTO EM RELACAO A NORMA PRUDENCIAL
Conforme previsto no Regulamento, desde que aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas, podera haver o
pagamento de amortizacao ou resgate de Cotas Subordinadas em caso de liquidacdo do Fundo, e de Cotas Seniores em

caso de liquidacao antecipada do Fundo, com a entrega de agdes, resultante da conversao de debéntures detidas pelo
Fundo. Nessa hipdtese, os Cotistas sujeitos a regras e limites prudenciais previstos nas Resolu¢cées CMN n° 3.308/2005,
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n°® 3.790/2009 e n° 3.792/2009, conforme o caso, poderao estar sujeitos a desenquadramentos passivos de acordo com

os respectivos normativos.
4.30. RISCOS DECORRENTES DO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS DE CREDITO

Os Devedores dos Direitos de Crédito que compde a Carteira poderao optar por liquida-los antecipadamente,
realizando o seu pré-pagamento. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da Carteira, bem como gerar
dificuldades ao Gestor em identificar Direitos de Crédito que estejam de acordo com Critérios de Elegibilidade nos
termos do seu Regulamento em tempo habil. Desse modo, o Gestor podera ndao conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneracao buscada pelo Fundo, o que pode afetar negativamente a rentabilidade
inicialmente esperada para as Cotas, nao sendo devida pelo Fundo, pela Administradora ou pelo Custodiante, todavia,

qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.
4.31. RISCO DE DESTITUICAO DO GESTOR SEM JUSTA CAUSA

Nos termos do Regulamento, o Gestor podera ser destituido sem justa causa, ou seja, de forma nao motivada por dolo
ou por imprudéncia, negligéncia ou impericia nao sanada em até 15 (quinze) dias Uteis contados de sua ocorréncia ou
de notificacao enviada pela Administradora. Em caso de destituicdo do Gestor sem justa causa, o Fundo pagara ao
destituido uma Taxa de Destituicaio sem Justa Causa, que sera apurada conforme descrito no Artigo 18 do
Regulamento, e sera paga em até 60 (sessenta) dias contados da efetiva destituicdo do Gestor, sendo que nesta
hipotese a rentabilidade das Cotas podera ser afetada.

4.32. DEMAIS RISCOS

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora e do Gestor, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos mudanca nas regras aplicaveis aos
ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracao na politica monetaria,

ou aplicacdes significativas.

AS APLICACOES REALIZADAS NO FUNDO NAO CONTAM COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DO CUSTODIANTE, DO
GESTOR OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.
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5. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS COM O FUNDO E A OFERTA
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5.1. INFORMACOES SOBRE AS PARTES

5.1.1. Administradora e Distribuidor das Cotas do Fundo - Caixa Econémica Federal

A Caixa é uma instituicao financeira sob a forma de empresa pUblica, com sede em Brasilia, Distrito Federal, com sua
Vice-Presidéncia de Gestao de Ativos de Terceiros, domiciliada na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Paulista, n.° 2300, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 00.360.305/0001-04, devidamente autorizada a
administrar fundos de investimento pela CVM.

Fundada em 12 de janeiro de 1861, na cidade do Rio de Janeiro, pelo Imperador D. Pedro Il, com o objetivo de
conceder empréstimos e incentivar a poupanca popular, a Caixa €, atualmente, uma instituicao financeira de capital
fechado, sob controle nacional publico com sede em Brasilia, Distrito Federal.

A Caixa é um dos principais agentes das politicas publicas do governo federal. A Caixa atende clientesbancarios e
trabalhadores formais, estes por meio do pagamento de FGTS, PIS e seguro-desemprego; beneficiarios de programas
sociais e apostadores das loterias. E também responsavel pela gestao das mais de 130 milhdes de contas de FGTS. Sua
base de clientes foi expandida em 42% nos Gltimos dois anos e meio, subindo de 23,1 milhdes para 33,6 milhdes de

pessoas.

0 volume de depositos a vista na Caixa cresceu 16% no periodo e o de depositos de poupanca 18%, atingindo um saldo
de R$50,2 bilhdes. Entre 2002 e a metade de 2005, o ativo bancario da empresa aumentou 30%. Na primeira metade
de 2005, a Caixa obteve o maior lucro semestral de sua historia. Uma das principais razoes para esse resultado foi a
forte expansao das receitas com operacoes de crédito, que, desde 2003, tiveram incremento de 101%. Nesse mesmo
ano, a Caixa foi premiada em quatro categorias pelo Guia Exame, que avalia os melhores fundos de investimento do
mercado.

Sua rede de atendimento abrange todos os 5.561 municipios brasileiros, com mais de 17 mil pontos de atendimento
entre agéncias, lotéricas e correspondentes bancarios. Em 2003, iniciou-se o projeto de instalacdo de 500 novas
agéncias, das quais mais de 150 ja estao funcionando. Quase 3,5 mil novos correspondentes bancarios e lotéricas
foram instalados nos Gltimos 30 meses. Oferece, também, terminais eletronicos, Banco 24h, caixa rapido, débito
automatico, atendimento telefénico e o internet banking Caixa. Desde 2004, os brasileiros emigrados podem utilizar o
Caixa Internacional para fazer remessas de recursos ao pais. Firmado em 2005, um convénio com o banco portugués
BCP garantiu ainda mais facilidade nesse processo.

Fonte: www.caixa.gov.br

Historico da VITER - Vice-Presidéncia de Gestao de Ativos de Terceiros

A Caixa atua na administracao de recursos de terceiros desde 1991. Representada, desde 1998, na gestao de Ativos de
Terceiros pela VITER - Vice-Presidéncia de Gestao de Ativos de Terceiros, a Caixa vem apresentando crescimento
significativo no volume de recursos sob sua administracdo. Sao RS$SS 279,66 bilhdes provenientes de aplicacbes em
fundos de investimento, carteiras administradas e fundos governamentais, como o FGTS, o FDS e o FAR.

A Moody’s América Latina manteve em 2010, atribuido, em 2007, o Rating MQ1 de Qualidade de Gestor de

Investimentos para a VITER. Essa classificacdo ¢ a nota maxima de gestao as entidades que administram fundos de
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investimentos, refletindo o alto grau de profissionalismo e coeréncia no processo de tomada de decisdes e na eficacia
da estrutura de gestao de riscos instalada.

A VITER encerrou o més de julho 2010 tendo sob sua responsabilidade 203 produtos, entre fundos de investimento e
carteiras administradas, sendo 66 fundos destinados a Rede, 7 Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)
para Investidores Qualificados, 2 Fundos Imobiliarios (Fll) e 5 Fundos de Participacdo (FIP). Além dos fundos
destinados a Rede e dos fundos Especiais, a VITER possui 84 fundos exclusivos/restritos, e 36 carteiras administradas.
A CAIXA ainda possui a administracao e gestao de 3 fundos cujas cotas sao distribuidas nas agéncias do BASA (Banco da
Amazonia S.A.).

0 patrimonio liquido total administrado apresentou crescimento de 6,84% no ano, passando de RS 261,76 bilhdes, em
dezembro de 2009, para RS 279,66 bilhdes, em julho de 2010. Com isso, a receita atingiu RS 684,64 milhdes no ano.

No ranking dos administradores de fundos de investimento da ANBIMA - Associacao Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais, a CAIXA registrou crescimento de 9,11%, no ano de 2010, passando de RS 102,30
bilhdes, em dezembro de 2009, para RS 111,62 bilhdes, em julho de 2010, ocupando a 4* posicdo no ranking de
administradores de fundos de investimento da ANBIMA.

Em 2010 CAIXA foi premiada pelo Guia Exame de Investimentos Pessoais, divulgado pela Revista Exame, pelo 7° ano
consecutivo. A CAIXA recebeu os prémios de Melhor Gestor de Fundos de Varejo, voltados para pessoas fisicas e
pequenas e médias empresas; e Melhor Gestor de Fundos de Renda Fixa Ativa, cujo objetivo é superar a rentabilidade
dos juros de mercado (CDI).

Desde 2004 a Caixa vem sendo premiada pelo Guia Exame de Investimentos Pessoais, suplemento da Revista Exame,
destinado a premiar os gestores que se destacam na gestao de diversos tipos de Fundos.

5.1.2. Gestor - Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda.

O Gestor da Carteira é a Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, a Avenida Ataulfo de Paiva, n° 153, 5° e 6° andares - parte, Leblon, CEP 22440-032, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 11.079.478/0001-75, devidamente credenciada pela Comissdao de Valores Mobiliarios para o
exercicio da atividade de administracao de carteiras de titulos e valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratorio n°
10.795, de 30 de dezembro de 2009. O Gestor poder ser contatado pelo telefone n° (21) 2159-6000 e telefax n° (21)
2159-6300.

Atualmente, a Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda. (“Vinci Capital”) é responsavel pela gestdo de carteira dos
seguintes fundos de investimento em participacdes: Fundo de Investimento em Participacdes PCP, inscrito no CNPJ/MF
sob o n° 08.621.544/0001-82, Fundo de Investimento em Participacdes PDG I, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
06.290.608/0001-84 e Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado PCP
Brasil, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 08.018.914/0001-91 (em conjunto, os “Fundos PCP”).

A Vinci Capital foi constituida em 17 de agosto de 2009, sendo controlada, através da Vinci Partners Investimentos

Ltda., por um grupo de ex-socios do Banco Pactual S.A., dentre eles os Srs. Gilberto Sayao da Silva, Alessandro
Monteiro Morgado Horta, Paulo Fernando Carvalho de Oliveira e Rodrigo Guedes Xavier. Apos a venda do Banco UBS
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Pactual S.A. pelo UBS A.G., os socios acima mencionados, acompanhados de cerca de outros 17 ex-socios do Banco
Pactual S.A., constituiram as sociedades que hoje formam o grupo econémico ao qual a Vinci Capital pertence (o

“Grupo Vinci”).

0 Grupo Vinci iniciou suas atividades em agosto de 2009 com patriménio sob gestao de aproximadamente R$5 bilhdes,
sendo tais recursos pertencentes apenas aos socios do proprio Grupo Vinci e a outros ex-socios do Banco Pactual S.A.

A equipe da Vinci Capital é formada em grande parte por ex-integrantes da UBS Pactual Gestora de Investimentos
Alternativos Ltda., sociedade responsavel pelo segmento de investimento de longo prazo em referida instituicao
financeira e pela administracao dos recursos de ex-socios do Banco Pactual S.A., contando com uma equipe de private
equity e investimentos estruturados formada por profissionais com historico de grande sucesso, em especial nos
Fundos PCP e no Fundo de Investimento em Participacdes Brasil Energia, este Ultimo focado nos segmentos de geracao

e transmissdo de energia elétrica.

Exemplos de alta performance sao os investimentos feitos pelos Fundos PCP em companhias como a Equatorial Energia
S.A., Ligth S.A., PDG Realty S.A. Empreendimentos Imobiliarios, Inbrands Gestora de Marcas S.A, Los Grobo Agro do

Brasil S.A., entre outros.

0 Grupo Vinci atua nos mais diversos setores do mercado financeiro e de capitais nacional e internacional, através da
gestao de fundos de investimento de curto e longo prazo, de renda fixa, de acdes, hedge funds, fundos de private
equity e agora inicia sua atuacao em fundos de investimento de diretos creditorios. Além da gestdao de recursos, o
Grupo Vinci também atua nas areas de wealth management, fusdes e aquisicoes e assessoria em ofertas de valores
mobiliarios.

Maiores informacoes sobre o Grupo Vinci e a Vinci Capital podem ser encontradas em www.vincipartners.com.

5.1.3. Custodiante - Banco Bradesco S.A., acima qualificado

0 Banco Bradesco S.A., por meio do seu departamento de acles e custodia, esta estruturado para a prestacao de
servicos qualificados para o mercado de capitais em geral como custodia, controladoria, escrituracdo de ativos,
servicos de banco mandatario, fundos de investimento em direitos creditorios, depositario (escrow account - trustee),
agente de compensacao, Brazilian Depositary Receipts - BDRs e Depositary Receipts - DRs, ha mais de 30 anos.

O Departamento de Acbes e Custodia presta servicos somente para recursos de terceiros, tendo estrutura e sistemas
totalmente segregados das demais areas da instituicdo, mantendo assim total sigilo das posicdes e operacoes dos
clientes para os quais presta servicos. Essa segregacao garantida pelo compliance corporativo, cujos servicos,
especificamente para a custddia e controladoria de fundos e carteiras, sdo complementados por compliance
especifico, que garante a alocacao dos investimentos de acordo com as regras e legislacao aplicavel.

Os servicos de Custodia e Controladoria tém a qualidade dos seus processos atestada pela norma NBR 1SO 9001:2000,
cuja manutencao se da mediante auditorias documentais e de campo, realizadas periodicamente por organismos

certificadores credenciados.

0 Bradesco também aderiu ao “Codigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas dos Servicos Qualificados ao Mercado
de Capitais”, ratificando, assim, que todos os seus procedimentos e processos estdo adequados as normas e exigéncias
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do referido codigo. Especificamente para a area de custddia, o Bradesco mantém sistemas que garantem a
continuidade das atividades em eventual necessidade, a qualquer momento, sem prejuizo ao atendimento de seus
clientes.

Fundos de Investimento em Direitos Creditorios

0 Bradesco oferece ao mercado os servicos de custodia, controladoria e administracao para os fundos de investimento
em direitos creditérios. O servico abrange a recepcao e a analise dos documentos que evidenciam o lastro dos direitos
creditoérios, bem como a validacdo desses direitos em relacdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos pelo
regulamento de cada fundo e a realizacdo da liquidacao fisica e financeira evidenciada pelo respectivo contrato de

cessao.

Além disso, é efetuada a custddia, a administracdo, a cobranca e/ou a guarda da documentacéao relativa aos direitos
creditorios e demais ativos integrantes da carteira dos fundos de investimento em direitos creditorios.

Toda essa atividade realizada esta a disposicao dos 6rgaos reguladores, agéncias de rating e auditoria independente,
de acordo com a legislacao o vigente.

Escrituracao de Cotas de Fundos de Investimento

O sistema Bradesco de Escrituracdo de Cotas de Fundos de Investimento foi desenvolvido para atender as necessidades
dos administradores, nas atividades relativas a administracdo desses fundos e na escrituracdo de suas cotas,
possibilitando o acesso as suas posicoes, aos dados cadastrais dos quotistas e permitindo a emissao de relatorios.

O Sistema Escritural Bradesco elimina a complexidade do sistema convencional, o que facilita o trabalho das
corretoras de valores nas negociacdes e possibilita a conquista de novos quotistas em qualquer parte do pais, uma vez
que o sistema é de abrangéncia nacional.

Este servico compreende o registro da titularidade das cotas, o controle das movimentacdes, o processamento dos
pagamentos de rendimentos e outros eventos deliberados pelos fundos. Além disso, o Bradesco oferece aos seus
quotistas atendimento personalizado por meio da rede de agéncias.

5.1.4. Agéncia de Rating - Fitch Ratings Brasil Ltda.

A empresa contratada para prestar os servicos de classificacao de risco das Cotas Serniores e das Cotas Subordinadas
Preferenciais do Fundo é a Fitch Ratings do Brasil Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o n° 01.813.375/0001-33, com
endereco na Alameda Santos n°® 1470, cj. 511, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

5.1.5. Auditoria - Ernst & Young Brazil

A empresa contratada para prestar os servicos de auditoria independente do Fundo é a Ernst & Young Brazil,
sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, 300 - 13° andar,

CEP 22250-040, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 61.366.936/0002-06.

5.1.6. Assessores Legais
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FreitasLeite Advogados

Escritorio de advocacia empresarial formado em 1989, conta com ampla experiéncia e tradicao nas areas de mercado
financeiro e de capitais. FreitasLeite busca fornecer uma assessoria legal de qualidade, compreensiva e agil, para
seus clientes no Brasil e no exterior. O escritorio tem, dentre seus clientes, dezenas de instituicdes financeiras,
assemelhadas e outros participantes do mercado, como companhias abertas e fundos de investimento. FreitasLeite é
um assessor juridico com forte participacdo em operacoes de securitizacdo, tendo destacada participacdao na
estruturacdo de fundos de investimento em direitos creditorios.

Bocater, Camargo, Costa e Silva - Advogados

Fundado em 1999, o escritério Bocater, Camargo, Costa e Silva - Advogados (BCCS) esta estruturado para a prestacao
de servicos juridicos, com atuacdo preponderante nas diversas areas do direito empresarial. O escritorio congrega
advogados com sdlida formacao académica e conhecimento especializado nesse segmento, bem como profissionais
experientes em areas afins, como a da previdéncia complementar, de modo a formar equipes aptas a prestar uma
assisténcia juridica que corresponda as expectativas de seus clientes, tanto no ambito da consultoria quanto no do
contencioso.

5.2. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES

5.2.1. Relacionamento entre a CAIXA e o Custodiante

Na data deste Prospecto, o Custodiante presta servicos de custodia qualificada e controladoria para 46 fundos de
investimento constituidos sob a forma da Instrucdo CVM 409, para o Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico - FI-FGTS e para o O&G FIP, todos administrados pela Caixa.

5.2.2. Relacionamento entre a CAIXA e a Agéncia Classificadora de Risco

A Caixa e a Agéncia Classificadora de Risco podem assumir as mesmas funcoes exercidas por eles no Fundo em outros
fundos de investimento. Contudo, essa ligacdo comercial nao devera criar qualquer conflito de interesse com relacdo
a atuacao no Fundo.

Na data deste Prospecto, a Agéncia Classificadora de Risco presta servicos de classificacdo de risco das cotas sénior
de dois fundos administrados pela Caixa, quais sejam: (i) Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios CAIXA RB
CAPITAL HABITACAO, fundo com encerramento previsto para dezembro de 2014. A taxa pelo servico prestado em
2009 foi de RS 45.000,00; e (ii) Fundo de Investimento em Direitos Creditorios SABESP I, fundo com encerramento
previsto para marco de 2011. A taxa pelo servico prestado em 2009 foi de RS 50.000,00

5.2.3. Relacionamento entre a CAIXA e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, os Auditores Independentes nao prestam servicos de auditoria para os fundos de
investimentos administrados pela Caixa.

5.2.4. Relacionamento entre o Custodiante e a Agéncia Classificadora de Risco
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Na data deste Prospecto, o Distribuidor/Custodiante ndo mantém qualquer relacionamento societario com a Agéncia
Classificadora de Risco, bem como nao mantém relacdes comerciais com a Agéncia Classificadora de Risco que
possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.2.5. Relacionamento entre o Custodiante e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, o Distribuidor/Custodiante ndo mantém qualquer relacionamento societario com os
Auditores Independentes, bem como ndao mantém relagcdes comerciais com os Auditores Independentes que possam
configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.2.6. Relacionamento entre o Gestor e a CAIXA

Na data deste Prospecto, o Gestor nao mantém qualquer relacionamento societario com a Administradora, bem como
nao mantém relacdes comerciais com a Administradora que possam configurar conflito de interesses ou que sejam
relevantes no ambito da Oferta.

5.2.7. Relacionamento entre o Gestor e o Custodiante

Na data deste Prospecto, o Gestor nao mantém qualquer relacionamento societario com o Distribuidor/Custodiante,
bem como nao mantém relacdes comerciais com o Distribuidor/Custodiante que possam configurar conflito de
interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.2.8. Relacionamento entre o Gestor e a Agéncia Classificadora de Risco

Na data deste Prospecto, o Gestor nao mantém qualquer relacionamento societario com a Agéncia Classificadora de
Risco, bem como ndao mantém relacées comerciais com a Agéncia Classificadora de Risco que possam configurar
conflito de interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.2.9. Relacionamento entre o Gestor e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, o Gestor nao mantém qualquer relacionamento societario com os Auditores Independentes,
bem como nao mantém relagcdes comerciais com os Auditores Independentes que possam configurar conflito de
interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.2.10. Relacionamento entre a Agéncia Classificadora de Risco e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, o Distribuidor nao mantém qualquer relacionamento societario com os Auditores
Independentes, bem como nao mantém relagées comerciais com os Auditores Independentes que possam configurar
conflito de interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

5.3. CONFLITOS DE INTERESSE

O Fundo nao podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento seja de responsabilidade direta ou indireta da
Administradora, bem como de seus controladores, de sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, sendo certo que nao sera vedada ao Fundo a aquisicao de Direitos

de Crédito de emissao de coligadas da Administradora
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Ainda, nos termos do Regulamento, é de competéncia do Comité Operacional do Fundo dirimir questdes relativas a
conflitos de interesse relacionados as deliberacdes de proposta de investimento e desinvestimento, hipoteses em que
o(s) membro(s) do Comité Operacional que representa(m) a parte que possa estar envolvida no potencial conflito

deve(m) se abster de votar.

N&o obstante, nao é possivel assegurar que os mecanismos de prevencao de conflitos de interesse estabelecidos no
Regulamento evitem completamente que os membros do Comité Operacional, que aprovam as operacoes de aquisicao

de Direitos de Crédito realizadas pelo Fundo, atuem em situacdes de conflito de interesses efetivo ou potencial.

5.4. SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS CELEBRADOS PELO FUNDO

Destacamos abaixo um sumario descrevendo os principais contratos firmados pelo Fundo.
5.4.1. Contrato de Cessao ou Termo de Transferéncia de Ativos

E o instrumento assinado pelo Fundo, celebrado por este por meio de sua Administradora, e o Cedente e/ou a
Sociedade, para a aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis. A aquisicao ou a cessdo dos Direitos de Crédito sera
irrevogavel e irretratavel, transferindo para o Fundo, em carater definitivo, a plena titularidade dos Direitos de
Crédito, sem direito de regresso contra o Cedente, da plena titularidade dos Direitos de Crédito, juntamente com
todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes a estes

relacionadas, bem como reajustes monetarios, juros e encargos.
5.4.2. Contrato de Cobranca de Direitos Creditorios e Outras Avencas

O Contrato de Cobranca de Direitos Creditérios e Outras Avencas tem por objeto a prestacdo dos servicos de
cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis passiveis de cobranca de titularidade do Fundo, cujos pagamentos devidos
pelos Devedores ao Fundo nao sejam efetuados dentro do prazo de até 5 (cinco) dias, contados das respectivas datas
de vencimentos, observados os procedimentos e os critérios definidos no referido contrato.

5.4.3. Contrato de Custodia

Contrato celebrado entre a Administradora, por conta e ordem do Fundo e o Custodiante, estabelecendo os
procedimentos, direitos e obrigacdes com relacdo a prestacao dos servicos de custddia qualificada e controladoria
dos direitos de crédito e ativos financeiros integrantes da Carteira, bem como sua supervisao, monitoramento,

avaliacao patrimonial e outras atividades de controle do ativo e passivo do Fundo.

5.4.4. Contrato de Prestacao de Servico de Gestao de Carteira de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
Contrato celebrado entre a Administradora, em nome do Fundo, e o Gestor, o qual tem por objeto a delegacao ao
Gestor dos poderes de gestao da Carteira, de modo que possa, ora em diante, intervir na constituicdo da sua

Carteira, com observancia as restricoes legais e regulamentares aplicaveis a espécie e segundo a Politica de
Investimento estabelecidas no Regulamento.
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ANEXO | - REGULAMENTO DO FUNDO
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CAIXA
CAIXA
FEDERAL

INSTRUMENTO PARTICULAR DE PRIMEIRA ALTERAGCAO DO REGULAMENTO DO
VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | -
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ/MF N° 12,579.631/0001-96

Pelo presente instrumento particular, CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicao financeira
constituida sob a forma de empresa publica, regendo-se pelo estatuto aprovado pelo
Decreto n° 6.473, de 5 de junho de 2008, conforme alterado, com sede em Brasilia,
Distrito Federal, por meio de sua Vice-Presidéncia de Gestdo de Ativos de Terceiros,
domiciliada na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, a Avenida Paulista, n® 2.300, 11°
andar, CEP 01310-300, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 00.360.305/0001-04, devidamente
autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM"™) para o exercicio da atividade de
administracao de carteiras de titulos e valores mobiliarios, na qualidade de administradora
do VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS, inscrito no CNPJ/MF sob o n® 12.579.631/0001-96 (“Fundo”),

CONSIDERANDO QUE até a presente data nao ocorreu qualquer subscricao de Cotas de
emissao do Fundo, cabendo assim Unica e exclusivamente ao Administrador a deliberacao
acerca de eventuais alteracées no regulamento do Fundo (“Regulamento”),

RESOLVE:

a) aprovar a nova versao do Regulamento, o qual passara a vigorar nos termos do
documento anexo ao presente instrumento.

Estando assim deliberado, vai o presente instrumento particular de deliberacdo assinado.

Sao Paulo, 03 de dezembw_
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REGULAMENTO DO
VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO -
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CAPITULO I - FUNDO, DEFINICOES E PUBLICO-ALYO
Artigo 1°: O VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO 1 - FUNDO DE

INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ¢ um Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo determinado

de duragdo, regido pelo presente regulamento (“Regulamento™) e ?‘e}?‘%}lfs;%&ﬁi&&;%"]"é """""""""""""

5¢
Filos e Docusentos
! Ficoy arauivads coria resistrada
i =sob o nt 00009994683 en 10/12/2010.

b i

regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Paragrafo 1°: Para efeito do disposto no presente Regulamento e 1ias disposicoes Tegais e
regulamentares que lhe sdo aplicaveis, considera-se:

I. ADMINISTRADORA: CAIXA ECONOMICA FEDERAL, institui¢do financeira sob
a forma de empresa puablica, regendo-se pelo Estatuto aprovado pelo Decreto n® 6.473, de 05
de junho de 2008, com sede em Brasilia, Distrito Federal, no Setor Bancario Sul, Quadra 4,
Lotes 3 e 4, 21° andar, Asa Sul, por meio de sua Vice-Presidéncia de Gestdo de Ativos de
Terceiros, domiciliada na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista n®
2.300, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.360.305/0001-04;

IL Agéncia Classificadora de Risco: a agéneia classificadora de risco das Cotas do
FUNDO contratada pela ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO, qual seja Fitch
Ratings do Brasil Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o n® 01.813.375/0001-33, com enderego na
Alameda Santos n° 1470, ¢j. 511, na Cidade de S3o Paulo, Estado de S&o Paulo;

III.  Amortizagio: o pagamento aos Cotistas de parcela do valor de suas Cotas, sem
redugdo de seu numero conforme previsto no art. 36, alinea “b” ¢ em seus pardgrafos 1° ¢ 2°;

IV.  Amortizagdo Extraordindria de Cotas Seniores: significa a Amortizagio de Cotas
Seniores prevista no art. 36, alinea “a”;

V. Assembleia Geral de Cotistas: a assembleia geral de cotistas do FUNDO;

VI.  Ativos Financeiros: ativos detidos pelo FUNDO que nfio sejam Direitos de Crédito e
estejam entre aqueles mencionados no artigo 5° deste Regulamento.

VII. BACEN: o Banco Central do Brasil;

VIII. Benchmark Senior: a rentabilidade alvo das Cotas Seniores, conforme estipulado no
pardgrafo 1° do agHgo 2°este Regulamento;
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IX. Benchmark Subordinado Preferencial: a rentabilidade alvo das Cotas Subordinadas
Preferenciais, conforme estipulado no paragrafo 2° do artigo 2° deste Regulamento;

X. BM&FBOVESPA: BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros,
com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sio Paulo, na Rua XV de Novembro, n® 275 ¢
inscrita no CNPJ/MF sob n® (02.584.094/0001-19;

i 20 Of, de Res.

XI.  Capital Comprometido: montante que cada Cotista se anﬂ'ﬁﬂjspﬁﬁvﬁgég&gﬁzsﬁgrada o

irrevogdavel e irretratavel, a investir no FUNDO, através do Comprpmiggoode liixesthadinte #)/12/2010.

!
|
i

do boletim de subscri¢io, mediante integralizagio das Cotas subscritas Conforme solicitagdo
do GESTOR do FUNDO:;

XII. Cedentes: Sociedades ou qualquer pessoa juridica que venha a ceder Direito de
Crédito Elegivel ao FUNDO, através da assinatura de Contrato de Cessdo, ou Termo de
Transferéncia de Ativos, ou boletim de subscri¢io que venha a formalizar a venda de Direitos
de Crédiio Elegiveis ao FUNDO, celebrado entre 0 FUNDO e cada Sociedade ou Cedentie dos
Direitos de Crédito Elegiveis ao FUNDO;

XIII. CETIP: CETIP S.A — Balcio Organizado de Ativos e Derivativos com sede na Cidade
e Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile n° 230, 10° e 11° andares e
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 28.719.664/0001-24;

XIV. Comité Operacional: o Comité previsto no artigo 26 do Capitulo XII deste
Regulamento;

XV. Comité de Supervisio: o Comité de Supervisio previsto no artigo 27 do Capitulo XII
deste Regulamento;

XVI. Compromisso de Investimento: instrumento a ser assinado pelos Cotistas no ato de
subscrigBo de Cotas, juntamente com o boletim de subscrigdo, através do qual se
comprometem a efetuar a integraliza¢iio das Cotas subscritas, conforme venha a ser solicitado
pelo GESTOR do FUNDO;

XVII. Condigoes de Cessao: as CondigBes de Cessdo de Direitos de Crédito ao FUNDO,
conforme estabelecido no artigo 8° do Regulamento;

XVIIL Contrato de Cess#3o: instrumento ou boletim de subscri¢do que regula a transferéncia
de todos os direitos, titulos de propriedade de cada Sociedade e Cedente sobre/de um Direito
de Crédito Elegivel para o FUNDO, incluindo, mas ndo se limitando todos os direitos ao
recebimento de prineipal, juros e obrigagdes acessorias e garantias;
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XIX. Contrato de Cobranga: Contrato de Cobranga de Direitos de Crédito e outras Avengas
a ser celebrado entre o FUNDO, representado pela ADMINISTRADORA, o
CUSTODIANTE e o GESTOR para estabelecer os termos e condigdes de cobranga dos

Direitos de Crédito Inadimplidos efetuadas em defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou
fora dele;

XX. Contrato de Custodia: Contrato de Prestagiio de Servigos de Custodia Qualificada e
Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos Creditorios celebrado entre a
ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE, disciplinando os servi¢os que serfio prestados
para custodia e controladoria dos Direitos de Crédito e demais ativos da carteira do FUNDO;

m——

{22 0F, de Res. de Titulos e Docusentos |

XXI. Contrato de Gestéo: Contrato entre a ADMINISTRADORA g o GEST QRytegmangdts aaaistrads

]

administragio da carteira (gestdo dos ativos) do FUNDO; I sob o n@ 0000997683 ew 10/1272010. |
- i

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

XXIII. Cotas Seniores: sdo aquelas cotas que nfio se subordinam as demais para efeito de
amortizagdo, resgate e distribui¢do dos resultados da carteira do FUNDO;

XXIV. Cotas: as Cotas Seniores ¢ Cotas Subordinadas conjunta ou indistintamente;

XXV. Cotas Subordinadas: as Cotas Subordinadas Preferenciais e as Cotas Subordinadas
Ordindrias conjunta ou indistintamente;

XXVI. Cotas Subordinadas Preferenciais: sdo aquelas cotas que se subordinam as Cotas
Seniores para efeito de amortizagiio, resgate e distribui¢dio dos resultados da carteira do
FUNDO;

XXVIIL. Cotas Subordinadas Ordindrias: sdo aquelas cotas que se subordinam as Cotas
Subordinadas Preferenciais para efeito de amortizag8o, resgate e distribuigdo dos resultados
da carteira do FUNDO;

XXVIIIL Cotistas: os investidores que venham a adquirir Cotas de emissdo do FUNDO;

XXIX. Critérios de Elegibilidade: os critérios de elegibilidade dos Direitos de Crédito cedidos
ao FUNDO conforme estabelecido no artigo 9° do Regulamento;

XXX. CUSTODIANTE: BANCO BRADESCO S.A., institui¢do financeira com sede na
Cidade de Deus, s/n°, Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S#io Paulo, inscrito no
CNPI/MF sob o n.° 60-746.948/0001/12, neste ato representado na forma do seu estatuto
social;

103



XXXI. CVM: a Comissdo de Valores Mobilidrios;

XXXII. Data de Integralizagdo Inicial de Cotas Seniores: data em que ocorrer o primeiro
aporte de recursos no Fundo para integralizagdo de Cotas Seniores;

XXXIII. Data de Integralizagdo Inicial de Cotas Subordinadas Ordinarias: data em que
ocorrer o primeiro aporte de recursos no Fundo para integralizacio de Cotas Subordinadas

Ordinérias; e ——————

1
[ 23 0. de Res. de Titulss e Docugentos |

XXXIV. Data de Integralizagdo Inicial de Cotas Subordinadas Préferé‘léci’g ngj %ﬁfﬂl

ocorrer o primeiro aporte de recursos no Fundo para integralizagie.de.Cotas-Subordinadas

Preferenciais;

XXXV. Destitui¢do sem Justa Causa: destituigdo ndo motivada por dolo ou por imprudéncia,
negligéncia ou impericia ndo sanada em até 15 (quinze) dias iteis contados de sua ocorréncia
ou de notificago enviada pela ADMINISTRADORA;

XXXVL Devedor: o responsavel pelo pagamento de Direitos de Crédito Elegiveis,
representados pelos Documentos Representativos de Crédito;

XXXVIIL Dia(s) Util(eis): Segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou
dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancario ou n3o funcionar o
mercado financeiro na praga de sede da ADMINISTRADORA;

XXXVIIIL. Direitos de Crédito: de crédito representados por Documentos Representativos
de Crédito ofertados ou avaliados para eventual aquisi¢io pelo FUNDO;

XXXIX. Direitos de Crédito Elegiveis: os Direitos de Crédito que atendam cumulativamente
as Condi¢des de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade adquiridos pelo FUNDO:

XL. Direitos de Crédito Inadimplidos: os Direitos de Crédito Elegiveis que nfio forem
devidamente pagos em 5 (cinco) Dias Uteis contados da data de seus respectivos
vencimentos;

XLI. DISTRIBUIDOR: CAIXA ECONOMICA FEDERAL, institui¢io financeira sob a
forma de empresa piblica, regendo-se pelo Estatuto aprovado pelo Decreto n® 6.473, de 05 de
junho de 2008, com sede em Brasilia, Distrito Federal, no Setor Bancario Sul, Quadra 4,
Lotes 3 e 4, 21° andar, Asa Sul ou instituicdo financeira a ela ligada ou por ela subcontratada
mediante contrato de distribuigfio de valores mobilidrios, que conterd obrigatoriamente as
clausulas constantes no Anexo VI da Instrugio CVM 400/2003, observado o disposto no
Paragrafo 2° do Artigo 31 do Regulamento.
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XLII. Documentos Representativos do Crédito: copia de escritura de emissdo de Debéntures
(conversiveis ou ndo em agdes da emissora, com ou sem direito de participagdo nos lucros da
emissora), observados os requisitos da Lei 6.404/76 ¢ alteragdes posteriores, devidamente
registradas com prova da condigio de debenturista (comprovante de registro escritural ou
inscrigdo em livro proprio); Notas Promissorias que observem as Instruges CVM 134/90 e
155/91, conforme aplicavel; Cédulas de Crédito Bancario, Certificados de Cédulas de Crédito
Bancario, Cédulas de Crédito Imobilidrio ¢ Letras de Crédito Imobiliario nos termos da Lei
10.931/04; Notas de Crédito 4 Exporta¢do nos termos da Lei 6.313/75; Certificados de
Recebiveis Imobiliarios nos termos da Lel 9.514/97; bem como instrumentos contratuais
referentes a direitos de crédito admitidos pela Instrugio CVM 356; assim como, sempre que
aplicdvel, os instrumentos de garantia a eles vinculados;

——————— -

i

XLIIl. Empreendimento Elegivel: empreendimentos, e/ou proje}ozsg' %@%ﬁ%@%gggﬁzgﬁfﬁfﬂg !
participag@io das Sociedades nos Setores Alvo; I sob o n 00D099948T e 10/12/2010.

L

XLIV. Eventos de Avaliagdo: as situagdes descritas no Capitulo XVII do Regulamento;
XLV. Eventos de Liquidacdo: as situagdes descritas no Capitulo XVIII do Regulamento;

XLVI. FUNDO: o VINCI CREDITO E DESENVOLVIMENTO I - FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS;

XLVIIL.Fundos de Investimento Autorizados: Os fundos de investimento referidos no artigo
5°, alinea “c”, que podem receber aplica¢des do FUNDO;

XLVIII. GESTOR: VINCI CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., com sede na
cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Av. Ataulfo de Paiva, 153, 5° e 6°
andares, inscrita no CNPJ sob o n® 11.079.478/0001-75, autorizada pela CVM a prestar
servigos de administragio de carteira de valores mobilidrios conforme Ato Declaratorio n°
10.795 de 30 de dezembro de 2009;

XLIX. Grupo Econdémico: empresas sob 0 mesmo controle, seja este direto ou indireto, ou
com participagdo reciproca em percentual igual ou superior a 10% (dez por cento);

L. Grupo Econdémico do Gestor: sociedades empresérias sob o controle do Gestor, seja
este direto ou indireto, bem como sociedades empresirias sob controle de fundos de
investimento geridos pelo Gestor, e também sociedades empresarias em que o Gestor tenha,
direta ou indiretamente, participagdo societdria em percentual igual ou superior a 10% (dez
por cento);

LL Instrugdio CVM 356: a Instrugdo CVM n® 356, de 17 de dezembro de 2001 e suas
alteragdes;
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LII.  Instrugo CVM 400: a Instrugdo CVM n® 400, de 29 de dezembro de 2003, e suas
alteragdes;

LIII.  Instrugdo CVM 476: a Instrugdo CVM n® 476, de 16 de janeiro de 2009;

LIV. Periodo de Desinvestimento: o periodo de até 6 (seis) anos, prorrogavel por 1 (um)
ano mediante decisdio do Comité Operacional, observado o Prazo do FUNDO, apos o término
do Periodo de Investimento, em que o FUNDO n#o realizard aplicagio de recursos integrantes
de seu patriménio na aquisi¢do de novos Direitos de Crédito e ocqrrerd_a amortizacio das

Cotas; | 28 OF, de Res. de Titules e Documentes !
I Ficouw arquivads coria resistrada
| EUH g nﬂt 0000990483 an 1271272010,

LV. Periodo de Subscrigdo de Cotas Seniores: o periodo durante o
podem ser subscritas, ou seja, enquanto estiverem sendo ofertadas ao Pablico-Alvo;

LVI. Periodo de Subscrigio de Cotas Subordinadas: o pericdo durante o qual as Cotas
Subordinadas podem ser subscritas;

LVII. Periodo de Investimento: o periodo correspondente aos primeiros 4 (quatro) anos do
FUNDOQ durante o qual ocorrerd (i) a integralizagio das Cotas, nos termos definidos no
boletim de subscri¢do e no Compromisso de Investimento, e (ii) a aquisi¢iio dos Direitos de
Crédito Elegiveis. Este periodo se encerrard por decisdo do GESTOR mediante divulgagdo de
fato relevante, e podera ser encerrado antecipadamente ou ser prorrogado por até 1 (um) ano,
conforme decisio do Comité Operacional e respeitado o Prazo do Fundo;

LVIIL. Periodo de Performance: o periodo que compreende a data de primeira integralizagio
no FUNDO por cada Cotista Subordinado e o resgate da totalidade das Cotas Subordinadas de
cada Cotista Subordinado.;

LIX. Prazo do FUNDQO: O prazo de duragdo do FUNDO sera de 10 (dez) anos;

LX. Publico-Alvo: Investidores qualificados, conforme definidos na regulamentagiio da
CVM, bem como os fundos de investimentos autorizados pela regulamentagdo da CVM;

LXI. Razio de Garantia: a relagio minima entre o patrim&nio liquido do FUNDO e o valor
das Cotas Seniores do FUNDO, conforme detalhado no artigo 38 deste Regulamento;

LXII. Regulamento: o presente Regulamento do FUNDO;
LXIII. Reserva de Caixa: provisdo para assegurar liquidez para fazer frente as despesas

correntes do FUNDO, nos termos do Inciso Il do Paragrafo 6° do Artigo 23 deste
Regulamento;

1
£
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LXIV. Resolugio CMN 2.682: a Resolugdo n® 2.682, de 23.12.1999 e alteragdes posteriores,
editada pelo Conselho Monetario Nacional;

LXV. Setores Alvo: industrias de base e os seguintes setores de infraestrutura nacional, bem
como as suas respectivas cadeias produtivas de fornecedores: (i) industria de petréleo, seus
derivados e petroquimica (Oleo & Gas), (ii) logistica e transportes, (iii) energia
(convencional, renovavel, eficiéncia energética e outras), (iv) saneamento, (v) comunicagdes,
e (vi) segmentos diretamente relacionados 4 infraestrutura necessidria para os evenios
esportivos da Copa do Mundo de 2014 (“Copa™) e aos Jogos Olimpicos de 2016

(“Olimpiada™), bem como quaisquer eventos preparatdrios ou relﬁ%cl&;ad?;s Lﬂfﬁ?""?ﬁaﬁs;
Yoii. o r - i1

focument

Olimpiadas, tais como a Copa das Confederagdes e os Jogos Para-Olﬁrﬁpp:g_ggq arauivada coria regisirads

| =ob o n® 00009RT aw 10T 2010,
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LXVI. Sociedades: pessoas juridicas constituidas sob a forma dé Sociedade Timitada ou
sociedade andnima de capital aberto ou fechado, em fase pré-operacional ou ja em operagéo,
nos Setores Alvo;

LXVIl.Taxa de Performance: conforme definido no paragrafo 4° do Artigo 17 deste
Regulamento; e

LXVIII. Termo de Transferéncia de Ativo: instrumento referente 4 cesséo, transferéncia ou
endosso de Documentos Representativos de Direitos de Crédito Elegiveis que ndo sejam
objeto de Contrato de Cessdo, tais como, exemplificativamente, notas de negociagio, termo
de negociagéo ou similares.

Paragrafo 2°: O FUNDO terad prazo de duragéo total de 10 (dez) anos contados da data da
primeira integralizagio de Cotas. A alteragdo do prazo do Periodo de Investimento e do
Periodo de Desinvestimento do FUNDO ¢ de competéncia do Comité Operacional, conforme
descrito neste Regulamento, desde que tal alteragdo nio implique em prorrogagio do Prazo do
FUNDQ. Caso a alteragdo do prazo do Periodo de Investimento ou do Periodo de
Desinvestimento implique na prorrogagdo do Prazo do FUNDO, tal alteragdo sé podera ser
implementada pelo Comité Operacional apds a aprovagdo pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 3°: Nio obstante o Prazo do FUNDO estipulado no parigrafo acima, no Periodo
de Desinvestimento, as Cotas do FUNDO poderdo ser amortizadas ou resgatadas
antecipadamente, conforme o caso, se houver alienagio total, alienagdo parcial, liquidagdo ou
vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do FUNDO. As Cotas
Seniores serdio amortizadas ou resgatadas ao término do Prazo do FUNDO, exclusivamente
em moeda corrente nacional, e em caso de liquidagdo antecipada do FUNDO, poderio ser
resgatadas em moeda corrente nacional ou mediante a entrega de ativos integrantes da carteira
do FUNDO. As Cotas Subordinadas poderdo ser amortizadas ou resgatadas ao término do

|
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Prazo do FUNDO ou em liquidagio antecipada do FUNDO em moeda corrente nacional ou
mediante a entrega de ativos que integrem a carteira do FUNDO.

CAPITULO II - OBJETIVOS DO FUNDO

Artigo 2°: E objetivo do FUNDO proporcionar aos Cotistas a valorizagio de suas Cotas a
longo prazo, por meio de aplicagdo preponderante dos recursos do FUNDO na aquisi¢do de
Direitos de Crédito Elegiveis, seja no mercado primario como secundario, de acordo com os
critérios de composi¢iio e diversificagiio estabelecidos pela legislagio vigente e neste
Regulamento.

r - e g
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Pardgrafo 1°: As Cotas Seniores do FUNDO buscarfio atingit ofBenchmird: Sémipresistrads
equivalente a variagio do Indice de Pregos ao Consumidor Amplc—{_—_ﬁ%ﬂ,”&iwgawapa&wﬂ" 2010,

!
i

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, acrescida de 8% a.a. (oito por cento ao
ano). Atingido o Benchmark das Cotas Seniores, os resultados excedentes do FUNDO serfio
destinados ao Benchmark Subordinado Preferencial.

Pardgrafo 2°: As Cotas Subordinadas Preferenciais do FUNDO buscardo atingir o
Benchmark Subordinado Preferencial equivalente 4 variagio do fIndice de Pregos ao
Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica -
IBGE no periodo, acrescido dos resultados excedentes do FUNDO, que serdo destinados a
valorizagdo das Cotas Subordinadas Preferenciais e das Cotas Subordinadas Ordinarias, nos
termos e na propor¢do prevista no Paragrafo 5° do Artigo 23 do presente Regulamento.

Paragrafo 3°: A aquisi¢io de Cotas Seniores ou Subordinadas do FUNDO nilo representa
qualquer garantia ou promessa do FUNDO, da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do
CUSTODIANTE, dos Cedentes ou dos Devedores acerca da rentabilidade das aplicagdes de
recursos no FUNDO.

Paragrafo 4°: Resultados e rentabilidades obtidos pelo FUNDO no passado nfo representam
quaisquer garantias de resultados ou rentabilidade futuros.

CAPITULO 111 - POLITICA DE INVESTIMENTO,
COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 3°: Visando atingir o objetivo proposto, o FUNDOQ alocara seus recursos
preponderantemente na aquisi¢do de Direitos de Crédito Elegiveis, de ativos financeiros e/ou
modalidades operacionais disponiveis no dmbito do mercado financeiro. Na realizacdo de
referida alocagfio, 0 FUNDO buscard a aquisi¢do de Direitos de Créditos Elegiveis cuja
rentabilidade seja, diretamente ou através da utilizagfio de instrumentos derivativos, atrelada a
variagio do indice de Pregos ao Consumidor Amplo - TPCA, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, para, além de atingir o seu objetivo, evitar

/Q | 8
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descasamentos entre a rentabilidade dos ativos do FUNDO e o Benchmark das Cotas
Seniores. De todo modo, serdo observados os limites e as restrigdes previstas na legislagdo
vigente e neste Regulamento.

Paragrafo tnico: Os controles relativos aos percentuais de investimentos e ao desempenho
da carteira do FUNDO serdo objeto de detalhamento pelo GESTOR nos relatorios gerenciais
trimestrais do FUNDQ, que serfio enviados aos Cotistas e a ADMINISTRADORA.

Artigo 4°: Decorridos 90 (noventa} dias do inicio das atividades, o FUNDO devera ter
alocado, no minimo, 50% (cinqiienta por cento) e, no méximo, 100% (cem por cento) de seu

patrimdnio liquido na aquisi¢do de Direitos de Crédito Elegiveis. Desta forma,a particdo 91° |
(nonagésimo primeiro) dia de funcionamento do FUNDO, contado a! jRrfif, daecmndiaﬂmtu]m-ae Documentos |
integralizagdio de Cotas, o FUNDO devera ter 50% (cingiienta por ¢ent(‘5;%‘-%§‘bw Bide 315t"a"“

8
patrimdnio liquido representado por Direitos de Crédito LElng_\te !

ADMINISTRADORA, conjuntamente com o GESTOR e por solicitagdo do ultlmo, requerer
4 CVM a prorrogagio desse prazo por igual periodo.

Artigo 5°: A parcela do patriménio liquido do FUNDO que néo estiver alocada em Direitos
de Crédito Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, em:

a. titulos publicos de emissio do Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no
Sistema Especial de Liquidagio e Custédia (SELIC);

b. operagies compromissadas tendo como lastro titulos publicos de emissdo do Tesouro
Nacional ou do BACEN, registrados no Sistema Especial de Liquidagio e Custdodia
(SELIC); e

c. Fundos de Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos ativos
mencionados nas alineas “a” e “b” acima e que ndo atuem no mercado de derivativos,
desde que assim conste em seus regulamentos.

Paragrafe 1°: O FUNDO ndo podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento seja de
responsabilidade direta ou indireta da ADMINISTRADORA, bem como de seus
controladores, de sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de outras
sociedades sob controle comum, sendo certo que ndo serd vedada ao FUNDO a aquisigio de
Direitos de Crédito de emissio de sociedades em que a ADMINISTRADORA possua
participagiio inferior a 10% (dez por cento) do seu capital social.

Pardgrafo 2°: O FUNDO ndo poderd realizar qualquer operagdo financeira, incluindo a
compra e venda de qualquer ativo financeiro ou aquelas compromissadas ou com derivativos,
em que os Cedentes, Devedores ou quaisquer pessoas controladoras, controladas, direta ou
indiretamente, coligadas ou sob controle comum das referidas sociedade figurem, direta ou
indiretamente, como contrapartes, com exce¢do de operagdes compromissadas, conforme
definido no Artigo 5° “b”, bem como operagdes de derivativos, com finalidade de hedge, que

y ,
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deverdo contar com garantia do sistema de registro de operagdes em que a respectiva
operagdo estiver registrada.

Parigrafo 3°: O FUNDO nio poder4 realizar:

1. aquisi¢do de ativos ou aplicago de recursos em modalidades @8 Itvestifeentte déxendee Documentos |

|
variavel ou atrelados & variacs ial: | Ficou arsuivads coriz resistrads i
4 variagdo cambial; ¢ | oo o nd A0MO9ART e 10/12/2010. |

[ .
II. operagdes de “day-trade”, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de o FUNDO possuir estoque ou posigio anterior do

mesmo ativo.

Paragrafo 4°: Considerando que os Direitos de Crédito Elegiveis podem ser representados
por debéntures conversiveis em agdes, havendo a conversdo de debéntures detidas pelo
FUNDO em ag¢des, o que somente poderd ocorrer na hipdtese de inadimplemento do Devedor
das obriga¢Ges previstas na respectiva escritura de emissio de debéntures, o GESTOR devera
tomar as medidas necessdrias para que o FUNDO nfo permaneca com agdes dentre os ativos
que detém. Para tanto, 0 GESTOR deverd procurar alienar referidas agdes, em um prazo
méximo de 18 (dezoito) meses apos a conversio das debéntures, pelo valor de mercado das
acdes divulgado pelo ambiente de negociagdo no qual as referidas agdes sejam admitidas a
negociagdo ou, no caso de agdes ndo negociadas publicamente, pelo valor proposto pelo
Comité Operacional, o qual serd sempre baseado e respaldado em laudo de avaliagdo
elaborado por um terceiro especializado. Caso o GESTOR n#o consiga proceder a venda das
agdes no prazo ora estipulado, este devera providenciar a realiza¢io de uma Assembleia Geral
de Cotistas para deliberar sobre possiveis medidas a serem tomadas.

Paragrafo 5% O FUNDO nido poderd deliberar pela conversio das debéntures em agdes,
exceto em caso de inadimplemento dos Direitos de Crédito representados por tais Debéntures
que componham a sua carteira.

Paragrafo 6°: As aplicagbes no FUNDO nfio contam com garantia da ADMINISTRADORA,
do GESTOR, do CUSTODIANTE ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Além disso, o
FUNDO poderéa realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu
patrimoénio. Essas aplicagdes poderfio consistir, dentre outras, na aquisicdo de Direitos de
Crédito ou ativos financeiros que poderfo ter rentabilidade inferior 4 esperada. Desta forma,
os Cotistas devem ler o Capitulo referente aos fatores de risco a que o FUNDO esta exposto
antes da subscrigfio de Cotas.

Parigrafo 7°: A politica de investimento do FUNDO e demais regras previstas neste

Regulamento estdo de acordo com as Resolugdes CMN n° 3.790 e n® 3.792, de 24 de
setembro de 2009, bem como a Resolugdo CMN n° 3.308, de 31 de agosto de 2005, conforme

/ . 10
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alterada, nas disposi¢des aplicaveis a fundos de investimento. Desta forma, o GESTOR
sempre observara as disposigdes e vedagdes das referidas Resolugbes, conforme vigentes.

Pardgrafo 8°: Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do FUNDO ndo serdo
obrigatoriamente registrados na CETIP, exceto se houver obrigagdo regulamentar ou legal
normativa para tanto.

Paragrafo 9°: Os Fundos de Investimento Autorizados serfio selegionados-exclusivamente-—--o-mmemceq

pelo GESTOR e poderdo ser administrados e/ou geridos pela ADP&INEMDM%&D" Documentos |

CUSTODIANTE, pelo GESTOR ou por empresas a eles llgadas iﬁf@ﬂf% ﬁ;gug@”ﬁ °915“3'j3‘ [
9 Vo (/12/2000. )

Investimento Autorizados deverdio ser geridos por gestores de repulaeé-g-ﬂ;bada-ende-mtanaw-._—_-"-_-m

expertise e administrados por institui¢fo financeira reconhecida pela ANBIMA — Associagio

Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como uma das 20 (vinte)

maiores institui¢des administradoras de fundos de investimento no pais.

Paragrafo 10°: Na hipotese de quaisquer dos Fundos de Investimento Autorizados investidos
pelo FUNDO ser administrado pela ADMINISTRADORA e ter sua carteira gerida pelo
GESTOR, sera descontado do montante do patriménio liquido do FUNDO utilizado para
efeito de calculo da Taxa do GESTOR o valor do patriménio liquido do FUNDO investido
em tais Fundos de Investimento Autorizados.

Artigo 6": O FUNDO podera alocar até 50% (cinquenta por cento) de seu patrim&nio liquido
em operagdes em mercados de derivativos, exclusivamente com o objetivo de proteger
posicdes detidas a vista, até o limite destas (Hedge).

Pardgrafo 1°: Para o efeito do disposto no caput, as operagdes com derivativos somente
poderdo ser realizadas em mercados administrados por bolsas de valores ou de mercadorias e
de futuros. Adicionalmente, devem ser considerados, para efeito de célculo de Patrimdnio
Liquido do FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestagdo de margens
de garantia em espécie, ajustes didrios, prémios e custos operacionais, decorrentes da
manutencdo de posigdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores
liquidos das operagdes.

Paragrafo 2°: As operagdes em mercado de derivativos poderdo ser realizadas somente na
modalidade “com garantia®, ou seja, com a atuag@io de cAmaras e prestadores de servigos de
compensagdo e de liquidagio como contraparte central garantidora da operacdo, desde que
com o objetivo de proteger posigdes detidas a vista, at€ o limite dessas.

Artigo 7°: Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu patrimonio.
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CAPITULO IV - CONDICOES DE CESSAO

Artigo 8°: No momento de cada aquisi¢do ou cessdo de Direitos de Crédito ao FUNDO, o
GESTOR verificara a observincia, cumulativa, das seguintes Condi¢des de Cessdo:

I — os Direitos de Crédito devem estar livres e desembaragados de quaisquer 6nus, gravames
ou restrigdes de qualquer natureza;

e e

122 Of. de Res. de Titulos e Documentos |

II — os Direitos de Crédito devem estar representados por Documentqs Bepresemistizgs sdesistrada

presente;

III — o FUNDO deve passar a ser titular e beneficiario das garantias vinculadas aos Direitos de
Crédito;

IV — Os Direitos de Crédito cujos Documentos Representativos de Crédito sejam Debéntures,
Notas Promissorias, Cédulas de Crédito Bancario, Certificados de Cédulas de Crédito
Bancirio, Cédulas de Crédito Imobilidrio, Letras de Crédito Imobilidrio e Notas de Crédito &
Exportagio deverdo estar registrados na CETIP e/ou na BM&FBOVESPA e/ou em outros
sistemas de registro, liquidagio e custddia reconhecidos pelo BACEN ou autorizados pela
CVM, sendo que, nas hipoteses em que o referido registro ndo seja obrigatério, devera haver
regra de precificagdo dos Direitos de Crédito previamente definida e acordada com o
CUSTODIANTE do FUNDO;

V — os Direitos de Crédito, os Cedentes ¢ os Empreendimentos Elegiveis devem ter sido
aprovados pelo Comité Operacional, sem prejuizo dos itens acima;

VI — cada Direito de Crédito, em fungdo da sua respectiva classificagio de risco, devera
atender ao limite maximo de concentragdo em relagdo ao Capital Comprometido do FUNDO,
de acordo com a tabela abaixo:

Classificagio de Risco Limite maximo de concentragdo em relacio ao
do Direito de Crédito Capital Comprometido (%)
brA+ ou superior 12%
de brBBB até brA 8%
brBBB- ou inferior 5%

VII — a aquisi¢io de Direitos de Crédito de um mesmo Setor Alvo, dentre os descritos no
Inciso LXV do Artigo 1° nfio poderd exceder 50% (cingiienta por cento) do Capital
Comprometido do FUNDO;

—d
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VIII - a cessdo para o FUNDO ou aquisi¢do pelo FUNDO de cada um dos Direitos de Crédito
deve ser efetuadas em taxa de desconto aplicada sobre o valor de face do respectivo Direito de
Crédito, a ser estabelecida em cada operagéo de aquisigdo pelo FUNDO ou cessiio ao FUNDO
de Direito de Crédito. Ndo obstante, a taxa de desconto praticada devera ser estabelecida no
momento da operagdo de aquisi¢io ou cessdo, no melhor interesse do FUNDO, observando-se
os pardmetros minimos de rentabilidade estabelecidos no Critério de Elegibilidade. Nio
obstante, a cessdo para 0 FUNDO ou aquisi¢do pelo Fundo dos Direitos de Crédito devem ser
efetuadas em taxa igual ou superior & taxa minima de cessio (“Taxa Minima™) aplicavel a
cada Direito de Crédito, a qual sera calculada, no momento da cessdo para o FUNDO ou
aquisi¢io pelo FUNDO do respectivo Direito de Crédito, da seguinte forma:

i 22 Of. de Res. de Titules e Documentos
Vo Ficou sreuivads coria rewistrada

i
Tm:"?? — P (B) + C + S L sob o nd GGH0999083 ek 1012/2010, ;

Onde:

P = o valor correspondente & classificagio de risco do Direito de Crédito a ser cedido
para o FUNDO ou adquiride pelo FUNDO, conforme tabela abaixo:

Classificacio de Risco do p ]
Direito de Crédito
AAA 0,75
AA 0,80
A 0,85
BBB 0,95
BB 1,10 N

B = Benchmark Senior

C = Custos do Fundo a.a., expressos em % (Taxa de¢ Administracdo e demais
encargos)

S = Spread equivalente a 0,5% a.a. (cinco décimos por cento ao ano).
IX — o FUNDO devera observar os Principios para o Investimento Responsavel (“PRI™) no
que diz respeito aos Direitos Creditérios, seus Devedores e Grupo Econémico, descritos no

Anexo III ao Regulamento;

X — que a relagio entre o nimero de Cotas Subordinadas e o patriménio liquido do FUNDO
seja, considerada pro forma a aquisi¢#o ou a cessdo, no minimo igual ou superior ao maior

! :




entre os dois percentuais descritos nas alineas (a) e (b) abaixo:

(a) a Razio de Garantia do FUNDO, ou seja, haja, no minimo, 25%
(vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido do FUNDO em Cotas

Subordinadas; ou !

———

{ 20 Of, de Res, de Titules e Documentos |
| Ficou areuivada copla resistrada
(b) o percentual, a ser calculado pelo GESTOR refekenn® POATRIAIN ga 0/ 12/2010.
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perda liquida esperada em caso de inadi[':l-pIemcnm dos 5 (cinco)
maiores Direitos de Crédito pertencentes ao FUNDO, sendo certo que
para o cilculo de tal percentual o GESTOR utilizard as informagdes
necessarias fornecidas pela Agéncia Classificadora de Risco.

Pardgrafoe 1°: O GESTOR sera responsavel pela verificagdo e validagdo do cumprimento das
Condi¢oes de Cessdo elencadas neste artigo assim como pela obtengdo de parecer legal ou
aprovagio do departamento juridico do GESTOR acerca da correta formalizacdo da cessdo
dos Direitos de Crédito Elegiveis que o FUNDO vier a adquirir. Ndo obstante a previsio de
obtengdo de parecer legal sobre a formalizacgio de cessio, sempre que se tratar de Direitos de
Crédito referentes a Empreendimentos Elegiveis que representem 3% (trés por cento) ou mais
do Capital Comprometido, devera ser realizada uma auditoria legal de escopo restrito nos
termos do Anexo 1

Paragrafo 2°: Além de verificar as Condi¢Ges de Cessdio a cada cesséio, o GESTOR
assegurard que os Direitos de Crédito atendam, também, aos Critérios de Elegibilidade a
serem validados pelo CUSTODIANTE nos termos do Capitulo V abaixo.

CAPITULO V - CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 9°: Adicionalmente ¢ cumulativamente as Condi¢des da Cessdio, os Direitos de
Crédito deverdo atender aos Critérios de Elegibilidade que serfio validados pelo
CUSTODIANTE nos termos deste artigo no momento de cada aquisiciio ou cessiio dos
Direitos de Crédito ao FUNDO, quais sejam:

I — o valor de aquisi¢do de Direitos de Crédito, vinculado a um mesmo Empreendimento
Elegivel ndo pode exceder 12% (doze por cento) do Capital Comprometido do FUNDO;

IT - o Direito de Crédito deve apresentar uma classifica¢do de risco nivel minima equivalente
a brBB+ atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco.

Il - os Direitos de Crédito com classificagdo de risco inferior a brBBB atribuida pela
Agéncia Classificadora de Risco devem representar no méaximo 5% (cinco por cento) do
Capital Comprometido do FUNDO;
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IV - sem prejuizo do limite disposto no inciso III, acima, os Direitos de Crédito com
classificagdo de risco inferior a brA- e igual ou superior a brBB+ atribuida pela Agéncia

Classificadora de Risco devem representar no maximo 60% (sessenta por cento) do capital
comprometido do FUNDO;

V — o0s Devedores nido poderio estar inadimplentes com o FUNDO no momento da cessdo;

__—__m---_-m+hun_--q-__hun__.qnﬁ__T___-_j

VI — os Devedores nido poderdo estar em processo de li'alenc!a:fcr I&c gl 1 Eltﬁbh;a‘lf
el Va3 CoplE
recuperacdo extrajudicial, intervengdo, liquidagdo extrajudlcla:i f agﬁla};ﬂymﬁ o«

administragéo especial temporaria no momento da cessio; i

VII — o valor devido por um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econdmico, bem como o
valor de qualquer Direito de Crédito considerado individualmente, nio podera exceder o valor
equivalente a 12% (doze por cento) do Capital Comprometido do FUNDO, observados ainda
0s percentuais maximos de alocagio em razdo da classificagfo de risco do Direito de Crédito
conforme disposto no Item VI do Artigo 8° acima;

VIII - sem prejuizo do limite estabelecido no inciso VII, acima, o valor maximo devido por
um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econdmico estd limitado a 20% (vinte por cento) do
patriménio liquido do FUNDQ, ressalvado o disposto no Pardgrafo Segundo deste artigo;

IX — 0s 5 (cinco) maiores Devedores do FUNDO ndo podem exceder 50% (cingiienta por
cento) do Capital Comprometido do FUNDO;

X - os Direitos de Crédito ndio poderéio ter vencimento posterior ao 8° (oitavo) ano de
existéncia do FUNDO, contado da data da primeira integralizagéio de Cotas; e

Paragrafo 1°: O limite maximo de concentragdo por Devedor em termos percentuais, previsto
no item VIII do caput, observado o disposto no paragrafo 2° abaixo, com relagio ao
patrimonio liquido do FUNDO serd verificado a cada cesséio. Durante o prazo de 18 (dezoito)
meses, apos a primeira integralizagiio de Cotas, o qual podera ser prorrogado por 6 (seis)
meses por decisdo do Comité Operacional, este limite podera deixar de ser observado pelo
CUSTODIANTE e pelo GESTOR.

Pardgrafo 2°: Durante o Periodo de Investimento, o valor maximo devido por um mesmo
Devedor ou por seu Grupo Econdmico poderd exceder o limite previsto no inciso VIII do
caput deste Artigo quando o Devedor:

I — tiver registro de companhia aberta;

II - for institui¢do financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo BACEN; ou

Documentos |

i
i

I

1
o o g

115



IIT — for sociedade empresarial que tenha suas demonstragdes financeiras relativas ao
exercicio social imediatamente anterior a data de constituigio do fundo elaboradas em
conformidade com o disposto na Lei 6.404/76, € a regulamentagdo editada pela CVM, e
auditadas por auditor independente registrado na CVM, nos termos do artigo 40-A da
Instrugdo CVM n°® 356.

Paridgrafo 3°: Na hipitese do Direito Creditério Elegivel perc;l'e_j—ﬂ gpa?lgl.tl% 'Cdlélt:@{%e‘m:
CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e o GESTOR salvo na %xisﬂhdmﬂéﬁﬁiﬁm%ﬁm&if
ou dolo destas partes na averiguacio inicial.

Paragrafo 4°: Nio obstante a obrigacio de emissfio de parecer legal nesse sentido, nos termos
do Artigo 8° deste Regulamento ou aprovagdo do departamento juridico do GESTOR, os
Contratos de Cessido deverdio prever que, sem prejuizo do disposto no Artigo 46, inciso VI,
deste Regulamento, o Cedente serd responsiavel pela existéncia, certeza, exigibilidade,
conteldo, exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizagdo dos Diretos de Crédito de
titularidade do FUNDO, nos termos do artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro. O
CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e o GESTOR ndo respondem pela solvéncia,
originagdo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito cedidos ao FUNDO ou por
este adquiridos.

Paragrafo 5°: A cessiio dos Direitos de Crédito serd irrevogavel e irretrativel, com a
transferéncia, para o FUNDO, em carater definitivo e sem direito de regresso contra o
Cedente ou qualquer modalidade de coobrigago, da plena titularidade dos Direitos de
Crédito, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a estes relacionadas, bem como reajustes
monetarios, juros e encargos.

Paragrafo 6°: Nio obstante o disposto no paragrafo acima, observadas as regras aplicaveis
aos Contratos de Cessfo, especialmente em fungiio de pagamento antecipado ou renegociagio
das condigdes de um Direito de Crédito Elegivel ou descumprimento de qualquer das
Condigdes de Cessio ou dos Critérios de Elegibilidade, podera haver a recompra ou
substitui¢do dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor ou por terceiros, a
critério do GESTOR, caso estes deixem de estar enquadrados nas Condigdes de Cessdo ou
estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) dias uteis dias. No caso de cessdo, recompra ou
substituigdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos deste pardgrafo, o GESTOR
envidara seus melhores esforgos para realizar a transagdo no prego mais benéfico aoc FUNDO
dentre os disponiveis ao GESTOR.

Paragrafo 7°: Qualquer decisio em Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre

alteragdo, inclusdo ou exclusdo dos Critérios de Elegibilidade devera ser comunicada, em até
4 (quatro) Dias Uteis, a0 CUSTODIANTE ¢ ao GESTOR. Caso, por qualquer motivo, o

! y
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CUSTODIANTE ndo concorde com tais altera¢des em relagio aos Critérios de Elegibilidade,
devera requerer o término do Contrato de Custddia, em até 15 (quinze) dias uteis contados do
recebimento da notificagéio que o informe sobre a referida alteragdo do Regulamento.

Paragrafo 8°: Na hipétese de requerer o término do Contrato de Custédia, o
CUSTODIANTE devera ser substituido no prazo de 90 (noventa) dias da referida data. Nesta
hipotese, 0 CUSTODIANTE nio sera responsavel pela verificagio do enquadramento dos
Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade que tenham sido alterados ou incluidos sem
a sua expressa concorddncia, desde a data de tal alteracfio ou inclusdo até a data da efetiva
interrup¢do da prestagio dos servicos de custddia ao FUNDO ou da substituigio do
CUSTODIANTE.

Pardgrafo 9°: Caso ndo requeira o término do Contrato de Custddia, no prazo indicado no
paragrafo 7° acima, serfo consideradas aceitas tacitamente pt’ii‘r EU?TPDTKNTE“EE‘
H B o2

alteragdes promovidas pela Assembleia Geral de Cotistas em I\e‘lacﬁd aotl"?f: E
Elegibilidade.
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CAPITULO VI - ADMINISTRACAO

Artigo 10: As atividades de administragio do FUNDO serdo exercidas pela
ADMINISTRADORA.,

Paragrafo 1°: Pelos servigos de administragdo do FUNDQ, a ADMINISTRADORA fara jus
ao recebimento de remuneragfo equivalente a 0,175 % (zero virgula cento e setenta e cinco
por cento) ao ano sobre o patrimonio liquido do FUNDO (a “Taxa da
ADMINISTRADORA™). Por sua vez, pelos servicos de gestdo do FUNDO o GESTOR fara
jus ao recebimento de remuneragio equivalente a 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por
cento) ao ano sobre o patrimdnio liquido do FUNDO (a “Taxa do GESTOR™).

Paragrafo 2°: A remuneracio da ADMINISTRADORA e a remuneracio do GESTOR
mencionadas acima serfo em conjunto mencionadas como Taxa de Administragio, que
equivale a 1,475% (hum virgula quatrocentos e setenta e cinco por cento) ao ano sobre o
patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo 3°: A Taxa de Administragiio sera calculada pelo CUSTODIANTE e apropriada
por Dia Util, com base no percentual referido no paragrafo 1° acima sobre o valor diario do
patriménio liquido do FUNDO do dia anterior, & base de “1/252” (hum sobre duzentos e
ciquenta e dois avos) de forma linear, do percentual referido acima, e serd paga mensalmente,
até o 5° (quinto) Dia Util do més subseqiiente ao vencido, para a ADMINISTRADORA e para

o GESTOR, diretamente pelo FUNDQO, de acordo com os percentuais previstos no Paragrafo
1°,

/ . 17
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Parigrafo 4°: A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos outros prestadores de servigo
contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante da Taxa de
Administragio.

Paragrafo 5°: O FUNDO n#o possui taxa de ingresso e saida.

Artigo 11: Incluem-se entre as obrigagdes da ADMINISTRADORA.:

T ———E S S i |
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[ — manter atualizados e em perfeita ordem: | 20 0f, de Rev. de Titulos e Documentos |
i Ficou arsuivada coria resistrads
a)  adocumentagdo relativa as operagdes do FUNDO; | sab ¢ "‘E_Gw'“’gg_gﬁ"_‘é_e_'f_l_(“: E‘E?E?'ﬁul
b) o registro dos Cotistas; T
c) o livro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas;
d) o livro de presenga de Cotistas;
e) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;
) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO; e
g) os relatorios do auditor independente.

IT — receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de
institui¢éo contratada;

IIT - entregar, sempre que solicitado, ao Cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do
FUNDQ, bem como cientifici-lo do nome do periddico utilizado para divulgagio de
informagdes, se houver, e da taxa de administragio e da taxa de performance praticadas;

IV - divulgar, mensalmente, no periddico utilizado para divulgagdes do FUNDO, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituigdes que coloquem Cotas desse, 0
valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da Cota, as rentabilidades acumuladas no
més ¢ no ano civil a que se referirem, ¢ os relatérios da agéncia classificadora de risco
contratada pelo FUNDO:

V — custear as despesas de propaganda do FUNDO;

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

VII — sem prejuizo da observincia dos procedimentos relativos as demonstragdes financeiras,
previstas na regulamentagdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com

informagdes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociagdo realizada entre a
ADMINISTRADORA e o FUNDO;

/ [
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VIII — providenciar trimestralmente a atualizagfio da classificagdo de risco das Cotas Seniores
¢ das Cotas Subordinadas Preferenciais do FUNDO ou dos direitos de crédito e demais ativos
integrantes da carteira do FUNDO, bem como a divulgag¢io das informagdes previstas no
Paragrafo 3° do Artigo 8° da Instru¢do CVM 356 e alteragdes posteriores, sendo certo que tais
informagdes deverdo ser prestadas ao ADMINISTRADOR pelo GESTOR e pelo
CUSTODIANTE do FUNDO.

IX — validar, no dmbito de cada Contrato de Cessio ou Termo de lragﬂs g;al

declaragoes prestadas pelo GESTOR gquanto ao cumprimento dp§ ICOEH

[

ey 1

Ec lifead.e a qgféib-fs o Documentos |
F358kaistrads

referidas neste Regulamento; e | sob o n@ 0000999683 es 10/12/2010.

§

X — cumprir e fazer cumprir todas as disposigdes constantes deste Regulamento, bem como as
regras sobre investimentos aplicaveis aos potenciais investidores sujeitos as Resolugtes CMN
n® 3.790 e n® 3.792, de 24 de setembro de 2009, bem como a Resolugio CMN n° 3.308, de 31
de agosto de 2005, conforme alteradas e/ou complementadas.

Paragrafo 1°: A divulgagdo das informagdes prevista no inciso IV deste artigo pode ser
providenciada por meio de entidades de classe de instituigdes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em periédico de ampla veiculagdo, devidamente indicado no
Prospecto do FUNDO, observada a responsabilidade da ADMINISTRADORA pela
regularidade na prestagdo destas informagdes.

Parigrafe 2°: A ADMINISTRADORA outorga, neste ato, ao GESTOR, plenos poderes para
praticar todos os atos necessarios a gestdo da carteira do FUNDO, bem como para exercer
todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, inclusive o de participar e votar em
assembleias gerais ou especiais atinentes aos ativos que compdem a carteira do FUNDO,
incluindo o de participar de assembleias de debenturistas, de acionistas, de credores em geral,
assim como em qualquer reuniio ou foros de discussfo, representando o FUNDO, com
poderes para deliberar ¢ votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos do FUNDO,
de acordo com os melhores interesses do FUNDO e incluindo, sem qualquer limitagio, votar
sobre a conversdo de debéntures em agdes.

Parigrafo 3°: A ADMINISTRADORA e o GESTOR deverdio observar o disposto na Lei n°
9.613/1998, na Instrugiio SPC n® 26, de 1 de setembro de 2008, na Circular n.® 3.461/09 do
BACEN e na Instrugio CVM n.° 301/99 e posteriores alteragdes, com a finalidade de prevenir
e combater as atividades relacionadas com os crimes de “lavagem de dinheiro™, ou ocultagéo
de bens, direitos ¢ valores identificados pela Lei n® 9.613/1998, sendo certo que quaisquer
penalidades eventualmente impostas aos Cotistas em decorréncia da falta de cumprimento
dessas regras por parte da ADMINISTRADORA e/ou do GESTOR serfio por eles suportadas.

Artigo 12: E vedado 4 ADMINISTRADORA:
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I — prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operagdes
realizadas em mercados de derivativos;

Il — utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigagdo como garantia das operagOes
praticadas pelo FUNDQ; e

IIT — efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hip6tese de aquisi¢do de Cotas deste.

Paridgrafo 1°: As vedagdes de que tratam os incisos I a III deste b@%ﬁﬁ'ﬁﬁﬁ sos ..

proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras d.a"Aﬁ

das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas cidC-:ﬁ{J&lmm{Jm&Smaﬂw i m.-t'u'

SR |

sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes dasTespectivay TErIEiTas € os
de emissdo ou coobrigacio dessas.

Paragrafo 2°: Excetuam-se do disposto no pardgrafo anterior a utilizagfio de titulos de
emissdo do Tesouro Nacional, titulos de emissdo do BACEN e créditos securitizados pelo
Tesouro Nacional, integrantes da carteira do FUNDO, para cobertura de margem de garantia
de operagdes de que tratam o Capitulo Il deste Regulamento.

Artigo 13: E vedado a8 ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO:
I — prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se
tratar de margens de garantia em operagdes realizadas em mercados de derivativos de que

trata o Capitulo III deste Regulamento;

IT — realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento ndo
previstos na Instrucdo CVM 356;

IIT — aplicar recursos diretamente no exterior;
IV — adquirir Cotas do proprio FUNDO;

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

VI - vender Cotas do FUNDO a prestagfio, sem prejuizo da integralizagio a prazo das Cotas
subscritas;

g :}uwgamtﬂ: |
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VII - vender Cotas do FUNDOQ a instituigdes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil cedentes de direitos de crédito, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas;

VIII — prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

[X — fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,

promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprioc desempenho, no
desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis .
no dmbito do mercado financeiro; r'};i:-;; Res. de Titulos @ Documentos |
| Ficow arauivada coris resistrads |
X — delegar poderes de gestdo da carteira do FUNDO, ressalvadd;_o aﬁﬁoﬁi’oﬂ?ﬂﬁ"ﬁf@oeﬁéf 272019, j
inciso 11, da Instrugio CVM 356; T

XI — obter ou conceder empréstimos/financiamentos, admitindo-se a constituigdo de créditos e
a assungdo de responsabilidade por débitos em decorréncia de operagBes realizadas em
mercados de derivativos de que trata o Capitulo III deste Regulamento; e

XII — efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugdo dos direitos ¢ demais ativos integrantes
da carteira do FUNDO, exceto quando se tratar de sua utilizagdo como margem de garantia
nas opera¢les realizadas em mercados de derivativos de que trata o Capitulo II1 deste
Regulamento.

CAPITULO VII - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

Artigo 14: A ADMINISTRADORA, por meio de carta com aviso de recebimento enderegada
a cada Cotista, pode renunciar & administracdo do FUNDO, desde que convoque, no mesmo
ato, Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre sua substitui¢iio ou sobre a liquidacio
desse, nos termos da Instrugio CVM 356. Até que seja indicada a instituigdo substituta,
ADMINISTRADORA devera permanecer no exercicio da administragdo do FUNDO por 90
(noventa) dias.

Paragrafo 1°: Nas hipoteses de substituigio da ADMINISTRADORA e de liquidagfio do
FUNDO, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituigdes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da propria ADMINISTRADORA.

Parigrafo 2°: A ADMINISTRADORA somente podera ser substituida por instituigio
financeira reconhecida pela ANBIMA - Associagio Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais como uma das 20 (vinte) maiores institui¢des administradoras de
fundos de investimento no pais.
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Artigo 15: No caso de Regime de Administragdo Especial Temporaria, intervengio ou
liquidagdo extrajudicial da ADMINISTRADORA, deve automaticamente ser convocada
Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias, contados de sua decretagiio, para: 1
- nomeagfdo de representante de cotistas; e Il - deliberagiio acerca de: a) substitui¢io da
ADMINISTRADORA, no exercicio das fungdes de administragdo do FUNDO; ou b) pela
liquidagdo antecipada do FUNDO.

CAPITULO VIII - GESTAO DE LARTEIRA

e o S

—————eq

i 28 Bf, de Res. de Titulos e Dpcumentos |

Artigo 16: O GESTOR seri responséavel pela gestdo da carteira do IFUTH ‘{;;Em‘ ipiﬁ‘ﬂiﬁ!}‘i*ridﬂ
thedhe’

sele¢fio e originagéo, inclusive, dos Direitos de Crédito Elegiveis, de, acc}&t.lu
investimento e desinvestimentos previstas neste Regulamento mediante a participa¢do no
Comité Operacional, conforme previsto neste Regulamento.

Parigrafo Unico: Para o fiel cumprimento dos servigos ora pactuados, nos termos do art. 653
e seguintes do Cddigo Civil Brasileiro, o GESTOR fica, desde ja, constituido como
procurador para, em nome do FUNDO, celebrar todo e qualquer documento, acordo ou
contrato relativo & gestdo da carteira do FUNDO e a cobranga judicial e extrajudicial dos
Direitos de Crédito Inadimplidos, incluindo, sem limitagdo, contratos referentes a negociagéo,
subscrigdo, integralizagdo ou aquisigdo de ativos financeiros e Direitos de Crédito Elegiveis,
declaragtes sobre a qualidade de investidor qualificado do FUNDO, contratos com
instituicdes financeiras, agentes escrituradores ou custodiantes dos Direitos de Crédito
Elegiveis e outros prestadores de servigo relacionados aos Direitos de Crédito Elegiveis que
integram a carteira do FUNDO, inclusive com poderes para comparecer e votar em
assembleia de cotistas ¢ debenturistas ¢ com poderes para contratagio de terceiros para
realizar a cobranga de Direitos de Crédito Inadimplidos. Na celebragfo de tais instrumentos, o
GESTOR devera observar os interesses dos Cotistas, a legislagdo e regulamentagio aplicivel,
o presente Regulamento, o Contrato de Gestéo e o Contrato de Cobranga.

Artigo 17: Nao obstante o estabelecido no artigo anterior, ¢ de responsabilidade do GESTOR:

(1) Proceder a andlise e selegdo dos Direitos de Crédito ofertados ao FUNDO;

(1)  Verificar o atendimento dos Direitos de Crédito ofertados ao FUNDO as
Condi¢des de Cessdo;

(iii)  Participar do Comité Operacional na forma descrita neste Regulamento;

(iv)  Executar e supervisionar a aplicagdo das decisdes do Comité Operacional;

(v) Executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do FUNDO com a
politica de investimentos descrita neste Regulamento;

(vi)  Monitorar o0 desempenho do FUNDO, a forma de valorizagdo das Cotas e a
evolugdo do valor do patrimdnio do FUNDO;

-—d
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(vii)

(viii)

(ix)

x)

Sugerir 8 ADMINISTRADORA modificagdes neste Regulamento no que se refere

as competéncias de gestdo dos investimentos do FUNDO ou qualquer outra que

julgue necessaria;

Propor a convocagio de Assembleia Geral de Cotistas;

Participar e votar em assembleias de debenturistas, de acionistas, de credores em

geral, assim como em qualquer reunifio ou foros de discussfo, representando o

FUNDO, com poderes para deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados

aos ativos do FUNDO, de acordo com os melhores interesses do- FUNDO-g--—--m-m- -
incluindo, sem qualquer limitagdo, votar sobre a convéiddl. die HebéiRurdylens ‘?ﬂf_ﬁ"—‘“{:ﬂs !
acdes, observado o disposto no pardgrafo 5° do Artigo 5° ﬂcs&giﬁﬁﬁﬁmgﬁgéi ZZ?E};E?E 1
Coordenar a cobranga judicial e extrajudicial dos Dircito's_df:ﬁ:g f@;l-uadimﬁl-ides— ----------- i
por si ou através de terceiros livremente por ele subcontratados.

Parigrafo 1°; Nio serd de responsabilidade do GESTOR o exercicio da administragio do
FUNDO, que compete 3 ADMINISTRADORA, unico titular dos direitos e obrigagdes
decorrentes de tal condigfio, conforme estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo 2°: Pelos servigos de gestiio de carteira do FUNDO ¢ aqueles descritos no caput, o
GESTOR recebera remuneragéo conforme previsto no Art 10, Pardgrafo 1°, acima.

Parigrafo 3°: Sem prejuizo da remuneragéio prevista no paragrafo 2° acima, ou seja, da Taxa
de Gestdo, o GESTOR fard jus 4 taxa de performance apurada conforme descrito nos
paragrafos seguintes.

Pardgrafo 4°: Tendo em vista que as Cotas Seniores possuem benchmark definido e limitado
e que, por tal razio, toda rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas
Preferenciais de acordo com o Benchmark Subordinade Preferencial e, por sua vez, seu
excesso serd atribuido as Cotas Subordinadas na proporgio definida no Paragrafo 5° do Artigo
23 deste Regulamento, a Taxa de Performance serd no montante equivalente a 20% (vinte por
cento) da rentabilidade das Cotas Subordinadas que exceder a varia¢do do IPCA, acrescido de
8% a.a. (oito por cento ao ano) no Periodo de Performance, ja deduzidas todas as taxas e
despesas pagas pelo FUNDQO, inclusive a Taxa de Administragdo, observado que o percentual
de 20% (vinte por cento) serd aplicdvel apenas 4 parcela da rentabilidade que exceder o
parAmetro definido neste Paragrafo, e limitado a variagdo do Indice de Pregos ao Consumidor
Amplo — IPCA, acrescida de 9% a.a. (nove por cento ao ano). Para a parcela da rentabilidade
das Cotas Subordinadas que exceder referido limite, serd observada a regra disposta no
Paragrafo 5° abaixo.

Paragrafo 5°: Caso a rentabilidade das Cotas Subordinadas exceda a variagdo do indice de
Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA, acrescida de 9% a.a. (nove por cento ao ano) no
Periodo de Performance, exclusivamente sobre a parcela da rentabilidade das Cotas
Subordinadas que exceder tal pardmetro, a Taxa de Performance sera cobrada no percentual

TN
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equivalente a 30% (trinta por cento), ja deduzidas todas as taxas e despesas pagas pelo
FUNDQ, inclusive a Taxa de Administragio.

Paragrafo 6°: A Taxa de Performance serd provisionada diariamente pelo FUNDO e devida
ao GESTOR somente apds a devolugo do valor equivalente ao capital investido pelos
Cotistas corrigido pela variagio do IPCA no periodo, acrescido de 8% a.a. (oito por cento ao
ano), ou seja, a devolugio dos valores recebidos pelo FUNDO a titulo de integralizagdo de
cotas acrescido desta variagdo. A Taxa de Performance serd paga pelo FUNDO
exclusivamente em espécie por ocasido do resgate da totalidade das Cotas Subordinadas ou

e T

liquidagdo antecipada do FUNDQO, observados os Paragrafos 4° e 5“,i

integralizagdo efetuada pelo(s) Cotista(s) Subordinado(s).

Paragrafo 8% Os valores provisionados a titulo de Taxa de Performance deverdo ser
segregados pela ADMINISTRADORA e investidos em Ativos Financeiros por decisdo do
GESTOR.

Paragrafo 9°: Nio obstante ao disposto acima, o pagamento da Taxa de Performance devera
ainda atender aos seguintes requisitos:

I - O montante final do investimento seja superior ao capital inicial da aplicagdo; e
I1 - O pagamento da taxa de performance devera ser realizado exclusivamente em espécie.

Artigo 18: Em caso de destituicio do GESTOR sem justa causa, o FUNDO pagard ao
destituido uma taxa de Destitui¢do sem Justa Causa, que serd apurada conforme descrito
abaixo e sera paga em até 60 (sessenta) dias contados da efetiva destituigio do GESTOR.

Pardgrafo dnico: A taxa referida no capur:

(i) no Periodo de Investimento, sera equivalente a Taxa de Gestdo aplicada sobre o
Capital Comprometido do FUNDO multiplicado pelo pericdo a decorrer entre a
efetiva destituigfio e o término do Prazo do FUNDO; e

(ii) no Periodo de Desinvestimento, serd equivalente & Taxa de Gestdo aplicdvel sobre
o patriménio liquido do FUNDO multiplicado pelo periodo a decorrer entre a
efetiva destituicio e o término do Prazo do FUNDO acrescido da taxa de
performance j provisionada.

AR, de fes. 42 Titulos e Docusentos |
1 Ficou sraurvada cérla rezistrads
Pardgrafo 7°: A Taxa de Performance serd calculada indiwn.ric:lualrk[lfmlﬂi’iI e relaEI o8l eadi/ 12/2010.
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CAPITULO IX — CUSTODIA, CONTROLADORIA,
ESCRITURACAO E DISTRIBUICAO DE COTAS

Artigo 19: As atividades de custddia e controladoria do FUNDO prevista no artigo 38 da
Instrugdo CVM 356 serdo exercidas pelo CUSTODIANTE,

—

1

i 28 0f, de Rea. de Titulos e Docusentos |

Paridgrafo 1°: O CUSTODIANTE ¢ responsavel pelas seguintes atividadlesou arauivada céria registrada
I sob o 8 00009996ET em 10/12/2010,

|
|
i

I - receber e analisar a documentagdo que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito Elegiveis
representados por operacdes financeiras nos termos do Paragrafo 3° abaixo;

Il - validar os Direitos de Crédito em relagio aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos
neste Regulamento;

IIT - realizar a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos de Crédito Elegiveis, evidenciados
pelos Documentos Representativos do Crédito e pelos Contratos de Cesséo;

IV - fazer a custddia, administragdo, cobranga e/ou guarda dos Documentos Representativos
do Crédito e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO, observado o disposto no
paragrafo 2° abaixo;

V - diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, os
Documentos Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de livre acesso
para auditoria independente, se houver, para a Agéncia Classificadora de Risco contratada
pelo FUNDO e para 6rgaos reguladores; e

VI - cobrar e receber, por conta ¢ ordem do FUNDO, pagamentos, resgate de titulos ou
qualguer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na
conta de depositos do FUNDO.

Paragrafo 2°: O CUSTODIANTE serd responsidvel pela guarda dos Documentos
Representativos dos Créditos a serem adquiridos pelo FUNDO, conforme previsto no
Contrato de Custodia, podendo o CUSTODIANTE, sem prejuizo de sua responsabilidade
perante 0 FUNDQ, terceirizar o presente servigo €, no caso de Direitos de Crédito Elegiveis
pulverizados, ou seja, onde haja uma pluralidade de Devedores e de Documentos
Representativos de Crédito constituir o Cedente, nos termos do Contrato de Cessdo ou do
Termo de Transferéncia de Ativo, como fiel depositario dos Documentos Representativos do
Crédito. Ainda, a responsabilidade da guarda ou custédia dos Documentos Representativos de
Crédito referentes a ativos negociados ¢/ou liquidados em bolsa ou em mercado de balcio
organizado podera ser atribuida i instituicdo financeira registradora do ativo em referidos
ambientes.

/7 S
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Parigrafo 3": O CUSTODIANTE procedera a verificagdo de lastro dos Direitos de Crédito
Elegiveis observadas as seguintes regras:

I — os Direitos de Crédito Elegiveis que representem percentual igual ou superior a 1% (um
por cento) do Capital Comprometido do FUNDO passardo por verificagio de lastro em sua
totalidade, assim, cabera ao CUSTODIANTE verificar todos seus Documentos
Representativos de Crédito;

rr—

-

I - Os Direitos de Crédito que represente até 1% (um por cento) dGXMpitel @omproitietde Docuentas |

do FUNDO terdo seu lastro verificado trimestralmente por amostragébm'

Ficou arauivada coria reaiﬁ'trada
tob o n@ (O002996RT ew 10/12/20140.

L P ———

III - Em ambas as hipdteses, o CUSTODIANTE comunicara o resultado da verificagio de
lastro a ADMINISTRADORA, o GESTOR e & Agéncia Classificadora de Risco das Cotas do
FUNDO.

Parigrafo 4°: Ao realizar a verificagio de lastro referida no paragrafo 3° acima, o
CUSTODIANTE apurara a existéncia fisica do respectivo Documento Representativo de
Crédito.

Pardgrafo 5% Sem prejuizo da responsabilidade legal do CUSTODIANTE, no caso previsto
no inciso Il do Pardgrafo 3° deste Artigo, a verificagdo do lastro dos Direitos de Crédito
Elegiveis devera ser realizada por meio de auditoria trimestral nos respectivos Documentos
Representativos de Crédito, por amostragem. As irregularidades apontadas nesta auditoria
serdo informadas a ADMINISTRADORA.

a) A verificagdo referida no Pardgrafo 5° acima, serd realizada trimestralmente pelo
CUSTODIANTE ou por terceiro contratado. Para a primeira verificacio a ser realizada, o
CUSTODIANTE devera considerar a totalidade dos Direitos de Crédito Elegiveis de
titularidade do FUNDO, enquanio que, para as demais verificagdes, serdo considerados
apenas os Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao FUNDO no periodo compreendido
entre a data-base da ultima verificagdo ¢ a data-base da verificagdo a ser realizada. A
analise da documentagdo serd realizada utilizando os procedimentos de auditoria por
amostragem, e dependera de alguns estudos estatisticos, sendo realizada com base em
amostras de registros operacionais e contabeis, podendo variar de acordo com o tamanho
da carteira e o nivel de concentragio dos Direitos De Crédito Elegiveis.

b) A determinagdo do tamanho da amostra e a sele¢do dos Direitos de Crédito Elegiveis para
verificagio nos termos da alinea a" acima, serd realizada por meio da aplicag¢do da
seguinte formula matematica:

1 ] ) N Xxne
Ea N +neo
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Onde:

Eo = Erro Amostral Toleravel (o erro amostral toleravel seri entre 5% e 10%,
considerando principalmente os seguintes aspectos: natureza dos Direitos De Crédito
Elegiveis; qualidade do(s) Cedente(s); quantidade de wverificagbes do lastro dos
Direitos De Crédito Elegiveis ja realizadas e os respectivos resultados observados); e

N = tamanho da populagéo (o universo de amostragem a ser utilizado compreendera
exclusivamente os Direitos De Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo desde a dltima
verificagfio, exceto para a primeira verificagfio, que compreendera a totalidade dos
Direitos De Crédito Elegiveis).

I

| 20 0f, de Re3, de Titulos e Documentos !

gistrads
/1272010,

41:),

¢) A selecio da amostra de Direitos de Crédito Elegiveis para \,Lcnff%‘a tg"gla ﬁu@fﬁ 2
seguinte forma: (i) divide-se o tamanho da populagéio (N) pel I
obtendo um intervalo de retirada (k); (ii) sorteia-se o ponto de partida; e (111} a cada k
elementos, retira-se um para a amostra.

d) A wverificagio serd realizada uniformemente, ou seja, nfo sendo considerados os
parametros de diversificagdo de Devedores quando da verificagéo do lastro.

e) Para atendimento ao disposto no § 3°, inciso III, do artigo 8° da Instrugiio CVM 356/01, a
ADMINISTRADORA considerara os resultados da verificagdo dos Documentos
Representativos de Crédito, por amostragem, realizada no trimestre anterior pelo
CUSTODIANTE, explicitando, dentre o universo analisado, a quantidade e a relevincia
dos Direitos De Crédito Elegiveis inexistentes porventura encontrados.

Pardgrafo 6°: Sem prejuizo das obrigagdes do CUSTODIANTE, o FUNDO podera contratar
outras institui¢des financeiras de primeira linha, que possuam classificagdo de risco, atribuida
por agéncia reconhecida internacionalmente, igual ou superior aquela conferida as Cotas
Seniores do FUNDO, para prestar servigos referente a controle, gerenciamento e liquidagio
de garantias que este vier a ser titular por for¢a dos Direitos de Crédito Elegiveis que detiver,
devendo os Cedentes ou Devedores arcar como os custos, como tarifas bancarias e despesas
de cobranga e pagamento, referente a tais garantias.

Paragrafo 7°: A escrituragdo das Cotas do FUNDO sera efetuada pelo CUSTODIANTE.

Parigrafo 8°: Pelos servicos de custodia qualificada e de escrituragdo das Quotas, o
CUSTODIANTE fard jus a uma remunera¢io a ser deduzida da parcela da Taxa de
Administragdo devida 4 ADMINISTRADORA,

Artigo 20: A distribuicdo das Cotas do FUNDO serd realizada em regime de melhores
esforgos pelo DISTRIBUIDOR do FUNDQ ou por instituigdo financeira a ele ligada ou
subcontratada, nos termos da Instrugio CVM 400/2003, observado o disposto no Paragrafo 2°
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do Artigo 31 deste Regulamento. A remuneragio pela distribuigdo das Cotas do FUNDO
integra o valor pago a titulo de Taxa de Administracéo.

CAPITULO X - POLITICA DE CONCESSAO E COBRANCA DE CREDITOS

Artigo 21: O GESTOR observard, na concessfio de crédito no ambito-das—-stividades-de——--—-~---—y

FUNDO, a politica de crédito por ele desenvolvida e constante ;cﬂg ?Inéﬁoﬁqadﬁf‘ﬁféﬂhﬁe? Documertos |

Flogw arduivads corid resistrada
sob ¢ nQ GO00999583 en 1071272010,

Regulamento. ]

Artigo 22: A cobranga e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis serio
realizadas pelo CUSTODIANTE ou por institui¢do financeira por este indicada para este fim,
agindo no interesse e representando o FUNDO.

Pardgrafo 1°: Os procedimentos de cobranga consistem na coleta e recebimento dos valores
decorrentes dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao FUNDO mediante crédito na conta
corrente do FUNDO mantida junto ao CUSTODIANTE. Se aplicavel havera a emissio e
encaminhamento 4 rede bancéria nacional para o processamento dos boletos de pagamento
relativos as prestagbes mensais, sejam estas referente a principal e/ou encargos, em razio dos
Documentos Representativos de Crédito, sendo que a liquidagdo de tais valores ocorrera
através de crédito na conta corrente do FUNDO mantida junto ao CUSTODIANTE. No caso
de contratagdo de terceiros para a cobranga e coleta dos Direitos de Crédito Elegiveis nos
termos do caput, os valores liquidados a titulo de pagamentos referentes aos Direitos de
Crédito Elegiveis deverio ser transferidos para a conta corrente do FUNDO no menor periodo
operacionalmente possivel, limitado a 1 (um) dia util.

Paragrafo 2°: O GESTOR foi designado pelo FUNDO, representado pela
ADMINISTRADORA, como agente de cobranga extrajudicial e judicial dos Direitos de
Crédito Inadimplidos, conforme descrito no Contrato de Cobranga. A cobranga dos Direitos
de Crédito Inadimplidos observara os procedimentos descritos no Anexo Il ao presente.

Paragrafo 3°: O CUSTODIANTE, durante o exercicio de suas atividades, em nenhuma
hipotese, serd o responsavel pela indicac@o de Direitos de Crédito Inadimplidos ao protesto ou
pela inser¢do de nome de devedores de Direitos de Crédito Inadimplidos em oOrgdos
responsaveis pelo apontamento de descumprimento de obrigagdes pecunidrias, cabendo ao
GESTOR. determinar ao CUSTODIANTE realizar tais atividades, assumindo a integral
responsabilidade e os eventuais dnus dessa decisdo.

CAPITULO XI - AVALIACAO DOS ATIVOS
E DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

Artigo 23: A primeira valoragiio das Cotas ocorrerd a partir do primeiro dia 1til seguinte a
primeira integralizacdo de Cotas, e a ultima na data de resgate da ultima das Cotas em
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circulagdo. A partir da Data de Integralizagdio Inicial de Cotas Seniores, o valor unitdrio das
Cotas Seniores sera calculado todo dia atil, para efeito de determinagdo de seu valor de
integralizagdo ou resgate. O célculo do valor a ser atribuido as Cotas Seniores, desde que o
patrimbnio do Fundo o permita, buscaré atingir rentabilidade (Benchmark Senior) equivalente
a variagdo do IPCA, acrescida de 8% a.a. (oito por cento ao ano). O valor unitario das Cotas

Seniores sera 0 menor dos seguintes valores: , E—
| 20 E]f. de Res, de Titulos e Documentos |

iy pia resistrads |
a) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, apumt%o rﬁrf;tfﬂu & 521{;;1‘1,' 0d. i

abaixo, pelo numero de Cotas Seniores; ou - -

b) o wvalor unitario das Cotas Seniores no dia Gtil imediatamente anterior acrescido do
Benchmark pro rata no periodo, conforme estabelecidos no presente Artigo.

Paragrafo 1°: A partir da Data de Integralizacdo Inicial de Cotas Subordinadas Preferenciais,
0 valor unitario das Cotas Subordinadas Preferenciais sera calculado todo dia atil, para efeito
de determinacfo de seu valor de integralizacdo ou resgate. O cédlculo do valor a ser atribuido
as Cotas Subordinadas Preferenciais, desde que o patriménio do Fundo o permita, buscara
atingir rentabilidade (Benchmark Subordinado Preferencial) equivalente a variagdo do IPCA.
As Cotas Subordinadas Preferenciais terfio seu valor unitirio calculado conforme uma das
alineas abaixo, conforme o caso:

a) caso a Cota Subordinada Preferencial atinja o Benchmark Subordinado Preferencial, seu
valor unitirio serd aferido através do calculo do valor unitario das Cotas Subordinadas
Preferencials no dia 1dtil imediatamente anterior acrescido do Benchmark Subordinado
Preferencial pre rara no periodo, acrescida de percentual de resultados excedentes do
FUNDO conforme segue. Caso (i) haja resultado excedente ao Benchmark Subordinado
Preferencial, e (ii) o valor da Cota Subordinada Ordinaria do dia anterior a ser aferida
conforme o Pardgrafo Segundo, abaixo, seja equivalente ao seu valor principal, ajustado pelas
amortizagdes ocorridas até a data de calculo; serd atribuido ao valor unitario das Cotas
Subordinadas Preferenciais o valor equivalente a um percentual de tal resultado excedente,
percentual este que sera proporcional ao nimero de Cotas Subordinadas Preferenciais
integralizadas até a data de calculo e aferido conforme a seguinte férmula:

CSPI

b= CSPS

323 (0.50)

Onde:

P = Percentual aplicivel sobre o resultado excedente ao Benchmark Subordinado
Preferencial;

CSPI = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais integralizadas até a data de célculo; e

.
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CSPS = quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais subscritas.

b) caso a Cota Subordinada Preferencial ndo atinja o Benchmark Subordinado Preferencial, o
céilculo do seu valor unitdrio considerard o valor do patriménio liquido do Fundo, apurado
conforme o Artigo 24, deduzido do valor das Cotas Seniores em circulagfo, dividido pelo
nimero de Cotas Subordinadas Preferenciais em circulagﬁo na respecliva data de calculo,

ot o e e e e e 5 i 7 S

do Pardgrafo abaixo, o montante necessario, se houver, para atqngrncnpg de Berchmarle Docusantas i
Suborcinado Preferencial. ! Firoy arwwivads cépla vag;:hada
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Parigrafo 2": A partir da Data de Integralizacfo Inicial de Cotas Subordmadas Ordinarias, o
valor unitario das Cotas Subordinadas Ordinarias sera calculado todo dia Atil, para efeito de
determinagdo de seu valor de integralizagfio ou resgate, devendo corresponder ao valor do
patriménio liquido do FUNDO, deduzido do valor das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Preferenciais em circulagdo, dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas
Ordindrias em circulagdo na respectiva data de calculo.

Paragrafo 3°: Os ativos integrantes da carteira do FUNDO serdo avaliados todo dia 1til, de
acordo com critérios consistentes e passiveis de verificagdo, amparados por informacdes
externas ¢ internas que levem em consideragdo aspectos relacionados ao Devedor, aos seus
garantidores e 4s caracteristicas da correspondente operagfo, conforme a seguinte
metodologia de apuragdo do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira:

[ - Os Ativos Financeiros deverdo ser registrados e ter seus valores ajustados a valor de
mercado (mark-to-marker), observadas as regras e os procedimentos definidos no manual de
marcac¢io a mercado do CUSTODIANTE e em acordo com as normas do BACEN e da CVM,
aplicaveis aos fundos de investimentos;

II - Os ajustes dos valores dos Afivos Financeiros, decorrentes da aplicagiio dos critérios
estabelecidos neste Regulamento, serfio registrados em contrapartida 4 adequada conta de
receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no plano
contabil;

IIl - As perdas e provisdes com Ativos Financeiros serdo reconhecidas no resultado do
periodo, observadas as regras e os procedimentos definidos no Plano Contabil. O valor
ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passard a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdio destas desde que por motivo justificado
subsegiiente ao que levou ao reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores,
acrescidos dos rendimentos auferidos;
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IV - Tendo em vista que ndo hd mercado ativo para os Direitos de Crédito Elegiveis
integrantes da carteira do FUNDO, estes terio seu valor calculado, todo Dia Util, pelos
respectivos custos de aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos auferidos no periodo e deduzidas
as provisoes relativas a eventual inadimpléncia dos mesmos; e.

 —— i

V - A provisdo para devedores duvisosos sera realizada nos tcrm{')sgcﬂngs@o'jifﬁgegd&#ﬁiggﬁgﬂﬁgtDE

2.682/99 e do disposto no Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/N® 003;’2{]095Dt, o nd 0000999683 em 19/12/2010,

st i e

Ficou arauivad

Paragrafo 4°: O descumprimento de qualquer obrigagdo origindria dos Direitos de Crédito
Elegiveis e demais ativos componentes da carteira do FUNDQO serd inicialmente atribuido (i)
aos valores provisionados para o pagamento da Taxa de Performance, (ii) as Cotas
Subordinadas Ordindrias, até o limite equivalente 4 somatdria do valor total das mesmas, ¢
posteriormente (iii) &s Cotas Subordinadas Preferenciais, até o limite equivalente 4 somatoria
do valor total das mesmas. Uma vez excedidos tais recursos, tal descumprimento serd
atribuido as Cotas Seniores.

Parigrafo 5°: Por outro lado, na hipétese do FUNDO atingir o Benchmark Senior e o
Benchmark Subordinado Preferencial definidos no Capitulo II toda a rentabilidade a ele
excedentes serd atribuido inicialmente & recomposi¢do do capital investido pelos Cotistas
Subordinados Ordindrios. Apds referida recomposi¢do do capital investido pelos Cotistas
Subordinados Ordindrios, a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas da
seguinte forma: (i) caso a totalidade das Cotas Subordinadas Preferenciais tenha sido
integralizada no momento de referida atribuigdo, 50% (cinquenta por cento) da rentabilidade
excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Preferenciais, e caso as Cotas Subordinadas
Preferenciais ainda nfdio tenham sido totalmente integralizadas, sera atribuido o percentual
calculado nos termos da alinea (a) do Pardgrafo 1° deste Artigo 23; e (ii) 50% (cinquenta por
cento) da rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Ordindrias; observada
a Taxa de Performance devida ao GESTOR, razdo pela qual as Cotas Subordinadas
Preferenciais e as Cotas Subordinadas Ordinarias poderdio apresentar valores diferentes das
Cotas Seniores.

Paragrafo 6°: A partir da data da primeira integralizagdo de Cotas, a cada chamada de
capital, e até a liquidagio do FUNDO, sempre preservada a manutengfio de sua boa ordem
legal, administrativa e operacional e ressalvado o disposto no paragrafo tnico do art. 38, a
ADMINISTRADORA obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados nas
contas correntes de titularidade do FUNDQ, a alocar os recursos decorrentes da integralizacéo
das Cotas ¢ do recebimento dos ativos integrantes da carteira do FUNDO, na seguinte ordem:

I- no pagamento dos custos correntes do FUNDO;
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II-  na constituigdo da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento) incidente
sobre o Capital Comprometido ou o patriménio liquido do FUNDO, prevalecendo o
que for maior;

IIT- no pagamento do prego de aquisigio dos Direitos de Crédito Elegiveis, em moeda
corrente nacional;

IV - no pagamento de amortizagio de principal e rendimentos dasrCotas-Senforesr— "~~~ """ .
{30 0F, de Res, ge Tiftulos e Docusentos 1

: .. . i Firpu srguivada corla re3istrada
V- no pagamento de amortizagio de principal e rendimentos; dagCotas sheterdinadasi/ 12/2010,

Preferenciais; e S —

VI- no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas
Ordinarias.

Paragrafo 7°: Serfio adotados os critérios previstos na Resolugio CMN 2.682, para a
constitui¢do de provisio para liquidagio duvidosa para Direitos de Crédito Elegiveis, quando
de sua aquisi¢do pelo FUNDO, bem como do disposto no Oficio-Circular/CVM/SIN/SNC/N®
003/2009.

Paragrafo 8°: O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos Direitos de Crédito
Elegiveis pelo Devedor deverd ensejar, no minimo mensalmente, a revisio de sua
classificagio de risco segundo a Resolugio CMN 2.682 e do disposio no Oficio-
Circular/CVM/SIN/SNC/N® 003/2009. O provisionamento mencionado neste pardgrafo
aumentara com © decorrer do tempo de atraso no pagamento, sendo aplicdveis, no minimo, os
percentuais previstos nos termos da tabela abaixo ou outros que os substituirem conforme
decisdio do Conselho Monetirio Nacional, sem prejuizo da constituigio de provisdes mais
rigorosas, conforme a classificaglio atribuida pela ADMINISTRADORA. Adicicnalmente,
para os fins do provisionamento supracitado, a ADMINISTRADORA utilizara a classificagdo
de risco atribuida ao Direito de Crédito pela Agéncia Classificadora de Risco como critério
adicional e determinante para o calculo do provisionamento, independentemente de atraso no

pagamento, conforme a relagio entre a Classificagio de Risco e o Nivel de Risco Minimo
expostos na tabela abaixo.

Atraso Classificagdo de Risco Nivel de Risco Minimo Percentuais
0 BBB- ou superior AA 0%
1 a 14 dias BB+ A 0,50%
15 a 30 dias BB B 1%
31 a 60 dias BB- C 3%
61 a 90 dias B+ D 10%
91 a 120 dias B E 30%

/‘/ '{1 32
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121 a 150 dias B- F 50%

151 a 180 dias CCC G 70%

Superior a 180 dias CC ou inferior H 100%

Pardgrafo 9°: A classificacdo do nivel de risco sera feita com base em critérios consistentes e
verificdveis, bem como amparada por informagdes internas e externas a
ADMINISTRADORA, incluindo a classificagdo de risco atribuida aos Direito de Créditos
Elegiveis pela Agencia Classificadora de Risco, nos termos do Paragrafo 8°, acima.

[ s e e s

Pardgrafo 10°: A classificagdo dos Direitos de Crédito Elegiveis di ¥infifmderfies Disy &tk 0o

Documentos |

A ; ! i i coplz redistrada |
Grupo Econdomico deve ser definida em fumgdo daquela que lapéi@ﬂ%"%@ﬁ?ﬁ% 0010, |

" . ) . oo &
admitindo-se, excepcionalmente, classificagfio diversa para determuman_ﬁtrﬂlm

Elegivel, observado o disposto na Resolugdo CMN 2.682.

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

Artigo 25: Para efeito da determinagio do valor da carteira, devem ser observadas as normas
e os procedimentos previstos na legislagdo em vigor.

CAPITULO XII - COMITE OPERACIONAL E COMITE DE SUPERVISAO

Artigo 26: O FUNDO terd um Comité Operacional composto por até 5 (cinco) membros,
podendo ser pessoas juridicas ou fisicas, de reputagio ilibada e que nfo se encontrem
impedidos de exercer atividades nos mercados financeiro e de capitais, sendo
obrigatoriamente 4 (quatro) membros livremente indicados pelo GESTOR, incluindo sécios,
empregados ou pessoas ligadas ao GESTOR, e facultativamente 1 (um) membro a ser
indicado por elei¢io dos Cotistas que, individualmente, detenham ao menos 25% (vinte ¢
cinco por cento) das Cotas do FUNDO, reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, respeitado
o disposto no inciso XIV do Artigo 39 e no Pardgrafo 6° do Artigo 43. Caso os Cofistas
decidam por nfo indicar referido membro ou haja impasse para referida indicagfio, a vaga sera
preenchida por indicagdo do GESTOR, nos termos acima descritos. O GESTOR informaré a
ADMINISTRADORA, mediante comunicagio escrita, a composi¢io dos membros do Comité
Operacional, suas qualificagdes e respectivos prazos de mandato.

Paragrafo 1°: Os membros do Comité Operacional terdo mandato de | (um) ano, podendo
ser reeleitos por igual periodo, para cada membro indicado serd indicado, também, um
suplente, sendo que o GESTOR devera encaminhar 8 ADMINISTRADORA, a cada mandato,
a comunicagio escrita na forma do caput deste artigo.

Paragrafo 2°: Os membros do Comité Operacional ndo receberio qualquer tipo de
remuneragdo do FUNDO pelo desempenho de suas fungdes.

/ Lzl 33
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Paragrafo 3°: O GESTOR escolhera um representante para presidir as reunides do Comité
Operacional e outro para secretariar os trabalhos.

Paragrafo 4°: O Comité Operacional reunir-se-4, na sede ou em filiais do GESTOR,
ordinariamente mensalmente, durante o Periodo de Investimento, trimestralmente, durante o
Periodo de Desinvestimento, e, extraordinariamente, sempre que necessario, por convocagio
(i) do GESTOR; (ii) de qualquer membro do Comité Operacional, ou (ii1) por determinagio
da Assembleia Geral de Cotistas. As convocagdes serfio comunicadas por carta, fac-simile, ou
correio eletrénico com confirmag¢do de recebimento, a todos os membros do Comité
operacional, com copia para a ADMINISTRADORA, com indicagdo da data, hordrio, local da

reunido e matérias a serem tratadas, e com pelo menos 3 (cinco DE'""Q'ET? » antecedencia -
’ pe ( ) ai% 1! B ?f[g 0z & Document

oy |

de Heg, d

da data da reunido. Sera considerada valida a realizagdo de reunidio dorGamité, Qperaciqnal

sem convocagio, desde que a mesma se realize com a presenca de todossok senfs MEMBeos. o5 *

T

Parigrafo 5°: Para que o Comité Operacional possa se reunir ¢ validamente deliberar, sera
necessdria a presenca, seja fisica, via telefone ou video conferéncia, de pelo menos 4/5 (quatro
quintos) dos seus membros. As decisdes do Comité Operacional serdo tomadas por maioria
simples dos votos dos membros presentes a reunifio, cabendo 1 (um) voto a cada membro do
Comité.

Paragrafo 6°: Nas reunides serdo lavradas atas que deverdo ser firmadas por todos os
membros presentes, sendo que uma cépia de cada ata deverd ser enviada, por meio eletrdnico,
pelo GESTOR 4 ADMINISTRADORA e a cada membro do Comité de Supervisdo no prazo
de até 2 (dois) Dias Uteis contados da realizagio da respectiva reunidio. As atas, além das
decisdes tomadas pelo Comité Operacional e do material que as embasaram, deverdo
mencionar eventuais conflitos de interesses que o Comité Operacional ou algum de seus
membros apresente em relagfo as deliberagdes referentes aos incisos II e III do Pardgrafo 10
deste Artigo. O GESTOR colocara a disposigdo dos Cotistas do FUNDO as atas e os
documentos a elas anexados.

Paragrafo 7°: Sempre que o Comité Operacional declarar a existéncia de conflito de
interesses, nos termos do paragrafo acima, o envio da ata de reuniio do Comité Operacional
pelo GESTOR sera acompanhado de convocagdo para reunido do Comité de Supervisdo
dentro de 15 (quinze) dias corridos, a fim de que o Comité de Supervisio aprecie a decisdo
com conflito de interesses declarado pelo Comité Operacional. Ainda, serfio consideradas
situagBes de conflito de interesse, sem prejuizo de outras que possam ser verificadas, as
seguintes:

I. Investimento em ativos de emissdio de empresas do Grupo Econdmico do
GESTOR; e
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II. Investimento em ativos cuja destinagdo dos recursos obtidos através da sua
emissdo seja a amortizagdo efou liquidagio de empréstimos e/ou
financiamentos contratados junto a ADMINISTRADORA efou empresas do
seu Grupo Econdmico.

Paragrafo 8°: Quando o GESTOR enviar aos membros do Comité de Supervisdo uma ata de
reunido do Comité Operacional em que ndo haja declaragio de conflito de interesses nos
termos do Pardgrafo 6° acima, qualquer membro do Comité de Supervisio podera alegar a
existéncia de conflito de interesse, desde que devidamente fundamentado e dentro de 5
(cinco) dias corridos contados do envio da ata de reuniio do Comité Operacional pelo
GESTOR, através de comunicagdo por meio eletronico, enderecada ao GESTOR. Ao apontar
a existéncia de conflito de interesses ndo declarado, o membro do Comité de Supervisdo
devera solicitar reunido do referido comité para apreciar o conflito de interesse suscitado e,
conseqiientemente, deliberar acerca do veto da referida decisdo do Comité Operacional em até

10 (dez) dias corridos. Na auséncia de manifestagdo por quanuq‘f;;ﬁiéﬁ%E@ﬁ g;gn‘zﬂ&@hgleh Qocunentas 1!
Supervisdo apontando conflito de interesse ndo declarado aposi 5 taingoyradiesixoiridossistrads |
contados do envio da ata de reuniio do Comité Operacional pelo GESHORE ﬂ@ﬁﬁ?ﬁﬁ%@g@?’ll "Eﬂ?;_“"

que as deliberagBes tomadas pelo Comité Operacional estdo ratTﬁE'a’&&ié"EéT&" Comité de
Supervisdo e deverdo ser implementadas pelo GESTOR.

Pardgrafo 9°: Os membros do Comité Operacional, indicados pelos GESTOR, poderdo ser
destituidos pelo GESTOR mediante comunicagdio ao membro destituido, a
ADMINISTRADORA e aos membros do Comité de Supervisdo em até 5 (cinco) dias da
destituigdo.

Paragrafo 10: O Comité Operacional do FUNDO tera como fungdes, sem prejuizo das
atribui¢cdes da ADMINISTRADORA e do GESTOR:

I. discutir metas e diretrizes de investimento e desinvestimento do FUNDO;,

IL. deliberar sobre as propostas de investimento e desinvestimento do FUNDO em
Direitos de Crédito;

III.  deliberar sobre a realizagdo de qualquer acordo ou operagdo, tendo por objeto a
desconstituigdo, substituigio ou liberagio de quaisquer garantias, no todo ou em parte,
relacionadas aos Direitos de Crédito de titularidade do FUNDO, ou a recompra ou
substitui¢io dos Direitos de Crédito de titularidade do FUNDO nos termos do
Paragrafo 5° do Artigo 9°, acima;

IV.  dirimir questdes relativas a conflitos de interesse relacionados as deliberagdes de
proposta de investimento e desinvestimento, hipdteses em que o(s) membro(s) do
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VIIL

VIIL

IX.

XL

XIL

XIIL

Comité Operacional que representa(m) a parte que possa estar envolvida no potencial
conflito deve(m) se abster de votar;

acompanhar as atividades da ADMINISTRADORA e do GESTOR e suas respectivas
obrigagdes referentes do FUNDO;

p——— e

acompanhar o desempenho da carteira do FUNDO por meio! dﬂsffglgi’gﬁﬁqvg c-;la:; Tf;;?:;? tos |
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aprovar novos critérios de avaliagdo dos ativos do FUNDO a serem adotados pela
ADMINISTRADORA e pelo GESTOR;

deliberar sobre a prorrogagdo ou encerramento antecipado do Periodo de Investimento
e do Periodo de Desinvestimento por um prazo maximo de 1 {(um) ano cada um,
respeitado o Prazo do FUNDQO, conforme estabelecido no Parigrafo 2° do Artigo 1°
acima;

estabelecer os prazos para realizagdo dos investimentos apos a integralizagdo das
Cotas a cada chamada feita pelo GESTOR, bem como deliberar sobre a prorrogacéo
de tais prazos;

em caso de rebaixamento da classificagéio de risco das Cotas Seniores do FUNDO em
um nivel, considerando a tabela da Agéncia Classificadora de Risco, realizar reunido
conjunta com 0 Comité de Supervisio, a fim de informar os motivos do rebaixamento
e as providéncias a serem tomadas;

indicar 8 ADMINISTRADORA a (i) contratagdo de terceiros para prestar servigos
legais, fiscais, contabeis, de due diligence, e (11) a celebragdo de quaisquer contratos
que o GESTOR entenda recomendéveis, observados os limites de despesas dispostos
no Artigo 52, Pardgrafo 2° deste Regulamento;

definir critérios gerais para os Direitos de Crédito, Cedentes e Devedores, sem
prejuizo das Condigdes de Cessfio, ou seja aprovar empreendimentos ou caracteristicas
de Empreendimentos, Cedentes e Devedores, assim como caracteristicas para os
Direitos de Crédito; e

durante o Periodo de Investimento, determinar as Amortizagdes Extraordinarias das
Cotas Seniores, dispondo sobre suas condigdes, percentuais e periodicidade,
respeitado o disposto no Regulamento e na legislagdo.

Artigo 27: Além do Comité Operacional previsto no artigo acima, o FUNDO contard com um
Comité de Supervisdo composto por até 5 (cinco) membros, podendo ser pessoas juridicas ou

2 L

136



fisicas, de reputagdo ilibada, que ndo se encontrem impedidos de exercer atividades nos
mercados financeiro e de capitais e, exclusivamente no que diz respeito aos membros
descritos nos incisos I e I1, abaixo, que ndo sejam empregados ou socios do GESTOR ou de
empresas pertencentes ao seu Grupo Econdmico. A definigdo dos membros que integrardo o

Comité de Supervisio serd feita da seguinte forma: -

dg 11949

=

F. de Res, de Titulos 2 Documentos |

!

4

Cotistas;

IT - 1 (um) membro indicado pelos Cotistas Subordinados Preferenciais; e
IIT - 1 (um} membro indicado pelo GESTOR.

Paragrafo 1°: Os membros do Comité de Supervisiio serdo eleitos na primeira Assembleia
Geral de Cotistas do FUNDO a ser realizada especificamente para este fim em até 60
(sessenta) dias apds a primeira integralizagio de Cotas do FUNDO e terio mandato até a
proxima Assembleia Geral de Cotista que aprovar as demonstragdes financeiras do FUNDO,
podendo ser reeleitos por igual periodo, sendo que para cada membro indicado do Comité de
Supervisio serd indicado, também, um suplente.

Pariagrafo 2°: Os membros do Comité de Supervisio nfo receberio qualquer tipo de
remuneragio do FUNDO pelo desempenho de suas fungdes.

Pardgrafo 3°: O membro do Comité de Supervisio indicado pelo GESTOR presidira as
reunides do Comité de Supervisdo e podera indicar outro membro para secretariar os
trabalhos, caso decida ndo cumular tal fungdo ou delegé-la a terceiro que ndo seja membro de
referido Comité, desde que sem remuneracéo.

Paragrafo 4°: O Comité de Supervisio reunir-se-a, na sede ou em filiais do GESTOR,
ordinariamente a cada quadrimestre, e, extraordinariamente, sempre que necessdrio, por
convocagdo (i} do Comité Operacional sempre que for apontado conflito de interesse em ata
de reunido enviada aos membros do Comité de Supervisdo nos termos do Paragrafo 8° do
Artigo 26 deste Regulamento; (ii) do GESTOR; (iii) do Comité Operacional; (iv) de qualquer
membro do Comité de Supervisio, inclusive quando algum deles entender que ha conflito de
interesse ndo declarado em decisio do Comité Operacional, ou (v) por determinagdo da
Assembleia Geral de Cotistas. As convoca¢des serdo comunicadas por carta, fac-simile, ou
correio eletrénico com confirmacdo de recebimento, a todos os membros do Comité de
Supervisdo, com cdpia para a ADMINISTRADORA, com indicagdo da data, horario, local da
reunido e matérias a serem tratadas, e com pelo menos 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia
da data da reunifo, tanto para primeira quanto segunda convocagfo. As reunides serdo
consideradas validas, independente de convocagio, sempre que estiverem presentes todos os
membros do Comité de Supervisio
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Paragrafo 5°: Para que o Comité de Supervisiio possa se reunir e validamente deliberar, serd
necessdria a presenga, seja fisica, via telefone ou video conferéncia, em primeira convocagfo
de pelo menos 4/5 (quatro quintos) dos seus membros ¢ em segunda convocagio de pelo
menos 3/5 (trés quintos). As decisdes do Comité de Supervisdo serdo tomadas por maioria
simples dos votos dos membros presentes a reunifio, cabendo 1 (um) voto a cada membro do
Comité.

Paragrafo 6°: Nas reunibes serdo lavradas atas que deverfio ser firmadas por todos os

ADMINISTRADORA no prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados d;t re: ag:,gia)a\'c‘!spﬁcﬁvéﬁ:;::gzms E

reunido. A ADMINISTRADORA colocara a disposigio dos Cotistas dmﬁwmm k1272010,

e e e e e i e e i e

membros presentes, sendo que uma c¢opia de cada ata deverd ser & 1;‘“*:.‘1?:“ 3.
P 4 P! PR, e Y ales

documentos a ela anexados.

Parigrafo 7°: Os membros do Comité de Supervisio poderdio ser destituidos por quem os
indicou, mediante comunicagio & ADMINISTRADORA e ao Comité Operacional.

Paragrafo 8°: O Comité de Supervisio funcionard regularmente ainda que existam cargos
vagos.

Pardgrafo 9°: O Comité de Supervisdo do FUNDO tera como fungdes, sem prejuizo das
atribui¢des da ADMINISTRADORA, do GESTOR e do Comité Operacional:

I — supervisionar o regular funcionamento do FUNDO e o cumprimento da politica de
investimento do FUNDQ;

IT — apreciar, com poder de veto, as decisdes de investimento ou desinvestimento em que haja
conflito de interesses apontado ou ndo pelo Comit€ Operacional;

IITI — apreciar, com poder de veto, a realizagdo de acordos judiciais ou extrajudiciais pelo
GESTOR na cobranca dos Direitos de Crédito Inadimplidos; e

IV — apreciar, com poder de veto, as decises do Comité Operacional na hipotese descrita no
Paragrafo 3° do Artigo 46 deste Regulamento.

Paragrafo 10: Todas as decisGes tomadas pelo Comité Operacional serio comunicadas ao

Comité de Supervisio, devendo ser observados os procedimentos previstos no parigrafos 7° ¢
8° do artigo anterior nos casos aplicaveis.
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CAPITULO XIII - FATORES DE RISCO

Artigo 28: Nio obstante a diligéncia da ADMINISTRADORA e do GESTOR em colocar em
pratica a politica de investimento delineada, os investimentos do FUNDO estio, por sua
naturcza, sujeitos a flutuagSes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes
adversas de liquidez e negociaglo atipica nos mercados de atuagfio e, mesmo que a
ADMINISTRADORA e o GESTOR mantenham rotina e pmcedlmernUS“?TE‘ﬂgEréffG"aniﬁ"T yde

Docugentas |
riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade dﬁ: pcrﬁafs p 9 gi.rfﬁ« égistradi |

para os Cotistas. 1 -;ab : ..n g{,uwx,&“ga ax 10/12/2018, 1.

——

Paragrafo Unico: Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Cotistas estdo
sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:

(i) Risco pe CREDITO: consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas
contrapartes das operagdes do FUNDO ou no pagamento de juros e/ou principal pelos
emissores dos ativos podendo ocasionar, conforme © caso, a redugfo de ganhos ou
mesmo perdas financeiras até o valor das operagbes contratadas e ndo liquidadas.
Alteragdes e equivocos na avaliagfio do risco de crédito do emissor podem acarretar
oscilagdes no prego de negociagdio dos titulos que compdem a carteira do FUNDO.
Ademais, o risco associado as aplicagdes do Fundo é diretamente proporcional a
concentraglio de suas aplicagdes. Quanto maior a concentracio das aplicagdes do
Fundo em Devedores, ou Grupo Econdmico destes, que detenham 10% (dez por
cento) ou mais do patrimdnio liquido do Fundo, maior serd a vulnerabilidade do
Fundo em relag@o ao risco de tais Devedores, ou Grupo Econdmico, notadamente em
virtude dos seus negécios e situagdo patrimonial e financeira.

(if) VALOR  MOBILIARI0O FACE A PROPRIEDADE OU PARTICIPACAO NOS
EMPREENDIMENTOS: A propriedade de Cotas do FUNDO nfioc confere aos seus
titulares propriedade ou participagdo nos Empreendimentos Elegiveis cujo
financiamento geram direitos de crédito que formam o patriménio desse fundo. Sendo
assim, os direitos dos Cotistas sfo exercidos sobre todos os ativos da carteira do
FUNDO de modo néo individualizado.

(1ii)R1SCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de redugfio ou inexisténcia de demanda pelos
ativos integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em que sdio negociados,
devido a condigdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em
que sdo negociados. Os Fundos de Investimento em Direito Creditério, por exemplo,
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro. Por conta dessas caracteristicas, os
titulares de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos De Crédito podem ter
dificuldade em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo
estas objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo,
o investidor que adquirir as Cotas do FUNDO deverd estar consciente de que o
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investimento no FUNDO consiste em investimento de longo prazo. Em virtude de tais
riscos, 0 FUNDO podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢&es ou negociar os
referidos ativos pelo prego e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestio
adotada para o FUNDO, o qual permanecerd exposto, durante o respectivo periodo de
falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e ds posigdes assumidas em
mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar a
ADMINISTRADORA e o GESTOR a aceitarem descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento aos Cotistas do FUNDO.

(iv)RIsco DE DERIVATIVOS: consiste no risco de distorgdo de precgo entre o derivativo
€ seu ativo objeto, 0 que pode ocasionar aumento da volat:l@éiﬁ‘db‘

as possibilidades de retornos adicionais nas operagdes, ndo; &W:q%&”fﬁqség?g?ﬁztm l
pretendidos, bem como provocar perdas aos Cotistas. Mesmorﬁmrﬂ HUNEEE, spud)/12/2010,

utiliza derivativos exclusivamente para prote¢do das pos:cf:-es 3 Vista, existe o risco da

posicdo ndo representar um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas ao
FUNDO.

{v) RisCco DE MERCADO: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade
dos ativos do FUNDO, os quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como
liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagédo de
precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes
ao de emisséio e/ou contabilizagio, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas
aos Cotistas.

(vi)RIscO DE CONCENTRAGAO: O risco associado as aplicagdes do FUNDO ¢
diretamente proporcional a concentragio de suas aplicagbes. Quanto maior a
concentragdo das aplicagdes do FUNDO em poucos Empreendimentos Elegiveis,
maior serd a vulnerabilidade do FUNDO em relagio ao risco de tais projetos. Ainda,
nos termos do disposto neste Regulamento, durante o Periodo de Investimento, o valor
maximo devido por um mesmo Devedor ou por seu Grupo Econdmico poderéd exceder
a 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do FUNDOQ, nos termos do Artigo 9°,
Paragrafo Segundo, deste Regulamento.

(vii) Risco RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A PoLiTICA
GOVERNAMENTAL: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do GESTOR
tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos
de desvalorizagdo da moeda e de mudangas legislativas, poderfo resultar em (a) perda
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de liquidez dos ativos que compdem a carteira do FUNDO, (b) inadimpléncia dos
emissores dos Ativos Financeiros ¢ (¢) inadimpléncia dos Devedores dos Direitos de
Crédito. Tais fatos poderfio acarretar prejuizos aos Cotistas e atrasos nos pagamentos
das amortizagdes ou do resgate. Nio obstante, o FUNDO desenvolvera suas atividades
no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o Governo Brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do Governo
Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria
tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagdo da
moeda, controle de cAdmbio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas
politicas, bem como outras condigdes macroecondmicas, tdm impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogio de mt:didas
que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexag¢io da eeonomia-mstabilidate «

|
pregos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a polltlda‘{”ﬁgﬁal“% Eng%‘a;échq] os e Docusentos |

Peaistrada
impactar os negécios, as condigdes financeiras, os rf:sultadm.ommmﬂmﬁwmwlﬂzﬂw

¢ a consequente valorizagdo das Cotas do FUNDO. Impactos Negafivos nia €conomia, -

tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar
nos resultados do FUNDO.,

(viii) Risco DE PAGAMENTO DAS CoTAs DO FUNDO EM DIREITOS DE CREDITO:
Conforme previsto no Regulamento, podera haver a liquidagio do FUNDO em
situagbes predeterminadas. Se uma dessas situagdes se verificar, hi previsio no
Regulamento de que as Cotas poderdo ser resgatadas através de pagamento com
entrega de dircitos de crédito. Nessa hipotese, os Cotistas poderio encontrar
dificuldades para negociar os ativos recebidos do FUNDO.

{(ix)R1sco RELACIONADO A LIQUIDEZ DAS CoTAs DO FUNDO: O FUNDO ndo admite
o resgate de suas Cotas antes de seu prazo de duragdo final. Caso os Cotistas queiram
se desfazer dos seus investimentos no FUNDO, sera necessaria a venda das suas Cotas
no mercado secundario. Ainda, considerando tratar-se de um produto novo e que o
mercado secundario existente no Brasil para negociagdo de Cotas de fundo de
investimento em direitos creditorios apresenta baixa liquidez, os Cotistas do FUNDO
poderdio ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderdo obter pregos
reduzidos na venda de suas Cotas.

(x) Riscos RELACIONADOS A PROJETOS E AS SOCIEDADES: O objetivo do FUNDO ¢é
realizar investimentos em Direitos de Crédito relacionados a projetos e
empreendimentos de infraestrutura de grande porte, ou seja, direitos de crédito
decorrentes de (i) empréstimo ponte para viabilizar a realizagdo de tais
empreendimentos até a liberagdo de recursos financeiros por sindicatos de bancos,
orgdos ou agéncias de fomento, sejam nacionais ou internacionais e (it) empréstimos
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de longo prazo. Tal segmento esta sujeito a diversos riscos, incluindo riscos oriundos
da legislagdo trabalhista, previdencidria, ambiental, riscos politicos, riscos de
alteragbes nos quadros governamentais, riscos climaticos, riscos de incéndio, riscos
relacionados a movimentos sociais, riscos de pregos de mercado, da alteragio das leis
de zoneamento ¢ nas leis que regem concessdes, contratos administrativos e licitagdes,
riscos decorrentes das leis que regem as desapropriacGes e parceiras publico privadas,
entre outros. O FUNDO investird seus recursos, de modo direto e indireto, em projetos
e empreendimentos de infraestrutura e esta atividade esta exposta aos seguintes fatores
especificos:

1. Risco_de Necessidade de Desapropriagdo: Ha.possibilidade de.que

sejam necessdrias desapropriacdes de 1m0vé13°;9&f1la“laﬁi!alimiﬁmlh)~e Docymentos |

empreendimento; sendo a desapropriagio uma gﬂﬁﬂaﬁr A eesi geastrata

Poder Publico, a fim de atender hnalidadcs'—d&ﬁh-l ﬁ:lcii:w
piblico, pode haver questionamentos judiciais acerca do ato
expropriatorio e/ou acerca do valor a ser pago pelo bem, acarretando
potencial atraso no inicio da construgfio do empreendimento.

ii. Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica
dos imoveis, benfeitorias e acessorios relacionados com o

Empreendimento Elegivel, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerfio da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizagbes a
serem pagas pelas seguradoras poderfio ser insuficientes para a
reparagio do dano sofrido e continuidade ou retomada do projeto.
Havendo atraso significativo ou ndo continuidade do projeto, podera
néio ocorrer a quitagdo das parcelas em aberto dos financiamentos que
lastreiam os direitos de crédito e ndo concessdo dos financiamentos
principais que justificaram a celebragdo ou emissdo dos Documentos
Representativos de Crédito.

iil. Risco decorrentes de passivos ambientais: grandes projetos e obras de
infraestrutura estdo sujeitos a riscos de questionamentos de natureza
ambiental, ainda que as autorizagdes e aprovagdes pertinentes sejam
obtidas previamente, podem ocorrer eventos ou sinistros supervenientes
que tragam conseqiléncias de carater ambiental, acarretando, inclusive a
paralisagdo das obras e a execugdo do projeto;

iv. Riscos politicos: projetos de infraestrutura, devido a sua magnitude e
por envolver interesses e, ainda que parcialmente, recursos publicos,
podem estar sujeito a influencias de cardter politico e a fiscalizagio
escrutinio por tribunais de contas, logo ha risco de questionamentos de
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natureza politica que podem acarretar atrasos ou suspensio de
pagamentos, sobretudo se existirem questionamentos apresentados
perante o Poder Judiciario;

V. Riscos devido ao longo prazo: os projetos de infraestrutura podem ser
de prazo longo para sua execugdo ¢ conclusdio e, também, de longo
prazo para que os investimentos efetuados pq_l‘os_sem_jj.uan;iﬂ.dﬂms_m__ _______ '
participantes, passem receber retorno sobre © XBapitabeifivestiddifizste Docusentos |
form s Empreendi s Elegivei . a%c‘ i3 registrada i

a, 0 mpreendimentos Elegivels pod;em T ‘ ﬁﬂ%besuﬁ

. . . . . 4, 1 soba 20010,
nimero limitado de participantes e financiadores,______ i

vi. Risco cambial: projetos de infraestrutura contam com participagio de
capital estrangeiro se¢ja através de empréstimos ou financiamentos ou
através de empresas participantes da estruturagdo e construgio dos
projetos, desta forma o ingresso e remessa de recursos financeiros de ¢
para o exterior € constante, levando, assim, a exposi¢do de riscos
decorrentes de variagio cambial.

(xi) RISC0S RELACIONADOS A DISTRIBUICAO DE RESULTADOS: Os recursos gerados
pelo FUNDO sero provenientes dos Direitos de Crédito Elegiveis. A capacidade do
FUNDO de efetuar pagamentos aos Cotistas por forga de amortizagio e resgate estd
condicionada ao recebimento pelo FUNDO dos recursos acima citados.

(xii) RISCO DE DEMANDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS: O FUNDO estara sujeito a
perdas e prejuizos decorrentes de eventuais condenagles em ag¢des judiciais e
procedimentos administrativos propostos por quaisquer terceiros interessados e
decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse, uso, destinagio e administragio, ou de
qualquer outro fato referente aos Empreendimentos Elegiveis.

{(xiii) Ri1sco DA COBRANGA: Nos termos deste Regulamento, a cobranga e coleta dos
pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao FUNDO serdo realizadas pelo
CUSTODIANTE ou por terceiro por esta designado. Desta forma, os recursos podem
transitar por conta de titularidade do CUSTODIANTE ou de terceiro no periodo
compreendido entre o pagamento dos Direitos de Crédito e o repasse dos valores oriundos
deste pagamento ao CUSTODIANTE, para sua conseqiienie compensagio. Caso a
instituigio responsavel pelo recebimento coleta dos pagamentos referentes aos Direitos de
Crédito Elegiveis sofra qualquer processo de faléncia, liquidagdo ou evento assemelhado,
tais recursos poderdo ficar indisponiveis, podendo afetar o fluxo financeiro do FUNDO e,
conseqiientemente, resultar em perda ao FUNDOQO, ocasionando, por sua vez, variagdes nos
valores dos ativos integrantes da carteira do FUNDO, que pode levar a uma redugio no
valor das Cotas.

<
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(xiv) Risco DA COBRANGA JuDICIAL E EXTRAJUDICIAL: Em se verificando a
inadimpléncia nas obrigagdes dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO, poderé
haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Ndo hé, contudo, garantia
de que, em qualquer uma dessas hipoteses, as referidas cobrangas atingirdio os resultados
almejados, nem de que o FUNDO recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que
podera implicar perdas patrimoniais ao FUNDO. E possivel que tais cobrangas judiciais se
estendam por um periodo de tempo excessivamente superior ao estimado e que o FUNDO
demore ou ndo consiga recuperar os valores devidos. Nesses cases;o-FUNDO pode nfo-—-—-——— -

) faz . P2 de fles, - de. 71 & Documentos |
€r recursos necessarios para fazer os pagamentos nos | ﬁ%&'ﬁu gﬂﬁﬁﬁg cg%&resis’crada 1
Regulamento. | sob o nB 6000999683 en 10/12/2010, |

1 S

(xv) RisCO DE IRREGULARIDADES NA DOCUMENTACAO COMPROBATORIA DOS
DirerTos DE CREDITO: O CUSTODIANTE podera realizar a verificagdo da regularidade
dos Documentos Representativos do Crédito por meio de auditoria trimestral e por
amostragem, quando os Direitos de Crédito Elegiveis representarem até 1% (um por
cento) do Capital Comprometidc do FUNDO. Considerando que tal auditoria € realizada
tdo somente apds a cessdo dos direitos de crédito ao FUNDO, a carteira do FUNDO
poderd conter direitos de crédito cuja documentagdo apresente irregularidades, o que
podera obstar o pleno exercicio pelo FUNDO das prerrogativas decorrentes da titularidade
dos direitos de crédito. O CUSTODIANTE, terceiro por ele contratado ou o Cedente,
conforme o caso, realizard a guarda dos Documentos Representativos de Crédito, na
qualidade de fiel depositario dos Documentos Representativos do Crédito. Neste caso, o
fiel depositario tem a obrigagio de permitit ao CUSTODIANTE e a
ADMINISTRADORA ou terceiros por eles indicados, conforme o caso, livre acesso a
referida documentac3o. Todavia, a guarda de tais documentos por terceiro contratado pode
representar dificuldade adicional & verificagiio da devida formalizagdo dos direitos de
crédito cedidos ac FUNDO.

(xvi) POsSIVEL AUSENCIA DE NOTIFICACAO A08 DEVEDORES: A cessdo dos direitos
de crédito ao FUNDO podera ndo ser notificada previamente aos Devedores, em especial
quando houver uma pulverizagdo, ou seja, multiplicidade de Devedores. Ao
CUSTODIANTE néo ¢ imputada qualquer responsabilidade pelo ndo repasse por parte
dos Cedentes dos créditos recebidos pelos Devedores, seja em momento pré ou pos a
notifica¢do. Caso haja necessidade de notificagdo, e o FUNDO, por qualquer motivo, ndo
consiga efetuar a notificagdo de todos os Devedores, os direitos de crédito relativos aos
Devedores ndo notificados poderdo ndo ser recebidos, ou ser recebidos com atraso, o que
afetard negativamente a rentabilidade do FUNDO,

(xvii) RiSCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A
AMORTIZACAO, ANTECIPACAO OU LIQUIDACAO DO PAGAMENTO DOS DIREITOS DE
CRrEDITO: Considerando a natureza dos Direitos de Crédito sujeitos a aplicagdo do Fundo,
podera haver eventos que causem o inadimplemento ou a amortizagfio, antecipagio ou

|
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liquidag#io do seu pagamento, uma vez que decorrerdo de relagdes juridicas mantidas entre
o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em decorréncia da multiplicidade destes, nfio ¢
possivel especificar os referidos eventos. Em razio do inadimplemento, amortizagfio,
antecipa¢do ou liquidagdo do pagamento dos Direitos de Crédito, o Fundo podera
enfrentar situagdes de desenquadramento de sua Carteira, além de dificultades na busca
por aplica¢des que atinjam ou superem o Benchmark Sénior ¢ o Benchmark Subordinado.

(XVIII) RISCO DE NAO MANUTENCAO DA RAZAO DE GARANTIA: a razio de garantia
definida no artigo 38 do Regulamento do FUNDO tem sua manutengdo obrigatoria
exclusivamente no momento de chamadas de capital para integralizagio de Cotas
Seniores, e € condicionante de amortizagdo de Cotas Subordinadas conforme Paragrafo 1°
do Artigo 36. Os subscritores das Cotas Subordinadas nio estdo obrigados a aportar Cotas
Subordinadas adicionais para restabelecer a razdo prevista no artlgu 38, sendo que, em

———

caso de ndo manutengfio da razdo de garantia durante o periodo cngﬂw sya &gﬂng 5
obrigatéria, as chamadas de capital para integralizagio del Cdimmu Sem .;@sgg

devidamente ajustadas para que a Razfio de Garantia seja ni_anﬁﬁh”_dﬁrﬂﬁ@?&ﬁrﬁdwuf‘om,

e T |

periodo.

(XIX) RISCO DE REBAIXAMENTO DA CLASSIFICACAO DE RISCO DAS COTAS DO FUNDO:
em virtude de eventos de inadimplemento, bem como por outros fatores, as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Preferenciais do FUNDO poderfo ter sua classificagdo
de risco rebaixada, o que podera configurar um Evento de Avaliagdo ou de Liquidago,
nos termos do disposto neste Regulamento, inclusive durante o periodo em que os Cotista
ainda niio concluiram o aporte do Capital Comprometido.

(XX) Risco DE EMBARGOS: As obras de construgio dos Empreendimentos Elegiveis
podem sofrer embargos que podem ocasionar atraso na sua conclusdo ou impossibilitar a
construgdo conforme inicialmente planejado;

(XXI) RISCO DE AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA: As Cotas podem ser amortizadas
extraordinariamente em caso de excesso de caixa. Assim, o Cotista pode receber valores

em data anterior ao esperado frustrando sua expectativa de fluxo de caixa para as Cotas do
FUNDO;

(XXII) Riscos DE AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA COM ENTREGA DE AGOES:
Conforme previsto no Regulamento, poderd haver a amortizagdo de Cotas Subordinadas
do FUNDOQO com a entrega de agdes, resultante da conversdo de debéntures detidas pelo
FUNDO, ja que o FUNDO nio pode deter agdes em sua carteira.

(XXIII) Risco DE INADIMPLENCIA NA INTEGRALIZAGCAO DE Cotas: Os Cotistas do

FUNDOQ assinaric Compromisso de Investimento e boletim de subscri¢iio através dos
quais se comprometerdo a efetuar a integralizagfio das Cotas subscritas durante o Periodo
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de Investimento, nos termos definidos neste Regulamento, no Compromisso de
Investimento e no boletim de subscrigio de Cotas. Entretanto, existe o risco de nio
integralizagdo ou de atraso no pagamento dos valores devidos pela integralizagio, ficando
o FUNDQO sujeito a tais riscos que podem comprometer seu patrimoénio e rentabilidade.

(XXIV) Risco DE INEFICIENCIA DOS PROCEDIMENTOS DE COBRANCA: O FUNDO, a
ADMINISTRADORA, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os membros do Comité
Operacional nfio sdo responsaveis pelo adimplemento dos Direitos de Crédito. Nido &
possivel garantir que os procedimentos de cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive dos
Direitos de Crédito Inadimplidos, assegurario que os valores devidos ao FUNDO

relativos a tais Direitos de Crédito serio pagos ou recuperaﬁi%nrfw %xéleﬂegocs%ré:gf I, Docusentos 1i
adversamente o patriménio liquido do FUNDO e, conseqilenpaapgnss,iresuléasianfegictrads

neste Regulamento.

(XXV)  RIsco DE INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS: Nos termos deste Regulamento, uma
parcela dos Direitos de Crédito devera contar com garantias reais ou fidejussorias.
Havendo inadimplemento dos Direitos de Crédito, as Sociedades serfio executadas
judicialmente. No entanto, dependendo da garantia prestada, e possivel que o objeto que
garante a divida n3o seja encontrado, que o prego oblido na venda do objeto seja
insuficiente para cobrir o débito com o FUNDO, que a execugio da garantia seja morosa
ou,ainda, que o FUNDO n#o consiga executar a garantia. Nesses casos, o Patrim&nio
Liquido do FUNDO podera ser afetado negativamente ¢ 0 FUNDO pode ndo ter recursos
suficientes para efetuar os pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.

{(XXVI) Riscos DECORRENTES DOS CRITERIOS PARA CONCESSAQ DE CREDITO: O
FUNDO somente poderd adquirir Direitos de Crédito que tenham sido originados com
observincia de processos de originagdo e/ou politicas de concessdo de crédito que
observem, no minimo, as diretrizes especificadas no Anexo I deste Regulamento. No
entanto, ndo € possivel assegurar que a observéncia de tais diretrizes garantird a qualidade
dos Direitos de Crédito e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores.

(XXVII) RIsco DE INEXISTENCIA DE DIREITOS DE CREDITO QUE SE ENQUADREM NOS
CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE. O FUNDO podera ndo dispor de ofertas de Direitos de
Crédito suficientes ou em condigdes aceitaveis, a critério do GESTOR, que atendam aos
Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento, de modo que o FUNDO
podera enfrentar dificuldades para atender ao enquadramento de sua carteira, bem como
de empregar suas disponibilidades de caixa para aquisi¢io de Direitos de Crédito. A
auséncia de Direitos de Crédito elegiveis para aquisigdo pelo FUNDO podera impactar
negativamente na rentabilidade das Cotas em fun¢fio da impossibilidade de aguisigdo de
ativos financeiros com a rentabilidade proporcionada pelos Direitos de Crédito.
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(XXVIII) Riscos ADICIONAIS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS. Nos termos do
regulamento do FUNDO, a ADMINISTRADORA realizara as chamadas de capital para a
integralizagdo de Cotas Subordinadas em proporgdes distintas & Razdo de Garantia, ou
seja, a proporgdo de Cotas Subordinadas podera exceder a propor¢iio da Razio Garantia,
ficando o FUNDO com percentual de subordinagdo acima de 25% (vinte € cinco) por
cento do seu Patriménio Liquido. Isto porque os Cotistas Subordinados serdo chamados a
efetuar a integralizagdo da totalidade de suas cotas anteriormente e em maior propor¢do
que a dos subscritores de Cotas Seniores. No obstante, durante a amortizacio de Cotas do
FUNDO, o percentual de Cotas Subordinadas amortizadas ao longo do Periodo dc

Desinvestimento podera ser inferior 4 proporgio da Razio de Gdrantia, oi l:r!"]f
poderd manter nivel de subordinagéio superior 4 Razdo de Garafléaﬁ Lﬂée L%% ﬂ

Desinvestimento, a fim de que sejam mantidos os niveis de risgo qgﬂmaﬁwmm.ﬁ;jgﬂmg

T
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atribuida as Cotas Seniores, nos termos ¢ condigdes estabelebidos 1o~ tegulamento do
FUNDO.

(XXIX) Riscos DE DESENQUADRAMENTO EM RELACAO A NORMA PRUDENCIAL:
Conforme previsto neste Regulamento, desde que aprovada pela Assembleia Geral de
Cotistas, podera haver o pagamento de amortizagdo ou resgate de Cotas Subordinadas do
FUNDO em caso de liquidagdo do FUNDO, e de Cotas Seniores em caso de liquidagdo
antecipada do FUNDO, com a entrega de agdes, resultante da conversdo de debéntures
detidas pelo FUNDO. Nessa hipotese, os Cotistas sujeitos a regras e limites prudenciais
previstos nas Resolugdes CMN n® 3.308/20035, n® 3.790/2009 e n°® 3.792/2009, conforme o
caso, poderdo estar sujeitos a desenquadramentos passivos de acordo com 0s respectivos
normativos.

(XXX)  Riscos DECORRENTES DO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS DE CREDITO:
Os Devedores dos Direitos de Crédito que compde a carteira do FUNDO poderdo optar
por liquida-los antecipadamente, realizando o seu pré-pagamento, Tal situagio pode
acarretar o desenquadramento da carteira do FUNDO, bem como gerar dificuldades ao
Gestor em identificar Direitos de Crédito que estejam de acordo com Critérios de
Elegibilidade nos termos do seu Regulamento em tempo habil. Desse modo, o Gestor
poderé ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragéo buscada
pelo FUNDO, o que pode afetar negativamente a rentabilidade inicialmente esperada para
as Cotas do FUNDO, nfo sendo devida pelo FUNDO, pela ADMINISTRADORA ou pelo
CUSTODIANTE, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

(XXXI) Risco DE DESTITUIGAO DO GESTOR SEM JUSTA CAUSA: Nos termos do
Regulamento, o GESTOR poder4 ser destituido sem justa causa, ou seja, de forma ndo
motivada por dolo ou por imprudéncia, negligéncia ou impericia ndo sanada em até 15
(quinze) dias tteis contados de sua ocorréncia ou de notificagio enviada pela
ADMINISTRADORA. Em caso de destituigio do GESTOR sem justa causa, o FUNDO
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pagard ao destituido uma Taxa de Destituigio sem Justa Causa, que serd apurada
conforme descrito no Artigo 18 deste Regulamento, e serd paga em até 60 (sessenta) dias
contados da efetiva destitui¢do do GESTOR, sendo que nesta hipotese a rentabilidade das
Cotas do FUNDO podera ser afetada.

(XXXII) Demails Riscos: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do
GESTOR, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras
aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da
carteira, alteragéio na politica monetdria, ou aplica¢des significativas.

Artigo 29: As aplicagdes realizadas no FUNDO ndo contem--com--gatantia_ . da

Créditos - FGC. i

| M-
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CAPITULO XIV - EMISSAO, AMORTIZACAO E RESGATE DE COTAS

Artigo 30: As Cotas do FUNDO serdo de classe Sénior, Subordinada Preferencial e
Subordinada Ordindria. Todas as Cotas serfio escriturais e serio mantidas em contas de
deposito em nome de seus titulares. Esta conta de deposito caracteriza a qualidade de Cotista.
Observado o disposto neste Regulamento, as caracteristicas, os direitos e obrigacdes de cada
uma das séries de Cotas Seniores e Subordinadas serfio idénticos.

Paragrafo 1°: O patriménio inicial do FUNDO ser4 de até RS 2.000.000.000,00 (dois bilhdes
de Reais), observado o disposto no Parigrafo 5° abaixo, e serd composto pelo nimero de
Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas necessarias para manutengdo da Razdo de Garantia,
em conformidade com as regras estabelecidas no artigo 38 deste Regulamento. A distribuigio
pliblica de Cotas da primeira emissio do Fundo serd de, no minimo, R$800.000.000,00
(oitocentos milhdes de reais) e, no méximo, de até R$1.850.000.000,00 (um bilhéo oitocentos
e cinquenta milhdes de reais), sendo composta por, no minimo, 6.000 (seis mil) e, no maximo,
15.000 (quinze mil) Cotas Seniores e, no minimo, 1.400 (mil e quatrocentas) e, no maximo,
3.500 (trés mil e quinhentas) Cotas Subordinadas Preferenciais, as quais serdo necessdrias a
manuten¢do da Razdo de Garantia. Ndo obstante a observancia da Razdo de Garantia nos
termos estabelecidos no artigo 38 deste Regulamento, o nimero de Cotas Subordinadas
Ordinarias emitidas devera ser o necessario para equivaler a 30% (trinta por cento) do
patriménio liquido equivalente a totalidade das Cotas Subordinadas. O valor unitario inicial
das Cotas é de R$ 100.000,00 (cem mil reais). Cabera ao GESTOR decidir pelo encerramento
do Periodo de Subscrigio de Cotas Seniores e do Periode de Subscricio de Cotas
Subordinadas e o inicio das atividades do FUNDO caso, a seu exclusivo critério, o valor do
Capital Comprometido pelos Cotistas durante tais periodos seja suficiente para o inicio do
FUNDO., Neste caso, ¢ GESTOR comunicara 0 ADMINISTRADOR e o DISTRIBUIDOR
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sobre tal decisfo ¢ estes tomarfio as providéncias necessdrias para o encerramento da
distribuigio de Cotas do FUNDO.

Paragrafo 2°: As Cotas Seniores e Subordinadas deverdo ser subscritas durante o Periodo de
Subscri¢do de Cotas Seniores e Periodo de Subscrigdo de Cotas Subordinadas, sendo que a
integralizacdo deverd ocorrer no Periodo de Investimento, nos termos definidos neste
Regulamento, no boletim de subscricdio de Cotas, no Compromisso de Investimento e
conforme disposto nas respectivas chamadas para integralizagiio de Cotas.

Paragrafo 3°: Os subscritores das Cotas Seniores que compordo o patrimdnio inicial do

FUNDO somente serdo chamados a integralizar tais Cotas apds a "F?g"ﬁ q?ﬂda dEof ﬁ%gfee Docurentos I

das Cotas Subordinadas. Os Cotistas Subordinados F‘n.‘:fm'erl{neus;:1 rashdmades @gistrads
integralizar suas Cotas apenas apés a integralizagio da totalidadd daiCons 0GHkhadad/ 1272010,

R e e e e e i o e e s o s e

Ordinarias.

Pardgrafo 4°: Sem prejuizo do disposto no Parigrafo Segundo, o GESTOR podera,
excepcionalmente, enviar chamadas para integralizagdo de Cotas aos subscritores de Cotas
Seniores apds o término do Periodo de Investimento, nas seguintes hipoteses:

) necessidade de recursos que seja decorrente de obrigagBes assumidas pelo
FUNDO e aprovadas pelo Comité Operacional, antes do término do Periodo de
Investimento, mas cujos desembolsos ndo tenham sido totalmente efetuados até o
encerramento do Periodo de Investimento; ou

(ii) necessidade de recursos para a realizagio de investimentos em Direitos de Crédito
relacionados a Empreendimentos Elegiveis que tenham sido anteriormente
aprovados pelo Comité Operacional, mas ndo tenham sido efetuados até o
encerramento do Periodo de Investimento em razio de ndo atenderem a condigdo
especifica do referido investimento que venha a ser atendida apds o encerramento
do Periodo de Investimento.

Paragrafo 5°: Nio obstante o limite de patrimdnio inicial do FUNDO estabelecido no
Paragrafo 1°, acima, no processo de distribui¢do publica das Cotas Seniores serd admitida a
aplica¢do do disposto no artigo 24 da Instrugio CVM 400, de 29/12/2003. Assim, em fungdo
da demanda de investidores, o limite acima mencionado podera ser elevado em até 15%
(quinze por cento), conforme detalhado no Prospecto.

Pardgrafo 6°:0 descumprimento continuo das obrigacdes assumidas pelos Cotistas nos
termos do Compromisso de Investimento, ensejard aos Cotistas restricdes de direito de voto,
cobranga de multa, de continuidade como Cotista, entre outras penalidades previstas no
Compromisso de Investimento.

I
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Artigo 31: Ao aplicar no FUNDQ, o Cotista:

I - recebera copia do presente Regulamento e do Prospecto do FUNDO;

II - assinard o Termo de Adesdo ao presente Regulamento;

I1I - declarara sua condigdo de investidor qualificado ou de fundo de investimento autorizado,
nos termos da legislagdo vigente;

IV — assinard o boletim de subscri¢io de Cotas; !

28 af. . de Titylos e Docusentos
V — assinard Compromisso de Investimento, assumindo obrigar,:ﬁc{ tiiQe Mg&%@ﬁfﬂs‘t [&%i&fﬁa

subscritas conforme solicitado para fazer frente 4 aquisigao dos Direitossde CrediiGIBIE ehs 10/ 12/2010.

I |

Paragrafo 1°: Do boletim de subscrigdo constarfio as seguintes informagdes:

I - nome e qualificagdo do subscritor;

IT — o valor do investimento ou o nimero e classe de Cotas subscritas;

1II - prego e condigdes para sua integralizagdo; e

IV — declarag@o expressa de proceder a integralizacio das Cotas subscritas, nos termos do
Compromisso de Investimento, que preverd a obrigagdo de integralizar as Cotas subscritas
sempre que solicitado pelo GESTOR, sendo certo que a solicitagio do GESTOR sera feita
com antecedéncia de 10 (dez) dias corridos da data prevista para integralizagéo.

Pardgrafo 2°: Tanto as Cotas Seniores como as Cotas Subordinadas Preferenciais do
FUNDO seréo objeto de oferta piblica nos termos da Instrugic CVM 400, observado que nao
havera esforgo de colocagio das Cotas Subordinadas Ordindrias junto ao publico em geral,
tendo em vista que a totalidade das Cotas Subordinadas Ordindrias do FUNDO, a ser emitida
em lote Gnico e indivisivel, serd subscrita e integralizada Gnica e exclusivamente por um tnico
investidor qualificado, qual seja um fundo de investimento gerido pela GESTORA, cujos
recursos serfo provenientes da GESTORA, de empresas pertencente a seu Grupo Econdmico
efou de seus socios e empregados, podendo, eventualmente, aceitar recursos de parceiros
estratégicos com profundo conhecimento do mercado financeiro e de capitais € dos riscos
atinentes ao FUNDO e 4s Cotas Subordinadas Ordinarias.

Artigo 32: As Cotas Seniores ¢ Subordinadas Preferenciais serfio reavaliadas pela Agéncia
Classificadora de Risco e esta reavaliagfio sera feita periodicamente a cada trimestre. As Cotas
Subordinadas Ordinarias nfio serfo objeto de classificagiio de risco.

Parigrafo 1°: Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Seniores do FUNDO, serdo
adotados os seguintes procedimentos, além daqueles descritos no Artigo 46:

I — comunicagdo a cada Cotista Sénior das razdes do rebaixamento, através de publicagdo no

periddico utilizado para a divulgagio de informagdes do FUNDO ou através de correio
eletronico eom confirmagio de recebimento ; e

, {so
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Il — envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrénico com confirmagio de
recebimento, contendo relatdrio da Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo 2°: Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Subordinadas Preferenciais do
FUNDO, serdo adotados os procedimentos descritos nos incisos I e II do Pardgrafo Primeiro,
acima. No entanto, tal rebaixamento ndo implicara nas providéncias descritas no Artigo 46.

Artigo 33: A integralizagio, o resgate e a amortizagiio de Cotas Seniores e Subordinadas do
FUNDO podem ser efetuados somente em moeda corrente nacional, em débito e crédito em
conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito ou transferéncia eletrdnica

disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos auterigade peloBAGEN. Oncnentos |
observadas as possibilidades de amortizagao de Cotas, ou a liquidagéo ﬁim@;hﬂﬁwﬂﬁﬁfr&d&
a entrega de ativos que integrem a sua carleira aos Cotistas me@jﬁ@@ﬁg_ﬁgﬂéﬂgﬂ&”“""’mo‘

I

observado o paragrafo 3° do Artigo 1° deste Regulamento.

Artigo 34: Na emiss3o, amortizagio ¢ resgate de Cotas Seniores e Subordinadas do FUNDO
deve ser utilizada a metodologia descrita no Artigo 23 quanto ao calculo do valor da cota.

Artigo 35: As Cotas do FUNDO terdo registro para distribuigdo primaria e negociago no
mercado secundario na CETIP SA - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos. A
ADMINISTRADORA, por orientagido do GESTOR podera providenciar o registro junto a
BM&FBOVESPA.

Pardgrafo Unico: As Cotas do FUNDO n#o poderdo ser alienadas fora do 4mbito de bolsas
de valores e mercado de balcfo organizado, excetuadas as hipoteses de transmissdo decorrente
de lei ou de decisdo judicial.

Artigo 36: As Cotas do FUNDO serdio amortizadas conforme decisiio do GESTOR, sempre
em conformidade com as seguintes regras:

a) durante o Periodo de Investimento, as Cotas Seniores poderdo ser amortizadas
extraordinariamente conforme determinagio do Comité Operacional, sendo que este dispord
as condigfes, percentuais e peridiocidade das referidas amortizages;

b) durante o Periodo de Desinvestimento, as Cotas serdo amortizadas em regime de caixa,
sempre que houver recursos disponiveis que somem ao menos R$ 20.000.000,00 (vinte
milhdes de reais), de forma mensal sendo os pagamentos efetuados até o 5° (quinto) dia 0til
do més subsequente ao més em que se verificar a disponibilidade de tais recursos, dando
prioridade 4 amortizagdo das Cotas Seniores, nos termos e condigdes estabelecidos neste
Regulamento. Com relagdo as Cotas Subordinadas, estas comegarfio a ser amortizadas,
durante determinado periodo de verificagio, nos termos da tabela abaixo, somente se a meta
de devolugio da Cota Sénior aplicavel ao periodo estiver sendo cumprida:

0 3

151



I

Periodo de Verificacio da Meta de Meta de Devolugio da
Amortizacio Cota Senior

[Durante o 1° Ano do Periodo de Ter devolvido 25% do principal e total dos juros
Desinvestimento acumulados

urante o 2° Ano do Periodo de Ter devolvido 50% do principal e total dos juros

esinvestimento acumulados
Durimtc 0.3"" Ano do Periodo de Ter devolvido 75% do Pﬁbnﬁwalge | %‘f‘%&‘%@é’ﬁ%s o flocusentos
Desinvestimento acumulados U Firpy arauivads cﬁgig_[eqstrada
Durante o 4° Ano do Periodo de Ter devolvido 100% principhlce DR 10/12/2010.
Desinvestimento acumulados 1

Paragrafe 1°: A amortizacio das Cotas Subordinadas Preferenciais sera realizada a critério
do GESTOR, o qual buscard preservar estabilidade dos riscos e da classifica¢iio de risco
inicialmente atribuida as Cotas Seniores, podendo o GESTOR interromper ou suspender a
amortizagio de Cotas Subordinadas Preferenciais a qualquer tempo até a liquidagio do
FUNDO, Ainda a amortizagio das Cotas Subordinadas Preferenciais estd sujeita,
cumulativamente, a observincia das seguintes condigdes:

()

(i)

ndo obstante o disposto no item (ii) deste Pardgrafo, que no cilculo da relagdo
entre as Cotas Subordinadas e o patriménio liquido do FUNDO, seja observado, na
data de amortizagio, o maior entre os dois percentuais descritos nas alineas (a) e
(b) abaixo, e que tal percentual seja mantido considerada a referida amortizagdo:

(a) a Razdo de Garantia do FUNDO, ou seja, haja, no minimo, 25%
(vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquide do FUNDO em Cotas
Subordinadas; ou

(b) o percentual, a ser calculado pelo GESTOR, referente & estimativa de
perda liquida esperada em caso de inadimplemento dos 5 (cinco)
maiores Direitos de Crédito pertencentes ao FUNDO, sendo certo que
para o calculo de tal percentual o GESTOR utilizari as informagdes
necessarias fornecidas pela Agéncia Classificadora de Risco. Ou seja,
que haja, no minimo, tal percentual do patriménio liquido do
FUNDO em Cotas Subordinadas.

sem prejuizo do disposto no item (i) acima, a Razdo de Garantia do FUNDO,
considerada pro forma a referida amortizagfo, seja de pelo menos o equivalente ao
percentual do Patrimdnio Liquido representado pelo somatdrio do valor dos 02
(dois) Direitos de Crédito de maior relevéncia patrimonial da carteira do FUNDO;

L
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(iii) ndo tenha ocorrido ou esteja em andamento nenhum Evento de Avaliagdo ou de

Liquidagdo;

(iv) que a Reserva de Caixa do FUNDO esteja constituida nos termos do presente

Regulamento; e

(v) o FUNDO mantenha recursos financeiros disponiveis necessarios para fazer frente
as despesas correntes do FUNDO e aquelas projetadas para um periodo de 12

(doze) meses.

Pardgrafo 2°: A amortizagdo das Cotas Subordinadas Ordinérias sera realizada a critério do
GESTOR, o qual buscard preservar estabilidade dos riscos e da-classifieagio~de-riseo
dahes & Decumentas

inicialmente atribuida as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Fffifre it i3
GESTOR interromper ou suspender a amortizagio de Cotas Sl'fhogﬁéﬁ?qsgﬁ &

qualquer tempo até a liquidagio do FUNDOQO. A amortiza¢io ‘das--Eetas—
Ordindrias est4 sujeita, cumulativamente, as seguintes condigdes:

() a observéncia das condi¢des descritas no Paragrafo 1° acima;

oFla registrada

& f/12/2010,

T ————

(i)  que na data de amortizagio haja, no minimo, 30% (trinta por cento) do valor
equivalente as Cotas Subordinadas em Cotas Subordinadas Ordinérias, e e que

tal percentual seja mantido considerada a referida amortizagio;e

(iii)  ndo obstante o cumprimento do disposto em (i) e (ii), acima, a amortizagdo de
Cotas Subordinadas Ordindrias serd suspensa caso, a partir do momento em
que a carteira do FUNDO detiver, no Pericdo de Desinvestimento, apenas 1
(um) Direito de Crédito, os Cotistas Subordinados Preferenciais ainda ndo
tiverem recebido, através das amortizagdes realizadas anteriormente, valor
equivalente ao seu investimento acrescido do Benchmark Subordinado
Preferencial. Tal suspensdo perdurard até o recebimento de tal valor pelos
Cotistas Subordinados Preferenciais, momento em que a amortizagio de Cotas
Subordinadas Ordinarias voltard a sujeitar-se apenas ao cumprimento

cumulativo dos itens (i) e (ii), acima.

Paragrafo 3°: Sem prejuizo do disposto neste artigo, as Cotas poderdo ser amortizadas a
qualquer tempo, por solicitagio do GESTOR 4 ADMINISTRADORA: (i) para a adequagio
ao disposto no Artigo 4° deste Regulamento, ou seja, a manuteng¢io da alocagdo minima do
patriménioc do FUNDO em Direitos de Crédito, (ii) se o FUNDQ apresentar recursos
financeiros disponiveis que excedam a Reserva de Caixa, e (iii) se 0 FUNDO passar a deter
agdes decorrentes da inadimpléncia do Direito de Crédito, nfo vendidas em até 18 (dezoito)
meses contados da conversdo das debéntures em agdes, na forma dos paragrafos 4° e 5° do
Artigo 5° deste Regulamento, ou em outro prazo deliberado pela Assembleia Geral de

L/

é
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Cotistas, e 0 GESTOR tenha solicitado 4 ADMINISTRADORA a amortizacdo de Cotas com

entrega de ativos, no caso agdes, aos Cotistas ¢ tal amortizagio tenha sido aprovada pela
Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 37: As Cotas, sejam Seniores ou Subordinadas, somente serfio resgatadas no término
do periodo de duragdo do FUNDO ou em hipéiese de liquidagdo antecipada do FUNDO.

Paragral‘o Unico: O FUNDO somente efetuara resgates, aplicag6eS e amomﬁgoe lﬂl
Uteis. Se a data de resgate, aplicagdo ou amortizagfio ocorrer em d:a} %

e Nocumentas I
g1strada
amortizag¢io ou do resgate sera efetuado no primeiro Dia Util subsequcrm, o nu 0000999683 en 1471272010,

S —

CAPITULO XV - RAZAO DE GARANTIA

Artigo 38: A relacio minima entre o patrimdnio liquido do FUNDOQ e o valor das Cotas
Seniores do FUNDO serd de 133% (cento e trinta e trés por cento), e deverd ser observada pro
forma no momento de cada chamada de capital para integralizagdo de Cotas Seniores. Isto
quer dizer que o FUNDO deverd ter no minimo 25% (vinte e cinco por cento) de seu
patrimdnio representado por Cotas Subordinadas (Ordinarias e Preferenciais) e esta relagéo
somente sera obrigatoria nos momentos em que for realizada a chamada de capital para
integralizagdo de Cotas Seniores.

Paragrafo 1°: Durante o Periodo de Investimento, as chamadas para integralizagdo de Cotas
Seniores somente poderdo ocorrer apds a integralizagio da totalidade das Cotas Subordinadas,
nos termos do Paragrafo 3° do Artigo 30 acima, e desde que referidos aportes néo representem
descumprimento da Razdo de Garantia nos termos do caputr deste Artigo. Desta forma, as
chamadas para integralizagfio de Cotas Seniores deverfio sempre considerar a observéincia pro
Jorma da Razio de Garantia pds integralizagdes. As chamadas para integralizagio de Cotas
Subordinadas Preferenciais somente poderfio ocorrer apOs a integralizagiio da totalidade das
Cotas Subordinadas Ordindrias.

Pardgrafo 2°: Tendo em vista o disposto no paragrafo anterior, os Cotistas Seniores poderdo
ter Capital Comprometido subscrito e ndo integralizado ao final do Periodo de Investimento,
hipotese em que nfio serfio chamados a integralizar o saldo do Capital Comprometido
subscrito ¢ ndo integralizado, observado o disposto no paragrafo 4° do Artigo 30 deste
Regulamento.

Pardgrafo 3°: Os Cotistas Subordinados néo serdio obrigados a subscrever e integralizar Cotas
Subordinadas adicionais adquelas ja subscritas nos termos do respectivo Compromisso de
Investimento, mesmo em caso de descumprimento da Razio de Garantia quando aplicavel,
caso em que as chamadas de capital para integralizagdo das Cotas Seniores serdo reduzidas
proporcionalmente para que a Raz#o de Garantia seja obedecida.
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CAPITULO XVI - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS
Artigo 39: Serd de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO:

I - tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstrlgqgg__s_ﬁgggggiggs_@sm

| 20 0f, de Res. de Titules e [}oculentns i
II - alterar o regulamento do FUNDO; | Ficou srauivada céria resistrada |
| soh o nl 00009996 em 10/12/2000, |

[ =1

111 - deliberar sobre a substituigio da ADMINISTRADORA ¢ do GESTOR;

IV - deliberar sobre a elevagdo da taxa de administragio praticada pela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de redugio;

V - deliberar sobre incorporago, fusdo e cisdo do FUNDO;

VI — deliberar sobre a alteragiio da remuneragfio alvo das Cotas, conforme definido neste
Regulamento;

VII — deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, tais Eventos de
Avaliagio devem ser considerados como um Evento de Liquidagéo;

VIII — deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagdio, tais Eventos de
Liquidagdo devem acarretar na liquidagdo antecipada do FUNDO;

[X — deliberar sobre a liquidagédo antecipada do FUNDO e, se necessdrio, 0 pagamento aos
Cotistas Seniores pelo resgate de suas Cotas em ativos;

X — deliberar no término do prazo do FUNDO o pagamento dos resgates das Cotas em ativos,
nos termos do estabelecido no pardgrafo 3° do artigo 1° deste Regulamento; e

XI - deliberar sobre a prorrogagéo do Prazo de Duragdo do FUNDO;

XII - eleger e destituir aqueles membros do Comité de Supervisdo que sejam representantes
de suas respectivas classes de Cotistas, nos termos deste Regulamento;

XIII - deliberar sobre o estabelecimento e/ou alteragfio de regras referentes a instalacfo,
composi¢do, organizagio e funcionamento do Comité Operacional e do Comité de
Supervisdo; e
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XIV — deliberar sobre a elei¢fio de 1 (um) membro para composi¢do do Comité Operacional,
observado o disposto no Paragrafo 6° do Artigo 43.

Parigrafo Unico: O Regulamento do FUNDO poderé ser alterado, independentemente da
Assembleia Geral de Cotistas, sempre que tal alteragdio decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de

determina¢iio da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria
comunicagdo aos Cotistas.

Artigo 40: A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as fungdes de fiscalizagio e de controle gerencial das
aplicagdes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

Paragrafo Unico: Somente pode exercer as fungdes de representantéd
ou juridica que atenda aos seguintes requisitos: |

I - ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zétar-pelos-imteresses—dos
Cotistas;

I - ndo exercer cargo ou fungdo na ADMINISTRADORA; e
III - ndio exercer cargo na Cedente.

Artigo 41: A convocaglio da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO far-se-4 mediante
publicagiio no periddico do FUNDO, por meio de carta com aviso de recebimento enderecada
a cada Cotista ou por correio eletrnico com confirmagio de recebimento, do qual constardo,
obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas e
ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Paragrafo 1°: A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10 (dez)
dias de antecedéncia, no minimo, contado da data da publicagdo no periodico do FUNDO, do
envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletrénico com confirmagio de
recebimento aos Cotistas

Paragrafo 2°: Nao se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, sera providenciado a
publicagdio no periddico do FUNDOQ, o envio de carta com aviso de recebimento ou correio
eletrnico aos Cotistas com confirmagdo de recebimento, para a segunda convocacgéo, com
antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Parigrafo 3°: Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-4 no

local onde o GESTOR tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar,
a publicagéio no periédico do FUNDQ, as cartas ou correios eletronicos com confirmagio de

et e e ey

e-Cotistay pessox fisica
| 28 0f, de Rea. da Titules e Documentos |
! Ficou srsulvada corla revistrada
i sob oo n® 0000999583 en 10/12/2010.
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recebimento enderegados aos Cotistas indicario, com clareza, o lugar da reunifio, que, em
nenhum caso, poderd ser fora da localidade da sede do GESTOR. Néo obstante o acima, os
Cotistas poderdo participar da Assembleia Geral por meio de teleconferéncia ou
videoconferéncia.

Paragrafo 4°: Independentemente das formalidades previstas neste artigo, serd considerada
regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

-1

Paragrafo 5°: Para efeito do disposto no paragrafo 2°, admite-se q'f-lﬁgﬂu??% CRRVORASEC: Documertas |

da Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente cdiuoia armblida ihl‘fﬁi@%‘:g
periédico do FUNDO, a carta ou correio eletrénico com confirmagad deREcRBIARNG74R5T e 10/12/2010,

!
|

i

primeira convocagéo.

Artigo 42: Além da reunifio anual de prestagfio de contas, a Assembleia Geral de Cotistas
pode reunir-se por convocagdo da ADMINISTRADORA ou de Cotistas possuidores de Cotas
que representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das
Cotas emitidas.

Artigo 43: Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presen¢a de pelo menos
um Cotista, as deliberagdes relativas 4s matérias previstas no artigo 39, inciso I, devem ser
tomadas pelo critério da maioria de Cotas dos Cotistas presentes, correspondendo a cada Cota
um voto.

Paragrafo 1°: As deliberagdes relativas s matérias previstas no artigo 39, incisos Il ¢ IV
serdo tomadas em primeira convocagio pela maioria das Cotas em circulagdo e, em segunda
convocagdo, pela maioria das Cotas dos presentes.

Paragrafo 2°: As deliberagdes relativas s matérias previstas no artigo 39, incisos VII e VIII,
serdio tomadas em primeira convocagio pela maioria das Cotas Seniores em circulacdo e, em
segunda convacagdo, pela maioria das Cotas Seniores dos presentes.

Paragrafo 3°: As deliberagdes sobre as matérias indicadas no Artigo 39, incisos III, V, VI,
IX, X, XI e XIII dependerdo de aprovagéio, em Assembleia Geral de Cotistas que representem
75% (setenta e cinco por cento) das Cotas Seniores em circulagdio, ressalvado que se a
deliberagao de liquidagdo do FUNDO decorrer de recomendagio do GESTOR, o quorum seréd
o previsto no pardgrafo 1° acima.

Pardgrafo 4°: Néo obstante o disposto nos pardgrafos 2° e 3° acima, os Cotistas titulares de

Cotas Subordinadas terfio direito de veto em relagdo 4s deliberagdes sobre as matérias
indicadas no Artigo 39, em seus incisos IV e VL

o ( -
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Paragrafo 5°: As deliberagGes relativas 4 matéria prevista no artigo 39, inciso XII, quando da
clei¢do dos membros do Comité de Supervisdo a serem indicados pelos Cotistas Seniores,
devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas Seniores dos Cotistas Seniores presentes,
correspondendo a cada Cota Senior um voto. Quando da elei¢io do membro do Comité de
Supervisdo a ser indicado pelos Cotistas Subordinados Preferenciais, tais deliberagfes devem
ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas Subordinados Preferencias dos Cotistas
Subordinados Preferenciais presentes, correspondendo a cada Cota Subordinada Preferencial
um voto.

Parigrafo 6°: Na Assembleia Geral de Cotistas que deliberar pela elei¢dio do membro do

Comité Operacional pelos Cotistas do Fundo, terdo direito a voto apenas-aqueles Tofisfas que
e e . . Of. e Rez. d
individualmente, detenham ao menos 25% (vinte e cinco por centg Qﬁrﬁlﬂiﬁlﬁ‘%‘i )

observado que em referida Assembleia Geral de Cotistas a votagfio levesti en dodeiTudiicae H)/12/2010.

gistrada

& Docusentos |

!
|

SN |

maioria dos Cotistas aptos a votar que nela estejam presentes, e 1iao @ iaioria de Cotas
detidas por tais Cotista.

Pardgrafo 7°: Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas do
FUNDO, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de um
ano.

Paragrafo 8" Nio tém direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas a
ADMINISTRADORA e seus empregados, bem como Cotistas inadimplentes em relagéo as
obrigagdes assumidas no Compromisso de Investimento.

Artigo 44: As decisdes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas
no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagdo.

Paragrafo Unico: A divulgagfio referida no capur deve ser providenciada por meio de carta
com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, por meio eletrénico com confirmagio
de recebimento, ou por anincio publicado no periédico.

Artigo 45: As modifica¢Ges aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar a
partir da data do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

I — lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas;

Il — copia da ata da Assembleia Geral de Cotistas; e

Il — exemplar do regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas, devidamente registrado
em cartorio de titulos e documentos.

{
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CAPITULO XVII - EVENTOS DE AVALIACAO

Artigo 46: Na hipdtese de ocorréncia das situagdes a seguir descritas, cabera a
ADMINISTRADORA, ao GESTOR ou aos Cotistas interessados, convocar uma Assembleia
Geral de Cotistas para que esta, apos apresentagio das situagdes da carteira do FUNDO pelo
GESTOR, delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidagdo antecipada, e
conseqiiente definigdo de cronograma de pagamentos dos Cotistas:

I - inobservincia pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou ﬂdB WorddtBeDplerddimicd e Jorumentos

L)
|
de seus deveres e obrigagdes previstas neste Regulamento, que ﬁo*’ 1 laé'eslstraua ]
quu:dat;ﬁo gagoes p € 1 l hﬁi’ﬁ Eggﬁﬁﬁﬁ WiLLr2ang. i

e e o S T e e o S . e

II - renincia do GESTOR da administragio da carteira do FUNDO;

III - inobservéancia pelo CUSTODIANTE de seus deveres e obrigages previstos no paragrafo
1° do artigo 19 deste Regulamento, desde que, notificado pela ADMINISTRADORA para
sanar ou justificar o descumprimento, nfio o fa¢a no prazo de 48 (quarenta e oito) horas do
recebimento da referida notificagdo;

IV — aquisigdo pelo FUNDO de Direitos de Crédito em desacordo com as Condigdes de
Cessdo ou os Critérios de Elegibilidade, conforme exposto nos Capitulos IV e V deste
Regulamento;

V — se houver rescisdio do Contrato de Custddia, desde que o Custodiante nfo seja substituido
por outro devidamente autorizado pela CVM:

VI - existéncia ou evidéncia concreta, irrefuidvel e comprovada documenialmente de que os
Direitos de Crédito nio foram regularmente e devidamente formalizados;

VII - inobservincia pelo GESTOR de seus deveres e obrigagdes previstas no Capitulo VIII
deste Regulamento, notadamente da verificagio e validagdo das Condi¢des de Cessdo, que
ndo seja um Evento de Liquidagio;

VIII — auséncia de instituigdo substituta para a ADMINISTRADORA apds decorridos 90
(noventa) dias contados de sua comunicagfio de rentincia do exercicio da administragdo do

FUNDO:; e

IX - rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDO em dois niveis,
considerando a tabela da Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo 1°¢ Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagio, a
ADMINISTRADORA suspendera imediatamente os procedimentos de aquisigéio de Direitos

D -
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de Crédito. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05
(cinco) dias, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo ndo superior a 20
(vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDOQO. Caso a
Assembleia Geral de Cotistas decida que qualquer dos Eventos de Avaliagdo constitui um
Evento de Liquidagio, a ADMINISTRADORA deverd implementar os procedimentos
definidos no artigo 49, incluindo a convocagiio de nova Assembleia Geral de Cotistas.

Pardgrafo 2°: Embora ndo constitua um Evento de Avaliagdo, em gcaso de-rebaixamento-da——-—~——

classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDO em um nivel, |cﬁlﬁieﬂ1ﬂ!§-ad!hbélﬂ'ﬁa
agéncia classificadora de risco, 0 Comité Operacional realizara um§ rel.ﬁ’!i-éf& sw&l%
Comité de Supervisdo, a fim de analisar as razdes do rebalxamemo-a._
sobre tal fato, bem como acerca de eventuais providéncias tomadas.

Parigrafo 3°: Na hipotese prevista no inciso [X do caput deste Artigo, caso a Assembleia
Geral de Cotistas delibere pela ndo constitui¢io de um Evento de Liquidagdo, o Comité de
Supervisdo passara a ter direito de veto sobre as decisdes do Comité Operacional até que a
classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDO retorne ao nivel anterior ao referido
rebaixamento.

Artigo 47: Na hipotese de liquidagio do FUNDO, os titulares de Cotas Seniores terfo o
direito de partilhar o patrimdnio na proporgdo dos respectivos valores previstos para resgate
na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagio
entre os titulares de Cotas Seniores.

CAPITULO XVIII - LIQUIDACAO DO FUNDO

Artigo 48: O FUNDO serd liquidado dnica e exclusivamente nas seguintes hipdteses
(“Eventos de Liquidagéo™):

I - sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas especialmente
convocada para tal fim além das hipoteses descritas neste Regulamento, observado o disposto
no artigo 39 e seguintes;

II - se 0 FUNDO mantiver patrimonio liguido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil
reais), pelo periodo de 03 (trés) meses consecutivos, contados da primeira integralizagdo, e

ndo for incorporado a outro Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;

III - caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de Avaliaglo
constitui um Evento de Liquidagdo;

/s ?50

e Docusentos i
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IV - caso a ADMINISTRADORA deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos

prazos estipulados neste Regulamento na ocorréncia de qualquer das hipdteses previstas no
artigo 46 acima;

V - renincia da ADMINISTRADORA ou do CUSTODIANTE com a consequente nio

assungfo de suas fungdes por uma nova institui¢do nos prazos pmvi%l’ﬂé‘%ﬁs‘t&e gg?ﬂ';":@ﬁé;é:&;;mtﬁs

! Ficow arwivads céela registrada
VI - em caso de liquidagdo, através do devido pagamento pelos respssitived MoéEdekEEadd/12/2010.

totalidade dos Direitos de Créditos detidos pelo FUNDO no Periodo dé Desiivestimento & em
prazo inferior ao Prazo do Fundo.

Artigo 49: Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagio, independentemente de
qualquer procedimento adicional, a ADMINISTRADORA devera (i) notificar os Cotistas por
carta com aviso de recebimento, meio eletrénico com confirmagdo de leitura ou antincio
publicado no periédico, (ii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer resgate ou
amortiza¢io em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisigio de Direitos de
Crédito; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagdo antecipada de Cotas do FUNDO. A
ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembleia Geral
de Cotistas, a ser realizada num prazo nio superior a 20 (vinte) dias, para que os Cotistas
deliberem sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias
e prerrogativas, observando o direito de resgate dos Cotistas dissidentes de que trata o
paragrafo 1° abaixo.

Pardgrafo 1°: Se a decisio Assembleia Geral de Cotistas for a de nfio liquidagéio do FUNDO,
fica desde ja assegurado o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o
solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo 2°: Na liquidagdo antecipada do FUNDO, ndo havendo a disponibilidade de
recursos, os Cotistas do FUNDO receberdo Direitos de Crédito Elegiveis constantes da
carteira do FUNDO, como pagamento dos seus direitos, em dag¢do em pagamento.

Paragrafo 3°: Na hipotese da Assembleia Geral de Cotistas ndo chegar a acordo comum
referente aos procedimentos de dagfio em pagamento dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito e os Ativos
Financeiros serio dados em pagamento aos Cotistas, mediante a constituigdo de um
condominio, cuja fragfo ideal de cada Cotista serd calculada de acordo com a proporgio de
Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas existentes & época. Apés decorrido o
prazo de 30 (trinta) dias da constituigio do condominio acima referido, a
ADMINISTRADORA ¢ o CUSTODIANTE estario desobrigados em relagdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o FUNDO
perante as autoridades competentes.

9 g
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Paragrafo 4°: A ADMINISTRADORA devera notificar os Cotistas, (i) para que 0os mesmos
elejam um administrador para o referido condominio de direitos de crédito e ativos
financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro, (ii) informando a proporgéio
de direitos de crédito e ativos financeiros a que cada Cotista fard jus, sem que isso represente
qualquer responsabilidade da ADMINISTRADORA perante os Cotistas apds a constitui¢do
do referido condominio.

Pardgrafo 5" Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do

T S

________ "

condominio referido nos pardgrafos acima, os titulares das Cotas Menerap, Res meethiddode Documentos |

sera dado aos Cotistas Seniores o direito de comprar a parte do a‘l.ti\z'?fb

Subordinado, pelo prego a ser definido pelas partes.

possivel, fazer a divisdo do patriménio do FUNDO e, no caso da ii‘npogjiﬂiﬂigf : ﬁgg ;
9 nd ES
€_A0_

Paragrafo 6°: Havendo mais de um Cotista Sénior interessado na compra do ativo, sera dada
preferéncia ao Cotista majoritario.

Parigrafo 7°: Caso nenhum dos Cotistas Seniores do FUNDO queiram comprar tais ativos o
Cotista Subordinado Preferencial terd o direito de comprar a parte que cabe aqueles pelo
prego estabelecido no paradgrafo 5° acima. Por sua vez, caso nenhum dos Cotistas
Subordinados Preferencias queira comprar os referidos ativos, o Cotista Subordinado
Ordindrio terd o direito de comprar a parte que lhe couber pelo prego estabelecido no
paragrafo 5° acima.

Paragrafo 8°: Caso os titulares das Cotas ndo procedam & eleigio do administrador do
condominio, tampouco exergam a faculdade prevista no paragrafo 5° acima, a fungéo de
administrador do condominio serd exercida pelo titular de Cotas Seniores que detenha a
maioria das Cotas Seniores existentes.

Artigo 50: Apos o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, serd pago aos titulares de
Cotas Seniores, se o patriménio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o
artigo 24 deste Regulamento, em vigor na propria data de liquidagdo, proporcionalmente ao
valor das Cotas. O total do eventual excedente, apds o0 pagamento aos titulares das Cotas
Seniores, serd pago aos titulares de Cotas Subordinadas Preferenciais, conforme a respectiva
quantidade de Cotas Subordinadas Preferenciais de cada titular, observando-se:

I - os Cotistas poderdo receber tal pagamento em direitos de crédito, cujo valor devera ser
apurado com observincia ao disposto no artigo 24, desde que assim deliberado em
Assembleia Geral de Cotistas convocada para este fim, e;

II — que a ADMINISTRADORA podera ainda alienar parte ou a totalidade dos direitos de
crédito de titularidade do FUNDQ, pelo respectivo valor, apurado com observincia ao que
dispde o artigo 24, acrescido de todos os custos e despesas necessdrios para a liquidagdo e

-

a3 gesistrada
an 1071272010,
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extingdo do FUNDO, devendo utilizar os recursos da eventual alienagdo no resgate das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Preferenciais, nessa ordem.

Parigrafo Unico: Apos a conclusdo do procedimento acima descrito, o total do eventual
excedente, apos o pagamento aos titulares das Cotas Subordinadas Preferenciais, serd pago
aos titulares de Cotas Subordinadas Ordinarias, na proporg¢do de suas Cotas.

Artigo 51: A liquidagdo do FUNDO sera conduzida pela ADMINISTRABORA vbservando—-~-----"-""

i) as disposi¢oes deste Regulamento ou o que for deliberado na Ass%rn%@ga ﬁe@'ﬁ 'EECT E }un:unentus I

1o urﬁuwada -:

e; ii) que cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento sipuglaeogprsisagl g;.aa;, 1912010,

i
|
i

demais Cotas de mesma classe.
CAPITULO XIX - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 52: Constituem encargos do FUNDOQ, além da Taxa de Administragio, as seguintes
despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

a) taxas, impostos ou contribuigdes federais, estaduais, municipais ou autirquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do FUNDO;

b) despesas com impressio, expedigio e publicagdo de relatérios, formularios e informagoes
periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentago pertinente;

c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisiio das demonstragdes financeiras e
das contas do FUNDO e da analise de sua situagfo e da atuacdo da ADMINISTRADORA;

e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO;
f) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagio, caso o mesmo venha a ser

vencido;

g) quaisquer despesas inerentes a constitui¢io ou a liquidagio do FUNDO ou 4 realizagéio de
Assembleia Geral de Cotistas;

h) taxas de custddia de ativos do FUNDOQ;

i) despesas com a contratagio de agéncia classificadora de risco;

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

l) despesa com a taxa de registro e¢ anuidade na CETIP, BM&FBOVESPA, - ANBIMA ¢

CVM. | 2B O, de Res. de Titulos e Docusentos |
I Ficou arsuivada copia resistrads |

‘ . | sph ool DD0D99952F ew 10/12/2080. I

Pardgrafo 1°: Quaisquer outras ndo previstas como encargos do HINZB?Q VEIN COITELPOL— mnmm e i

conta da ADMINISTRADORA.

Pardgrafo 2°: As despesas do FUNDO mencionadas nas alineas do caput deste artigo,
relacionadas & realizagio de investimentos, nelas compreendidas as despesas de assessoria
legal, auditorias legais e fiscais, de estudos de viabilidade, contratagio de laudos e pareceres
técnicos € de auditores independentes conforme indicagdo do Comité Operacional, nos termos
do Inciso XI do Pardgrafo 10° do Artigo 26 referentes aos Direitos de Crédito que venham ou
ndo a ser adquiridos pelo FUNDO, estdo limitadas a 0,30% (irinta décimos por cento) ao ano
do Capital Comprometido do FUNDO.,

Artigo 53: Independentemente do GESTOR ser o responsavel pela cobranga dos Direitos de
Créditos Inadimplidos, o FUNDO arcara com todas as despesas que porventura venham a ser
incorridas com vistas 4 adogdio de medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda e cobranga de seus direitos e prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos de Crédito, incluindo todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos a
que se refere este inciso.

Artigo 54: Por decisdo da Assembleia Geral de Cotistas, o CUSTODIANTE podera assumir
ou contratar terceiros para realizar a cobranga extrajudicial ou judicial dos Direitos de Crédito
Inadimplidos em fungdo: (i) da inércia ou da morosidade do GESTOR em efetivar os
procedimentos de cobranga; ou (ii) da verificagdio de ineficdcia dos procedimentos de
cobranga implementados e iniciados. Neste caso, todas as despesas necessdrias para a
efetivagio da cobranga extrajudicial e judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos serdo de
responsabilidade do FUNDO.

CAPITULO XX - PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS
Artigo 55: A ADMINISTRADORA ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou
fato relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteragdo da classificagio de risco do
FUNDQO ou dos direitos de crédito e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de modo

a garantir a todos os Cotistas acesso as informac¢des que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

@64
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Paragrafo unico: A divulgagdo das informagdes previstas neste artigo deve ser feita através
de publicagiio no periddico utilizado para a divulgagiio de informagdes do FUNDO ou por
correio eletrénico com confirmagfo de recebimento e mantida disponivel para os Cotistas na
sede e agéncias da ADMINISTRADORA e nas instituigdes que coloquem Cotas do FUNDO.

==y

Artigo 56: A ADMINISTRADORA deve, no prazo méaximo drez'\!ﬂf (dgHeadide Tatu'hgcp Docusentos |

egistrady |
encerramento de cada més, colocar 4 disposigio dos Cotistas, em 'r'sua.i%'daéné’ % o010, |
informagdes sobre: - J

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

I — o comportamento da carteira de direitos de crédito e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 57: A ADMINISTRADORA deve colocar as demonstragdes financeiras do FUNDO a

disposicdo da CVM e de qualquer interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos
mAaximos:

I — de 20 (vinte) dias apos o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragies financeiras mensais; ¢

II — de 60 (sessenta) dias apos o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de
demonstragdes financeiras anuais.

Artigo 58: As demonstragdes financeiras do FUNDO estarfio sujeitas as normas de
escrituraciio expedidas pela CVM e serfo auditadas por auditor independente registrado na
CVM.

Paragrafo 1°: O exercicio social do FUNDO tem duragdo de 01 (um) ano, encerrando-se em
31 de dezembro de cada ano,

Paragrafo 2°: Enquanto a CVM niio editar as normas referidas no capui, aplicam-se ao
FUNDO as disposi¢des do Plano Contébil das Instituigdes do Sistema Financeiro Nacional -
COSIF, editado pelo BACEN.

CAPITULO XXI - DISPOSICOES FINAIS

Artigo 59: Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrdnico uma
forma de correspondéncia valida entre a ADMINISTRADORA, o GESTOR ¢ os Cotistas,

x
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inclusive para convocagdo de Assembleias Gerais de Cotistas e procedimentos de consulta
formal.

Artigo 60: Fica eleito o foro da Justiga Federal, Se¢do Judiciiria do Estado de Sdo Paulo,
com expressa renincia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura
de quaisquer agdes judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicagdo deste
Regulamento.

Sdo Paulo/SP, 03 de dezembro de 2010

Administradora do VINCI CREDITO E DESENWHM[ -
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

[ b e

'a:-

|£I|'-\l lfﬁkk

Atendimento ao Cotista: 0800 726 0101
Quvidoria Caixa: 0800 725 7474
Atendimento a pessoas com deficiéncia auditiva: 0800 726 2492
www.caixa.gov.br
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ANEXO 1
POLITICA PARA AVALIACAO DE RiscoS DE CREDITO

O Comité Operacional (“Comité”) do Vinci Crédito e Desenvolvimento I — Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios (“Fundo™) € responsével por estabelecer as politicas e
aprovar todos os riscos de crédito do Fundo. O processo € dindmico, € o sucesso da avaliacdo
advém da maxima capacidade de antecipar os eventos, sendo por atividade no monitoramento,

conservadorismo e capacitagfo técnica seus principais pilares. e ——— e

i |

| 2¢ Gf. de Rez. de Titules e Documentos |

1. Principios que regem a politica de crédito do GESTOR e do #uniglfc

ou 3rauivada corla rezlstrada
o nl 000099%683 em 18/12/2010.

* Independéncia na Avaliagdo: No momento da apreciagio do risco das contrapartes e/ou
projetos pelo Comité, nfo sdo considerados os lucros potenciais das operagdes sob anilise,
pois o processo de avaliagdo ¢ conduzido de forma estritamente independente, com enfoque
exclusivo no risco dos projetos. Se o risco de crédito embutido na operagfio for aprovado pelo
referido Comité, somente a partir dai se realizard a andlise da relagdo retorno/risco e do
fundamento econdmico do negdcio, para se avaliar a melhor alocagfio do capital;

* (Garantias: trata-se do oferecimento, por parte do tomador, de garantias capazes de conferir
maior seguranga ao crédito. As pgarantias, antes de serem constituidas, deverdo ser
obrigatoriamente analisadas pelo Comité e pelo departamento juridico do GESTOR e por
escritorios de advocacia externos, conforme o caso, no tocante a sua formalizagéio, gravames e
capacidade de execucfo (liquidez).

» indole/Carater: ¢ tarefa dificil avaliar as boas inten¢des de uma empresa. Podemos ter casos
onde o atraso do pagamento ndo significa, de modo algum, falta de cardter. Entretanto,
sabemos que somente a pontualidade no pagamento também ndo € capaz de assegurar
positivamente a boa indole do devedor.

Portanto, paralelamente & anilise técnica, o Comité fard uma profunda pesquisa junto ao
mercado sobre o histérico das empresas e projetos em andlise, bem como da reputagfio de seu
respectivo management. Esta iniciativa ajudard a inferir como o mercado precifica aquele
risco, além de fornecer maiores detalhes do histérico da empresa como devedora.

» Conglomerado: todas as contrapartes devem ser avaliadas, quando aplicével, no dmbito do
grupo de empresas (grupo econdémico) a que pertengam. Deste modo, no caso de um grupo de
empresas, ndo bastard ao Comité conhecer a situagdo isolada daquela empresa ou projeto
tomador do crédito. E necessario o exame de suas controladoras, coligadas e controladas.
Muitas vezes uma empresa em si comporta o crédito, porém, o grupo ao qual pertence possui
fundamentos econémicos insatisfatorios, que poderio, no futuro, contaminar e comprometer a
liquidez da empresa em analise.

Z .
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2. Analise de Crédito: 4 Etapas
2.a - Fundamentos de Crédito: analise econdmico-financeira

Baseia-se nas demonstragdes financeiras (balangos consolidados, se apliciavel, dos dois
Ultimos exercicios sociais encerrados, preferencialmente auditados, e ultimo balancete
disponivel) da empresa. Trata-se da mensuragdo e qualificagio da situagio econdmico-
financeira da empresa, através dos demonstrativos financeiros. Nesta fase sdo avaliados em
detalhe os fundamentos de crédito dos projetos (ou empresas), com forte énfase em fluxo de

caixa (capacidade de pagamento) e estrutura de capital. Os principai:f. POROSHRaienAn; s3is o Docusentos
| Ficoy ar'-zu@srada coriz ragistrada
» Geragiio de caixa [ zob o n@ G0009996B] en 10{ 1272010,

| PO — —

* Alavancagem em capital de terceiros
* Andlise do capital de giro proprio

» Analise de liquidez

* Nivel de imobilizagdo

* Lucratividade

* For¢a financeira do controlador

* Qualidade dos Ativos

2.b — Analise Qualitativa:

A andlise de crédito deve contemplar uma boa compreensdo da empresa, do seu negdcio, do
seu histérico e principalmente da utilizagdio pratica dos recursos tomados. Nesta etapa ¢
efetuada uma ampla andlise com foco em qualificar a empresa e seu management em relagio
a sua competitividade, eficiéncia operacional, orientagdo estratégica, market share,
capacidade de distribuigio, entre outros aspectos especificos dependendo do seu setor de
atuagfio. Serd dada especial atencio 4 andlise da capacidade produtiva da empresa, suas
instalagfes fisicas, seu potencial de competi¢io e penetragio nos mercados, perfil dos
principais clientes e fornecedores, mix de receitas, bem como seu grau tecnoldgico. A
abordagem qualitativa estende-se ainda ao perfil do management e dos acionistas, no que
tange sua competéncia administrativa, reputagdo, ética e postura profissional.

A andlise qualitativa sera direcionada de acordo com a natureza do projeto e levard em
consideracio os riscos especificos contidos nos diferentes setores do segmento de
infraestrutura. A combinagfio destes aspectos geralmente tem grande influéncia na evolugéio
dos fundamentos quantitativos (resultados) das empresas e seus respectivos projetos, dai a
grande importincia de se antecipar a0 maximo esta compreenséo.

2.c — Simulagéo de Cendrios:

Nesta fase € efetuada uma andlise de stress, através da qual se procura antever, através de

£ x
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simulagdes de cendrios, o impacto de possiveis eventos capazes de comprometer o perfil de
crédito das empresas até o vencimento das operagdes. Questiona-se 0 ambiente no qual a
empresa/projeto esta inserido, isto €, avalia-se os impactos de eventuais fatores externos e
macroecondmicos na atividade da empresa e portanto na sua capacidade de pagamento. O
Comité devera ser capaz de emitir uma opinido sobre as condigbes macroecondmicas
relacionadas ao setor sob analise, dando énfase a aspectos tais como: desaquecimento setorial
por retragdo da demanda, compressio de margens, sazonalidade, setores com maior/menor
sensibilidade & renda, riscos de intervengles governamentais (protegdes alfandegarias,
subsidios, etc.). Impactos de ordem regulatoria e cambial também sdo varidveis avaliadas e,
portanto, sfio objeto de algum exercicio de simulagio.

Devera ser feita ainda, quando aplicavel, uma analise da empresa dentro de um eventual e

rigoroso processo competitivo, levando-se em conta fatores comomagﬁ,.dﬁ.@ﬂlpﬁﬁdum& ______ ——
estrangeiros e surgimento de produtos substitutos. A partir db 22dférie Reandiadidulsie Docusentos i

F
realizados ajustes nas projegdes de geragdo de caixa e discutidos ée us THH WQ %ﬁ
Comité Operacional.

2.d — Checagem restritiva:

O processo de aprovagio das operagdes envolve a obtenglio da seguinte documentagdo
cadastral:

« Consulta restritiva no tocante ao CNPJ da empresa e CPF dos acionistas
= Certidoes: CND — (Divida Ativa da Unido);
« Certidoes negativas: INSS, FGTS, ICMS, ISS, Contribui¢des e Tributos Federais

3. - Analise de Projetos de Infraestrutura

Na analise de operagdes para projetos de infraestrutura (Greenfields), € necessaria uma ampla
gama adicional de informagdes para analisar os riscos envolvidos, e a estrutura contratual
vislumbrada para mitigacio e melhor alocagiio dos mesmos aos agentes envolvidos. Abaixo
os itens a serem analisados pela equipe de gestio do Fundo:

a. Informagdes gerais sobre o projeto: i) Localizagfio do projeto, ii) Detalhar os aspectos
técnicos e operacionais do(s) ativo(s) em questdo (tecnologia adotada, capacidade,
eficiéncia, etc.), iii}) Fase de construgio atual e cronograma, iv) Quem s#o os
acionistas? Histérico dos mesmos.

b. Contratos e licencas: i) Contrato social do emissor da divida, ii) Contratos de
Concessdo/permissdo/autorizacdio e outros contratos pertinentes a operagdo do ativo,
iii) Contrato(s) que suporte(m) a geragfio de receita (PPAs ou outros), iv) Contrato(s)
de fornecimento de insumos, matérias-primas, etc., v) Contratos de construgdo,

/ 4]69
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d.

4.

fornecimento de equipamentos e montagem, vi) Contratos dos seguros que o projeto
vai dispor na fase pré-operacional e pds-operacional, vii) Situagio atual das licengas
necessarias a operagdo, incluindo a licen¢a ambiental, viii) Operagfio ¢ manutengdo.
Quem faz? Contrato com terceiros? Quem?

Aspectos Financeiros: i) Modelo financeiro pelo periodo em que a(s) divida(s)
estiver(em) em vigor, e que reflita 0 funcionamento das estruturas financeiras do
projeto quando em cendrios de sensibilidade (preferéncia de pagamentos, enchimento
das contas-reserva, utilizagdo de contas-reservas, etc.), ii) Quadro de usos e fontes do
projeto, iii) O fluxo financeiro do projeto, na fase operacional, terd ordem de

e e e e e ey

: - . r - A
prioridade de pagamentos (warerfall)?, iv) Relagdo de todag 8 garanfiagcqntifag;po . Docugentos |
projeto em favor dos credores (Ex.: garantias corporativas,! carfascdeirfimived; afiasiesist ads
PPA, ativos da empresa, compensagdes das seguradoras, cartasUe cPediHd e 4" 12/2010.

e e

fase de construgdo, outras), v) A esirutura prevé algum mecanismo de conta reserva
(para servigo da divida, para O&M e para CAPEX), cash sweep, cash traps, limites de
distribui¢do de dividendos, etc.? Quais? Em caso de haver contas reserva, elas serdo
creditadas e constituidas antecipadamente, com recursos da divida, ou durante o
primeiro ano de operagdo?, vi) O projeto tera restrigio para tomar divida adicional?,
vii) O projeto tem/tera outras dividas? Qual a relagdo de senioridade entre elas?

QOutras Informagdes: i) Quais as restricbes (Covenants) a serem impostas nas
operagdes, ii) Possibilidade de pré-pagamento e eventuais penalidades, iii) Estrutura
de Garantias (fiangas, cartas de crédito, avais, comprometimento de aporte de capital
proprio — Equity Support Agreement, dentre outros), iv) Reunifio com o management
da empresa e possivel visita ao local do projeto, v) Hé estrutura de agente fiduciario
para controlar os fluxos financeiros da fase de construgfio e na fase pré-operacional?
Caso positivo, quem sera e como serd feito (enviar contrato)?, vi) Relatério de
engenheiro independente (ou empresa de engenharia independente) que ateste a
viabilidade técnica do projeto na construgio e operagio, e que faga o acompanhamento
do andamento das obras em relagio a custo e prazos de conclusio.

— Processo de Acompanhamento da Carteira

O processo de acompanhamento das operagdes do Fundo € atribuigdo do Gestor, que estara
regularmente monitorando a evolugio dos projetos e as condigdes dos tomadores através de
reunides com o management das empresas efou de seus acionistas. Os seguintes topicos so
alvo de acompanhamento pelo Gestor, dentre outros:

Condigdo do crédito: i) pontualidade, ii) avango fisico/financeiro das obras do projeto
(greenfield), iii) qualidade das garantias ofertadas, iv) rentabilidade das operagdes (no
caso de ativos performados), v) estimativas de novas necessidades de recursos, vi)

Q 70
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andamento do processo de financiamento de longo prazo (para projetos greenfield),
dentre outros;

Troca de Garantias: SituagSes em que séo pleiteadas trocas de garantias das operagdes.
Serdo analisadas, caso a caso, pelo Gestor, que deverd emitir recomendagfio de
aceitagdo, ou ndo, para deliberagdo do Comité Operacional. Caso tal comité delibere

pela troca de garantias, tal decisdo devera ser formalizada, a titulo informativo, ao
Comité de Superviséo.

= 1

o % % 28 Of. ds Res. de Titulss e Documentos |
i Ficou arsuivada ciris resistrada )

| zob o a0 0000999663 au 10/12/2010, |
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ANEXO II

PROCEDIMENTOS DE COBRANCA EXTRAJUDICIAL E JUDICIAL D0OS DIREITOS DE CREDITO
INADIMPLIDOS

L. A cobranga dos Direitos de Crédito Inadimplidos sera realizada pelo GESTOR.

2. No caso em que o Direito de Crédito Elegivel niio vier a ser liquidado na data de
vencimento, serd iniciado o procedimento abaixo:

:‘ 28 {f, de Re3. de Titulos e Documentos 1l
a) Inicialmente, por vias e mecanismos extrajudiciaid a phitir 3801 6¥adigF tarieistrada |
subseqiiente 4 data do vencimento, sendo permili%io %% ‘t}ﬁsﬁi‘?ﬂfi’%ﬂ%ﬁ%a;,_f_f“w ];
acordos ou renegociagdes, ou transigir qualquer valor, sempre de forma a
preservar os direitos, interesses € prerrogativas dos Cotistas do FUNDO;

b) Nzo havendo o pagamento, pelo Devedor, do valor devido, apos o 15° dia til
de atraso, os Documentos Representativos do Direito de Crédito inadimplido
serdo remetidos a protesto no competente cartdrio de protestos;

c) Em casos que, em até 30 dias da data de vencimento, a inadimpléncia ndo
tenha sido justificada ou a divida ndo tenha sido objeto de renegociagéio com o
GESTOR, esta iniciard os procedimentos de cobranca judicial e, caso
aplicavel, de execugio de garantias;

d) Resguarda-se ao Comité Operacional a prerrogativa de, por unanimidade, optar
por seguir cronograma diferente do estipulado acima, sempre que este entender
que tal procedimento melhor atenderd aos interesses dos Cotistas do FUNDO.

3. Ni&o obstante os procedimentos a descritos acima, as etapas de cobranga poderdo ser
alteradas pelo GESTOR de acordo com as caracteristicas do Direito de Crédito
Inadimplido e observando-se a adequagdo custo versus beneficio das medidas a serem
tomadas, sempre em beneficio dos Cotistas do FUNDO,

4. O GESTOR podera, a seu critério, contratar terceiros especializados para realizar os
procedimentos de cobranga de Direitos de Crédito Inadimplidos, conforme julgue ser
adequado, de acordo com a natureza e caracteristicas especificas de cada Direito de
Crédito Inadimplido.

5. Os custos relacionados a cobranga, comprovadamente necessarios para a defesa dos

interesses do FUNDO, tal como emissio de boletos de pagamento, protesto e baixa de
protesto, contatos telefénicos, correspondéncias, notificagdes judiciais e extrajudiciais,
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custas processuais, honorarios advocaticios, dentre outros, serdo arcados pelo
FUNDO.

Para a realizagfio de qualquer acordo judicial ou extrajudicial relativo & cobranga de
Direitos de Crédito Inadimplidos, 0 Comité de Supervisio terd poder de veto sobre tal
transagfo, nos termos do inciso Il do Paragrafo 9° do Artigo 27 do Regulamento do
FUNDO.

G 0f. de Res. de Titulos e Documentos |

=oh o n2 COO09996RT ey 1041272010, |

e e o e e e e e
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|2
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|
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ANEXO I1I

PRINCIiPIOS PARA O INVESTIMENTO RESPONSAVEL

O FUNDO tem o dever de priorizar os melhores interesses de longo prazo de seus Cotistas.
Temas como o meio ambiente, desenvolvimento social e governanga corporativa (ESG -

Environmental, Social and Corporate Governance) podem afetar o desempenho-davarteira-do—

FUNDO (variando em niveis por empresas, setores, regides, clas!‘iezu Taﬁ%cﬁﬁe -'@-Lifﬁé“a& Docurentos |

tempo). A aplicagdo dos Principios pode melthor alinhar o FUNDQy,

100U 3rdulyvy

coria resistrada !
§FH8 [y O%/12/2010. |

objetivos mais amplos da sociedade. Isto posto, 0 FUNDO buscdra-obedecer-os-seguintes === -4
principios, quando aplicaveis:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

W)

(vi)

Realizar investimentos sem discriminagéo em razdo de cor, religido, sexo ou
origem étnicas, em termos consistentes com a legislagéo brasileira em vigor;

Néao realizar investimentos que envolvam, direta ou indiretamente, trabalho
escravo ou infantil;

Se aplicavel, desenvolver planos que reduzam eventuais efeitos nocivos ao
meio ambiente que seus investimentos podem vir a causar;

Se aplicavel, adotar planos de a¢do que promovam progressivamente a melhora
das comunidades situadas ao redor das unidades onde o FUNDO mantenha
investimentos;

Inlcuir questdes ambientais, de desenvolvimento e responsabilidade social e de
governanga corporativa na analise e decisdes de investimentos do FUNDO;

Buscar desenvolver ¢ divulgar uma politica de acompanhamento de
participagio ativa nos moldes recomendados pelo PRI, com a finalidade de
engajar, quando aplicavel, os Devedores e seus Grupos Econdmicos em
questdes relacionadas com o meio ambiente, desenvolvimento social e
governanga corporativa, inclusive afravés da busca permanente pela
transparéncia sobre tais assuntos; e

(vii) Nao realizar investimentos que envolvam as seguintes atividades:

a. Aquelas consideradas ilegais nos termos da legislagdo brasileira ou de
acordos e convengdes internacionais, inclusive aquelas relativas a aspectos
ambientais, de saide, seguranga e trabalhistas; e
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b. Atividades que nfo respeitem os Principios Fundamentais e Direitos no
Trabalho, quais sejam (i) a liberdade de associagdo e reconhecimento
efetivo do direito a negociagdo coletiva, (ii) a proibi¢io de qualquer forma
de trabalho for¢ado ou compulsério, (iii) a proibigdo do trabalho infantil,
incluindo, mas sem limitagdo, a proivbi¢do de pessoas com menos de 18

anos trabalharem em condigdes perigosas ou & nmtc € a 3 s1
g, ns.e Dacunentns i
pessoas com menos de 18 anos serem conmderal as mﬁsaml é"’ﬂ-slstrada

]
exames médicos, e (iv) eliminagiio de discrimina¢fobmonfuéttdwifemr H/12/2010. |
emprego. ‘ - - '
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ANEXO Il - DECLARACAO DA INSTITUICAO LIDER DA DISTRIBUICAO

176



‘é: CAIXA
By ECONOMICA
ey FEDERAL

DECLARACAO

CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicdo financeira sob a forma de empresa publica,
regendo-se pelo estatuto aprovado pelo Decreto n® 6.473, de 5 de junho de 2008,
conforme alterado, com sede em Brasilia, Distrito Federal, por meio de sua Vice-
Presidéncia de Gestdo de Ativos de Terceiros, domiciliada na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sdo Paulo, a Avenida Paulista, n® 2300, 11° andar, Cerqueira César, CEP
01310-300, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 00.360.305/0001-04, neste ato devidamente
representada de acordo com o seu Estatuto Social, na qualidade de instituicao lider da
distribuicdo plblica de cotas do VINC!I CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, em fase de inscricio no CNPJ/MF,
(“Oferta”, “Cotas” e “Fundo”, respectivamente), neste ato representada na forma de
seu estatuto social, vem, nos termos do artigo 56 da Instrucao da Comissao de Valores
Mobiliarios n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada, DECLARAR que (i)
tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que
(a} as informacdes prestadas sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta
e (b) as informagoes fornecidas ao mercado durante todo o periodo de realizacao da
Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periddicas e aguelas que integram o prospecto do
Fundo e da Oferta (“Prospecta”) sejam suficientes, permitindo aos investidores uma
tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta e (ii) o Prospecto contém as
informacdes relevantes necessdrias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das
Cotas, do Fundo e da politica de investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo pelos investidores, e suficientes a tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta, tendo sido elaborade de acordo com as normas

pertinentes.
Sao Paulo, 28 de setembro de 2010.
~ Carlos Borges
Aes=Provdents
CAIXA ECONOMICA FEDERA oy
Distribuidora do VINC| CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - F'f]‘ﬁﬁﬂ DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS
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ANEXO 11l - DECLARACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA

178



DECLARACAO

CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicio financeira sob a forma de empresa publica,
regendo-se pelo Estatuto aprovado pelo Decreto n.¢ 6.473, de 05 de junho de 2008,
devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobiligrios ("CVM") a administrar
fundos de investimento e carteiras de valores mobilidrios, com sede em Brasilia, Distrito
Federal, no Setor Bancario Sul, Quadra 4, Lotes 3 e 4, 21° andar, Asa Sul, por meio de
sua Vice-Presidéncia de Gestdo de Ativos de Terceiros, situada no Municipio de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista n.© 2.300, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 00.360.305/0001-04, na qualidade de instituicio administradora do VINCI CREDITO E
DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(“Fundo”), vem, nos termos da Instrugdo CVM n.° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada, declarar que: (i) os documentos referentes ao registro do Fundo estdo
regulares e atualizados perante a CVM; (ii) o prospecto de distribuicdo pulblica de guotas
da primeira emissdo do Fundo (respectivamente, “Prospecto” e "Oferta”) contém as
informacgoes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, das quotas ofertadas, do
Fundo e dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, permitindo aos investidores uma
tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta, tendo sido elaborado de acordo
com as normas pertinentes; e (iii) & responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e
suficiéncia das informactes prestadas por ocasido do registro do Fundo perante a CVM e
fornecidas ao mercado durante o periodo de distribuicao das quotas.

Sao Paulo, 22 de setembro de 2010.

7 VA AL
L= —:\q '\‘;’;\_\_ .': [_.f( " \\._;
CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Administradora do VINC| CREDITQ'E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS
Bolivar Tarragd Moura Neto
Vice-Presidente de Gestao de Ativos de Terceiro
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ANEXO IV - DECLARACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA E INSTITUICAO LIDER DA DISTRIBUICAO NOS TERMOS DO
ITEM 2.7 DO ANEXO IlI-A DA INSTRUCAO CVM 400
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DECLARAGAO

CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicdo financeira constituida sob a forma de
empresa plblica, regendo-se pelo estatuto aprovado pelo Decreto n° 6.473, de 5 de
junho de 2008, conforme alterado, com sede em Brasilia, Distrito Federal, por meio
de sua Vice-Presidéncia de Gestao de Ativos de Terceiros, domiciliada na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, & Avenida Paulista, n® 2.300, 11° andar, Consolacéao,
CEP 01310-300, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 00.360.305/0001-04, devidamente
autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") para o exercicio da
atividade de administracao de carteiras de titulos e valores mobiliarios, na qualidade
de instituicao administradora e responsavel pela distribuicao das cotas do VINCI
CREDITO E DESENVOLVIMENTO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS, inscrito no CNPJ/MF sob o n® 12.579.631/0001-96 (“Administrador” e
“Fundo”, respectivamente), vem, nos termes do item 2.7 do Anexo lll-A da Instrugcao
CVYM n°® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada, DECLARAR gue na
presente data inexistia qualquer direito creditorio ou ativo financeiro na carteira de
investimentos do Fundo. Além disso, o Fundo é um fundo de investimento em direitos
creditérios multicedentes e inexistia, na presente data, qualquer direito creditério
ou ativo financeiro pré-selecionado pelo gestor da carteira do Fundo para ser
adquirido pelo Fundo. Desse modo, nao foi possivel aoc Administrador determinar
informagoes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de
créditos de mesma natureza dos direitos de crédito passiveis de aquisicdo pelo
Fundo, mesmo tendo realizado esforcos razoaveis para abté-las.

Sao Paulo, 13 de dezembro de 2010.

s o)
CAIXA ECONOMICA FEDERAL [ -~ .~
e J' ’
1 1,

(L

- Ly g '
Por: VITOR HUGL 1 e
Cargo: Mt 0613560

GEFESMIISP
CAIXA ECONOWr S FENEDS
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FitchRatings

KNOW YOUR RISK

Financas Estruturadas

Structured Credit

Vinci Crédito e Desenvolvimento | - Fundo

Brasil . . . s s
Relatorio de Rating de Investimento em Direitos Creditérios
Preliminar Classe Sénior & Subordinada Preferencial

Analistas

Financas Estruturadas

Jayme Bartling
55 11 4504-2602
jayme.bartling@fitchratings.com

Mirian Abe
55 11 4504-2614
mirian.abe@fitchratings.com

Raquel Olivetti
55 11 4504-2612
raquel.olivetti@fitchratings. com

Project Finance

Cristiana Ferraz
55 11 4503-2204
cristiana. ferraz@fitchratings.com

Pesquisa Relacionada

Metodologia

s Global Rating Criteria for Project
Finance Collateralised Debt
Obligations, 16 de agosto de 2008;

s Global Structured Finance Rating
Criteria, 13 de agosto de 2010;

Outras Pesquisas

» Metadologia de Classificagdo para
Infrestrutura e Financiamento de
Projetos, 10 de setembro de 2010.

Sumario

Rosumo da Transacao ......ceeevueeuneennas 1
Transacio e Estrutura Legal
Andlise do Colateral........coeeiiniinnanns
Estrutura Financeira........cccveeeiieans
Risco de Contrapartes.
Monitoramento .. e
Apéndice A: F'thl do Spnnsor ............ 15
Apéndice B: Resumo da Transagao

Ratings

Montante  Vencimento Rating Reforco  Rating de
Classe/Seérie (BRL MM)  Final Legal Preliminar de Severidade de

Crédito® Perda® Perspectiva

Cota S&nior 1.500,0 Set/2020 AA-(bra) 25,0% NA Estavel
Cota Subordinada Preferenci 350,0 Set/2020 BB(bra) 7,5% HA Estavel
Cota Subordinada Ordinaria 150,0 Set/2020 MA - NA --
Total Emissao 2.000,0

*C Rating Preliminar ndo constitui a opinido de crédito da Fitch Ranr\gs porém & uma |nd|c:agao que podera ser confirmada ou ndo no
momente da alnbulg:ao do rating final. O Ral.lng Prefiminar estd baseado em info s prévias fomecidas peID emissor e outros
participantes da esn'umrag:ao desta oferta até 15 de D\m.lbru de 2010. © Ra‘nng Prehmlnarﬁc‘.a mndmonadna conferéncia dos documentos
finais que estejam em conformidade com as info s jar bidas. Quaisqy o das info poderdo resultar em alnbulg:ao
de rating final diferente do preliminar. Os ratings de crédito da Fitch n3o constiiuem reccxmndagan de compra, venda ou man Lrteng:ao de um
tiulo. O prospecto & outros materiais disponibilizados desta oferta dever3o ser lidos anteriomente 3 sua 3qu|s|§ao
HA — Mo Avaliada.

“ Reforgo de crédits na forma de cotas subordinadas, adicionads 3 sobrecolateralizacdo (saleulada sobre o saldo devedor da carteira de
BRL2,0 bilhdes).
" Detalhes estio no relatdrio "Criteria for Structured Finance Loss Severity Ratings”, de 17 de fevereiro de 2008,

Fonte: Fitch Ratings

Resumo da Transacao

A Fitch Ratings atribuiu os Ratings Macionais Preliminares de Longo Prazo as
emissoes de cotas seniores e subordinadas preferenciais do Vinci Crédito e
Desenvolvimento | - Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (Vinci FIDC),
conforme citado acima. Esta operacdao € uma securitizacdo de créditos,
primordialmente na modalidade de financiamento de projetos de infraestrutura,
originados pela Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda. (Vinci). Ambas as emissoes
avaliadas serdo objeto de oferta publica de distribuicio em regime de melhores
esforcos pela Caixa Economica Federal S.A. (CEF), enquanto a emissao de cotas
subordinadas ordinarias sera adquirida integralmente por um Unico investidor
qualificado, sendo o fundo de investimento gerido pela Vinci.

0 Rating Preliminar atribuido as cotas seniores desta operacao reflete a capacidade
de pagamento integral do principal investido, sendo corrigido mensalmente pelo
indice de Preco do Consumidor Amplo (IPCA) e a taxa benchmark de rendimento
anual de 8,0%, até seu vencimento final em setembro de 2020. Entretanto, o
vencimento final esperado € de setembro de 2018.

O Rating Preliminar atribuido as cotas subordinadas preferenciais reflete a
capacidade de pagamento integral apenas do principal investido, sendo corrigido
mensalmente pelo IPCA ateé seu vencimento final em setembro de 2020. Mo entanto,
o vencimento final esperado € em setembro de 2018 devido ao prazo maximo
estabelecido para os ativos do fundo. Para a Fitch, qualquer rendimento acumulado
e amortizado para as cotas subordinadas preferenciais sera considerado como
repagamento do principal investido.

Principais Fundamentos do Rating

Pontos Fortes

» Reforgo de Credito - Os cotistas seniores se beneficiarao de uma subordinacao
minima da 25,0% do patrimonio liquido (PL), uma vez alcancado o capital total
comprometido de BRL2,0 bilhdoes. Entretanto, as duas classes de cotas
subordinadas serao, inicialmente, subscritas e integralizadas a medida que o

www.fitchratings.com.br

15 de Outubro de 2010
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fundo adquira os créditos. Somente apos a integralizacao das duas classes de
cotas subordinadas (e.g. BRL500,0 milhdes), as cotas seniores passarao a ser
disponibilizadas. Deste modo, inicialmente, o reforco de credito atraves de
subordinacdo representara 100% do PL do fundo, diminuindo para 25% quando
for alcangado um PL de BRL2,0 bilhoes.

Para as cotas subordinadas preferenciais, o reforco de credito de subordinacao
e de 7,5% do PL do fundo. Visto que as cotas subordinadas ordinarias serao
integralmente subscritas antes da subscricao das cotas subordinadas
preferenciais, seu reforco de crédito inicial sera de 100%, sendo diluido para
30% quando ambas as classes de cotas subordinadas forem integralmente
subscritas. A medida que as cotas seniores sejam subscritas, o reforco de
credito vai sendo reduzido ate alcancar o minimo de 7,5% do PL do fundo.

Qualidade de Crédito da Carteira - A estrutura do fundo prevé uma qualidade
minima de credito dos financiamentos a serem adquiridos. A totalidade destes
creditos devera ter classificacao de risco de credito atribuida pela Fitch.

Alinhamento dos Interesses Econémicos - A totalidade das cotas subordinadas
ordinarias, sendo essa a classe de menor senioridade e sujeita as primeiras
perdas da carteira do fundo, sera detida exclusivamente por fundo de
investimento gerido pela Vinci. Os recursos deste fundo serdo primordialmente
oriundos da Vinci, de empresas pertencentes ao seu grupo econdmico e/ou de
seus socios e empregados.

Outro fator importante € que os creditos serao adquiridos a uma taxa de juros
estabelecida no financiamento, respeitando uma taxa minima de cessao. Desta
forma, nao ha antecipacao de receita financeira pelo originador dos creditos e a
Vinci ndo recebe qualquer comissiao de estruturacao nos créditos originados por
ela. Na visao da Fitch, estes fatores ajudam a alinhar os interesses economicos
dos investidores aos da Vinci.

Casamento de Taxas entre o Ativo e o Passivo - O saldo devedor dos creditos
adquiridos devera contemplar a correcao monetaria equivalente a das cotas
avaliadas (i.e. IPCA) em base mensal com taxas anuais de juros. Nao obstante, o
fundo podera adquirir creditos com outra modalidade de rentabilidade ou
correcao, porém deverdo estar atrelados a instrumentos elegiveis de derivativos,
visando mitigar adequadamente qualquer risco de descasamento entre o ativo e
passivo.

Pontos Fracos

Concentragao por Sacado - A carteira de creditos do fundo podera ter uma
elevada exposicdo a concentracao individual por sacado. Este risco & mais
acentuado no inicio do periodo de investimento do fundo, diminuindo a medida
que os creditos sao adquiridos. Tambem, durante o pertodo de desinvestimento,
a carteira de creditos podera passar a ter poucos sacados, conforme sejam
amortizados os créditos em diversos prazos. Dentro das categorias de rating
atribuidas, este risco de concentracao esta mitigado pelos elementos estruturais
que visam limitar a exposicao do somatorio dos cincomaiores sacados.

Concentragao Setorial - Apesar de nenhum setor poder representar mais do que
50% do capital total comprometido, em diversos momentos a carteira do fundo
podera se concentrar em um unico setor. Este fator gera uma correlacao
potencialmente maior entre os desempenhos dos créditos.

Aplicacdo de Critério e Dados Histéricos

Aplicagdo de Critério

A Fitch aplicou para esta analise as metodologias “Global Rating Criteria for Project
Finance Collateralised Debt Olbigations”, publicada em 16 de agosto de 2008 e

[}
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“Critério Global para Rating de Financas Estruturadas”, publicada em 13 de agosto
de 2010. Os relatorios estio disponiveis em vy fitchratings.com.br.

Diagrama do Fluxo da Operacio
Sacados
Recebimentos
_ CEF
1 H (Administrador)
1
]
Vinei FIDC | Vinci Capital A
| (Gestor) :
r 1
1 |
5 == Bradesco :
(Custodiante) |
|
Cotas Cotas Caotas I
: , |
Cotista Sénior SHEELIR I Es s Cotista Subordinado ——
Elaboragao: Fitch Ratings

Dados Historicos

A Vinci nao apresentou uma carteira preé-selecionada de creditos com dados
historicos de comportamento. Portanto, para derivar uma expectativa de cenario-
base de perda, a Fitch analizou os critérios de elegibilidade e condicoes de cessao
presentes na estrutura do fundo, visando assegurar uma qualidade de crédito
minima da carteira. Atraves destes criterios, a Fitch fara uma avaliacdo de risco de
crédito e do grau de recuperaciao para cada um dos creditos a serem adquiridos pelo
fundo. Enquanto a avaliacao de risco de crédito reflete a capacidade de pagamento
do devedor do creédito, o grau de recuperacao busca quantificar o potencial grau de
recuperacao na eventualidade de um default. Para fins de analise destes creditos
sera utilizada o critério, “Metodologia de Classificacdo para Infrestrutura e
Financiamento de Projetos”, publicado em 10 de setembro de 2010 em
vavave. fitchratings.com.br.

Transacao e Estrutura Legal

O Vinci FIDC € um fundo de investimento em direitos creditorios de condominio
fechado, com prazo de duracao de dez anos, a partir da primeira integralizacao de
cotas. Portanto, a emissao de cotas seniores tera prazo esperado de dez anos. O
fundo sera administrado pela CEF e gerido pela Vinci. O Banco Bradesco S.A.
(Bradesco) sera responsavel pela custodia dos ativos do fundo, enquanto a Vinci
sera encarregada da cobranca dos créditos inadimplentes. Em geral, o Bradesco
atuara como fiel depositario dos documentos relacionados, porém, em certas
circunstancias, outras partes poderdo ser designadas para esta funcéo.

0 fundo emitira trés classes distintas de cotas: sénior, subordinada preferencial e

Vinci Crédito e Desenvolvimento | - Fundo de Investimento em Direitos Creditorios - Série 2010-1

Outubro de 2010
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Cronograma Alve de Amortizagio

Ano de % Devolucio das
Desinvestimento Cotas Seniores”
1° Ano 5%
2° Ano 50%
3° Ano 75%
4° Ano 100%

"% do montante inicial de principal e juros acumulados.

ElaburaE"nc Fitch Ratings

subordinada ordinaria. A atual estrutura do fundo ndo prevé outras emissdes ou
series de nenhuma classe.

O montante da emissdo de cotas seniores sera de até BRL1,5 bilhdo, mediante
promessa de subscricido a ser integralizada ao longo do periodo de investimento,
estabelecido como os primeiros quatro anos de vigéncia do fundo, a medida que os
creditos forem adquiridos. Desta forma, o custo de carregamento entre o
rendimento dos ativos e a rentabilidade das cotas seniores € minimizado.

A medida que o fundo adquira ativos, serio emitidas inicialmente cotas
subordinadas ordinarias em montante de até BRL150,0 milhdes. Subsequentemente,
serao emitidas cotas subordinadas preferenciais de ate BRL350,0 milhdes. As cotas
subordinadas ordinarias serao integralmente detidas por fundo de investimento
qualificado sob gestao da Vinci, conforme mencionado anteriomente. A Fitch
ressalta que as cotas seniores somente comecarao a ser integralizadas uma vez que
a totalidade das cotas subordinadas tenha sido alcancada.

Apos o termino do periodo de investimento de quatro anos, as trés classes de cotas
serao amortizadas mensalmente de forma prorata entre si, em regime de caixa
pelos vencimentos dos creditos que compoem o fundo. Entretanto, a amortizacao
das classes de cotas subordinadas estao condicionadas ac cumprimento de niveis
minimos de subordinacao e nao ocorréncia de evento de avaliacaoc ou liquidacao
previsto em regulamento. A seu critério, o gestor também podera suspender a
amortizacao de cotas subordinadas.

Embora as classes de cotas sejam amortizadas de forma prorata, o gestor devera
obedecer as diversas condicoes para amortizacao das cotas subordinadas, entre elas
o cronograma de devolucao de principal e juros das cotas seniores descrita na
tabela ao lado. Ao alcancar esta meta anual durante o periodo de desinvestimento,
as cotas subordinadas poderao ser amortizadas.

A provisao dos direitos creditorios vencidos e nio pagos sera realizada conforme a
Resolucao 2.682 do Banco Central do Brasil (Bacen). De acordo com esta resolucao,
direitos creditorios em atraso por mais de 180 dias serdo integralmente
provisionados como perda efetiva pelo responsavel pela custodia dos ativos do
fundo, que nesse caso & o Bradesco. Além disso, ndo apenas os direitos creditorios
vencidos e ndo pagos serao provisionados, mas todos os direitos creditorios (a
vencer e vencidos) de determinado sacado, de acordo com a avaliacao feita do
credito. O percentual aplicado a provisao considera o direito creditorio que
apresentar maior risco, ou seja, aquele vencido e nao pago ha mais tempo.

Estrutura Legal

A Fitch solicitou e deve receber minuta do parecer legal da assessoria juridica da
transacao atestando a constituicao de cessao definitiva, de forma perfeita e
acabada, da carteira de credito objeto da securitizacao; a necessidade de a
operacao efetuar o registro da cessao e notificacao dos sacados; e o fato de que
um evento de insolvéncia da Vinci ndo devera afetar a integridade da estrutura do
fundo, das cotas emitidas ou das garantias nelas constituidas.

Esclarecimento

Em sua analise de crédito, a agéncia conta com uma opinido legal e/ou fiscal
emitida pela assessoria juridica da transacdo. A Fitch reforca que nao presta
aconselhamento legal efou fiscal, nem atesta que opinides legais e/fou fiscais ou
quaisquer outros documentos relacionados a transacao ou a sua estrutura sejam
suficientes para qualquer proposito. A nota ao final deste relatorio esclarece que
este documento nao constitui consultoria legal, fiscal ou sobre a estruturacao da
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operacao por parte da Fitch, nem deve ser utilizado como tal. Caso os leitores
deste relatorio necessitem de aconselhamento legal, fiscal e/ou sobre a
estruturacao, devem procurar profissionais capacitados nas jurisdicées relevantes.

Analise do Colateral

A Vinci ndo possui uma carteira pré-selecionada de créditos ja originados para
cessao ao fundo. Durante os primeiros quatro anos de vigéncia do fundo, o gestor
ira originar e ceder creditos elegiveis ate alcancar o capital total comprometido. A
Fitch ressalta que neste periodo a carteira do fundo tera uma natureza revolvente,
pelo qual recebimentos de creditos ja adquiridos poderéo ser utilizados para novas
aquisicoes de creditos elegiveis. Ao término do periedo de investimento, a carteira
de créditos passara a ser estatica, nao sendo permitidas novas aquisicoes de
creditos. Entretanto, sob certas condicoes previstas em regulamento, o fundo
podera adquirir créditos elegiveis apos o termino do periodo de investimento, se
estes ja tiverem sido aprovados pelo comité operacional do fundo.

Anteriormente a aquisicao, todos os créditos deverdo ser analisados e aprovados
pelo comité operacional, que sera composto majoritariamente por membros
indicados pelo gestor, € um membro indicado por cotistas do fundo. Além da
analise inicial dos créditos, este comité possui diversas responsabilidades, entre
elas o acompanhamento da carteira do fundo.

A estrutura do fundo prevé investir em financiamentos de projetos e de
infraestrutura com uma abrangéncia ampla de setores e modalidades de
contratacdo de financiamentos. Os principais setores incluem: industrias de base,
petrolifero, logistica e transportes, energia, saneamento, comunicacoes, etc.

As modalidades de financiamento poderdo ser debéntures, notas promissorias,
cedula de credito bancario (CCB), certificado de CCB (CCCB), letras de crédito
imobiliario e notas de credito a exportacdo. Embora todos estes instrumentos
possam ser utilizados, Fitch espera que os creditos sejam principalmente de
debéntures e CCBs.

Ademais, os projetos financiados poderao se encontrar em fase pre-operacional ou
ja em operacao, sem limite de concentracao estabelecido para este fator de risco.

Ao originar os créditos a serem cedidos ao fundo, a Vinci devera aderir as politicas
estabelecidas no regulamento de avaliacdo de risco dos créditos. Respeitando tais
politicas, a Fitch estima que os créditos originados e cedidos ao fundo, embora nao
haja restricao a modalidades de financiamentos, deverdo se enquadrar dentro de
duas principais categorias: empréstimos ponte e financiamentos de longo prazo. O
detalhamento abaixo fornece parametros de mercado e experiencias de originacao
de financiamentos de projetos de infraestrutura de diversos profissionais que
atuam na Yinci.

Perante os critérios de eligibilidade do fundo, todos os creditos deverao possuir
avaliacao de risco de credito atribuida pela Fitch anteriormente a sua aquisicao.

Empréstimo Ponte

Os financiamentos de empréstimo ponte deverdo ser originados prinicipalmente
para projetos em fase pre-operacional (greenfield), nos diversos setores citados
acima. O objetivo deste tipo de empréstimo & prover recursos para o projeto
enquanto outras modalidades de financiamento de longo prazo ainda estao em
processo de estruturacao. Desta forma, o emprestimo ponte sera liquidado
mediante liberacao dos recursos do financiamento de longo prazo.

A Fitch estima que os empréstimos ponte originados pela Vinci possuirdo as
seguintes caracteristicas:

® Prazo variando entre seis a 24 meses, com pagamento de principal e juros
em parcela Unica no vencimento;
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e Garantias reais na forma de aval dos acionistas do projeto (i.e. sponsors),
colaterais ou outra garantia equivalente que assegure uma posicao de
maior senhoridade ao credor;

e O projeto ja se encontra como “enquadrado”, formalmente por escrito,
perante os requisitos de financiamento de longo prazo pelo Banco
Hacional de Desenvolvimento Economico Social (BMDES);

Embora a abordagem analitica para avaliar estes créditos foque nos riscos inerentes
e tradicionais de um projeto em fase pre-operacional, um risco adicional neste
caso & o de refinanciamento. Em empréstimos ponte, este risco € um elemento
importante, uma vez que o sucesso do projeto em obter financiamentos de longo
prazo podera ser influenciado por diversos fatores, incluindo as condicoes do
mercado financeiro, aléem do andamento do projeto em si. Entretanto, visto que o
financiamento de longo prazo devera ser predominantemente obtido atraves do
BINDES, este risco & minimizado por sua posicdo de enquadramento para tal
financiamento. Entretanto, os empréstimos ponte poderdo ser refinanciados por
outras instituicoes financeiras, o que sera levado em consideracdo na avaliacido do
credito pela Fitch.

A Fitch entende que o requisito acima de “enquadramento” formal pelo BHDES,
antes da liberacdo do empréstimoe ponte, visa minimizar o risco de refinanciamento.
Meste estagio do processo, o BNDES apresentara uma declaracdo formal de
enquadramento do projeto para obtencao de financiamento, além do montante a
ser captado.

A partir desta aprovacao final, os recursos do financiamento sao liberados em
sessenta dias em media. Em geral, o periodo entre o enquadramento e aprovacao
final devera levar entre seis a 18 meses, conforme a complexidade do projeto e
demanda por crédito do BNDES.

Mas observacoes da Fitch, e muito baixa a probabilidade de um projeto ja
enquadrado nao obter a aprovacao final de financiamento pelo BHDES. A agéncia
também entende que a possibilidade do montante aprovado no financiamento ser
inferior ao inicialmente solicitado e relativamente remota.

Embora a Fitch entenda que a maioria dos empréstimos ponte concedidos deverao
possuir estas caracteristicas basicas descritas, estes poderao ter outros elementos
estruturais de garantias reais ou mecanismos de refinanciamento cujos riscos e
fatores mitigantes serao incorporados dentro da avaliacio de cada credito.

Financiamento de Longo Prazo

Diversos projetos analizados pela Vinci poderdo ser beneficiados com
financiamentos de longo prazo, desde que consistentes com os critérios de
elegibilidade do fundo. Estes financiamentos tambem poderao ser concedidos para
projetos em fase pre-operacional ou ja em operacao, dentro dos diversos setores
citados acima.

Visto que o fundo nao podera adquirir créditos com vencimento final maior do que
oito anos a partir da primeira integralizacao de cotas, a Fitch estima que grande
parte deste creditos deverao ter amortizacoes perodicas de juros e principal com
uma parcela residual ao final do emprestimo. Neste caso, esta parcela devera ser
refinanciada dentro das condicoes do mercado naquele momento, ou por outra
fonte de refinanciamento.

Critérios de Elegibilidade & Condicdes
Os creditos serao adquiridos pelo fundo de acordo com os criterios de elegibilidade
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e condicoes de cessao, ambos estabelecidos no regulamento e no contrato de
cessao. Estes criterios de elegibilidade serao verificados pelo Bradesco e incluem:

s O crédito relacionado a um unico projeto elegivel ndo podera ser superior a
12% do capital total comprometido;

s« O crédito devera ter sido avaliado, no minimo, ‘BB+(bra)’ pela Fitch no
momento da aquisicao;

e Os creditos nao poderao estar vencidos e nao pagos;

¢ 0Os devedores dos créditos nao poderdo estar em processo falimentar,
judicial ou extrajudicial de reestruturacao;

¢ 0Os créditos ndo poderao ter vencimento final posterior ao oitavo ano de
vigéncia do fundo, partindo da data de primeira integralizacao de cotas;

¢ 0O somatorio dos cinco maiores devedores dos creditos nao podera
representar mais de 50% do capital total comprometido;

Tambeém deverao ser observados certos limites de concentracao por classificagio
de risco de credito, alem dos limites individuais citados nas condicoes de cessao
abaixo:

e (O somatorio dos creditos avaliados ‘BBB-(bra)’ a ‘BB+(bra)’ nao deverao
representar mais do que 5% do capital total comprometido;

e (O somatorio dos creditos avaliados entre ‘A-(bra)’ e ‘BB+(bra)’ deverao
representar, no maximo, 60% do capital total comprometido;

e 0O somatorio de um Onico devedor, grupo economico ou credito
individualmente nao podera representar mais do que 12% do capital total
comprometido ou 20% do PL do fundo. Durante os primeiros 18 meses
{prorrogaveis por mais seis meses), este limite maximo sobre o PL do fundo
podera deixar de ser observado pelo custodiante e gestor.

Em conjunto com estes criterios, os creditos deverdo atender as condicoes de
cessao, sendo declaradas pelo gestor em termos de cumprimento. Estas condicoes
incluem:

e Os creditos deverao estar livres e desembaracados de quaisquer onus,
gravames ou outras restrigoes;

¢ Deverao atender as politicas de credito estabelecidas em regulamento;

¢ O fundo passara a deter a titularidade e ser beneficiario de quaisquer
garantias reais atreladas ao credito;

¢ Deverao ser creditos nas modalidade de financiamentos de debéntures,
CCBs, CCCBs, LCls e notas de credito a exportacdo devidamente
registrados na Cetip, BM&Fbovespa ou outro sistema equivalente;

Limite de Concentragio Individual s Os créditos, cedentes e projetos devem ter sido aprovados pelo comité
Faixade Rating % Limite Méximo* operacional do fundo;

A(bra) ou superior 12% ¢ Deverdo respeitar os limites maximos individuais com relagao ao capital
BBB(bra) a A(bra) 8% total comprometido, conforme descrito na tabela ao lado;

BB+ a BBE-(bra) 5% e O somatdrio de créditos de um mesmo setor citado nas politicas de

*Sgbre Capital Total Comprometido. investimento nao podera representar mais do que 50% do capital total
comprometido;

e 0s creditos serao adquiridos, respeitando certas taxas minimas de cessao
por classificacao de rating, conforme descrito em regulamento;

Ao efetuar as chamadas de capital dos cotistas a fim de adquirir créditos, o gestor
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também devera observar limites minimos de subordinacéo (i.e. razio de garantia),
considerando o somatorio das duas classes de cota subordinada. As cotas
subordinadas deverao respeitar o maior entre os seguintes dois limites:

s 25% do PL do fundo; ou

e A estimativa de perda liquida do somatdrio dos cinco maiores creditos,
ja reduzida de qualquer pontencial de recuperacao e utilizando a
avaliacao de risco de crédito e de recuperacao atribuidos para estes
creditos pela Fitch.

Descasamento entre o Rendimento do Ativo e do Passivo

Os creditos adquiridos pelo fundo deverao possuir taxa de juros prefixada, com
saldo devedor corrigido monetariamente em base mensal pelo IPCA, sendo a
modalidade equivalente a taxa benchmark de rendimento das cotas seniores e as
cotas subordinadas preferenciais (i.e. somente IPCA).

Para creditos que nao contam com um casamento natural de taxa de juros e
correcao monetaria, deverao contar com instrumentos elegiveis de derivativos que
visam mitigar este risco de descasamento. Estes fatores mitigantes deverao estar
contratados e em vigor anteriormente a aquisicao do respectivo crédito pelo fundo.

Estrutura Financeira

Reforco de Crédito

Subordinagio

Para os investidores seniores, o principal reforco de crédito presente & na
subordinacao que representara, no minimo, 25% do PL do fundo. Durante a fase
inicial do periodo de investimento, a subordinacao devera representar 100% do PL
do fundo, uma vez que as cotas subordinadas serao integralizadas em primeira
instancia. A medida que o fundo adquira creéditos elegiveis com todos os recursos
das cotas subordinadas (i.e. BRL500,0 milhdes), passara a integralizar as cotas
seniores, mediante chamadas de capital, ate alcancar o capital total comprometido
de BRL2,0 bilhdes. Durante este periodo, a subordinacio do fundo devera migrar de
100% para 25% do PL do fundo, observando as condicoes de concentracao
estabelecidas.

Estas condicoes de concentracdo por créditos visam minimizar os riscos de
exposicao dos investidores seniores a poucos creditos durante o periodo de
investimento e na fase final de desinvestimento do fundo. Desta forma, o nivel de
subordinacao no momento de menor risco de concentracao devera ser no minimo
25% do PL do fundo. Do contrarie, devera ser igual ou superior ac somatorio da
expectativa de perda liquida dos cinco maiores créditos do fundo, sendo verificado
pelo gestor durante toda vigéncia do fundo.

Para os investidores subordinados preferenciais, o reforco de credito inicial de
subordinacao € de 100% do PL do fundo, visto que sua integralizacdo ocorrera apos
subscricao integral das cotas subordinadas ordinarias. Quando o fundo alcancar o
capital total comprometido, as cotas subordinadas preferenciais deverao contar
com uma subordinacio minima de 7,5% do PL do fundo. Ademais, as cotas
subordinadas ordinarias deverao sempre representar, no minime, 30% do somatorio
das duas classes de cotas subordinadas.

Enquanto a estrutura do fundo preve patamares minimos de reforco de credito na
forma de subordinacao, na eventualidade de desenquadramento desta razao de
garantia, nao ha nenhuma obrigacao, nem faculdade de subscricio, de novas cotas
subordinadas pelos cotistas. Entretanto, a razao minima de garantia € condicao
para amortizacao das cotas subordinadas, alem da reducao de chamadas de capital
durante o periodo de investimento, visando assegurar o re-estabelecimento desta
razao.

Recompra ou Substituicdo de Direitos Creditorios
Mesta analise, a Fitch nao incorporou o beneficio da recompra pelo gestor do fundo
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(i.e. sponsor) de quaisquer creditos que possam vir a se tornar inadimplentes, por
se tratar de acao voluntaria, e ndo obrigatoria. Nao ha um limite estabelecido na
operacac em relacao ao montante maximo permitido de recompra de creditos
inadimplidos.

A Fitch entende que esta acao de recompra voluntaria deve ser cuidadosamente
monitorada, ja que pode distorcer o real desempenho da carteira de credito
securitizada. Para observar o real desempenho desta carteira, a agéncia, em seu
processo de monitoramento mensal, ira incorporar os créditos recomprados em
seus indices de desempenho. Conjuntamente, buscara entender se a ferramenta de
recompra esta sendo utilizada reiteradamente, tornando o veiculo de securitizacao
dependente de tal mecanismo.

Excesso de Spread

Mesta operacao, o preco de aquisicac sera o maior entre o valor presente do
crédito pela sua taxa de juros e a taxa minima de cessdo, utilizando a avaliacio
atribuida pela agéncia. A taxa de cessao tambem incorpora a taxa benchmark de
rendimento das cotas seniores e os custos operacionais do fundo, alem de um
spread adicional de 0,5% a.a.. Conforme a avaliacdo atribuida ao crédito, a taxa de
cessao podera variar entre 75% a 110% da taxa benchmark de rendimento das cotas
seniores.

Apos absorver em primeira instancia quaisquer perdas originadas pela carteira do
fundo e atingir a taxa benchmark de rendimento das cotas seniores, este excesso
de spread sera alocado para atender taxa benchmark de rendimento das cotas
subordinadas preferenciais (i.e. apenas IPCA). Qualquer excesso restante sera
alocado entre as duas classes de cotas subordinadas, conforme estabelecido em
regulamento.

Reserva de Caixa

Desde o inicio de vigéncia do fundo, o administrador do fundo, junto com o gestor,
devera constituir e manter uma reserva de caixa sempre equivalente ac maior
entre: 2,5% do capital total comprometido ou 2,5% do PL do fundo. O montante
exigido desta reserva sera verificado diariamente. Os recursos desta reserva
poderao ser investidos em aplicacoes financeiras elegiveis, se estas forem
consistentes com a categoria de rating atribuida as cotas seniores.

Ordem de Prioridade de Pagamento

Durante a vigéncia do fundo, e em base continua, a CEF utilizara os recursos das
liquidacdes dos direitos creditorios de acordo com a seguinte ordem de prioridade
de pagamentos:

* Pagamento de encargos e despesas do fundo;

s Constituicao ou reposicao de reserva de caixa;

* Novas aquisicoes de creditos elegiveis, durante o periodo de investimento;
* Pagamento da amortizacao das cotas seniores;

s Pagamento da amortizacdo das cotas subordinadas preferenciais,
observados os limites e condicoes previstos em regulamento;

* Pagamento da amortizacao das cotas subordinadas ordinarias, observados
os limites e condicoes previstos em regulamento;

Eventos de Avaliacéo / Liquidacéo

Ma ocorréncia de certos eventos, o administrador convocara uma assembleia geral
de cotistas para deliberar se tais acontecimentos constituem um evento de
liquidacao antecipada das cotas do fundo. Durante a verificacao destes eventos, a
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aquisicao de novos direitos creditorios sera suspensa. Alguns eventos de avaliacao
especificos deste fundo sao:

* Aquisicdo de crédito em desacordo com os critérios de elegibilidade e
condicoes de cessao;

e Inobservancia de quaisquer responsabilidades do administrador, gestor ou
comité operacional, que ndo sejam eventos de liquidacao;

e Renuncia da instituicao administradora, do custodiante ou rescisao do
contrato de custodia;

* Rebaixamento da classificaciao de risco das cotas seniores em dois ou mais
niveis;

A liquidacdo antecipada do fundo podera acontecer caso a assembleia de cotistas
delibere que o evento de avaliacao consitui um evento de liquidacao.

Analise de Crédito

De acordo com a metodologia aplicada para esta operacao, a Fitch analisou as possiveis
composicoes da carteira de creditos a ser adquirida pelo fundo, respeitando os criterios de
elelgibilidade e condicdes de cessao. Entretanto, dado que a carteira do fundo nao devera
alcancar grau de pulverizacao suficiente que permita uma abordagem estatistica atraves da
distribuicio de probabilidades de perda (i.e. Portfolio Credit Model, sendo madelo proprietario
da Fitch), esta abordagem nao simula de forma apropriada os riscos inerentes de perda para
esta carteira. Desta forma, as expectativas de perda bruta explicadas abaixo foram derivadas
em funcao das variadas composicoes de concentracao por sacado e respectivas avaliagoes de
risco de credito, ao longo da vigéncia do fundo. Esta analise visa verificar a capacidade do
reforco de crédito presente para que cada classe de cotas avaliadas suporte os riscos de perda
nos diverses momentos do fundo.

Teste de Cobertura de Sacados

Conforme mencionado acima, o risco inerente e primordial a esta operacao € a concentracao
em poucos sacados e/ou creditos. A Fitch estima que a carteira do fundo devera alcancar uma
pulverizacio de cerca de 15 creditos. Visto que estes creditos serao adquiridos aos poucas, ao
longo do periodo de investimento, o fundo podera iniciar com uma concentracao absoluta em
até um unico crédito. Ademais, no perfodo de desinvestimento, a representatividade de cada
crédito na carteira do fundo podera aumentar, conforme o cronograma de amortizacio
especifico de cada credito. Isso implica no aumento da exposicao dos investidores ao risco de
default dos sacados, uma vez que um unico ativo inadimplente poderia comprometer a
capacidade de repagamento das cotas.

Ainda que a Fitch ira avaliar o potencial grau de recuperacio especifica para cada credito
adquirido, a agéncia estimou que o grau de recuperacao, dadas as caracteristicas gerais & as
oarantias reais dos créditos, devera ser, na media, entre 40% e 50% do valor do crédito. Esta
estimativa levou em conta informacoes gerais do mercado, alem da expectativa de que grande
parte da carteira devera ser formada por projetos em fase pre-operacional. Por outro lado,
projetos ja em operacao poederao obter grau de recuperacao potencialmente maior do que a
media acima citada. Esta expectativa de recuperacao foi considerada com relacao aos cenarios
de perda bruta para obter uma perda liquida que e suportada pelo reforco de credito presente
durante as diferentes periodos do fundo.

Para mitigar este risco nas cotas seniores, a estrutura do fundo prevé um mecanismo de
subordinacao minima (i.e. cotas preferenciais e ordinarias), que devera ser sempre maior que a
expectativa de perda liquida dos cinco maiores sacados, sendo este grau de cobertura
condizente com a categoria do rating atribuido as cotas seniores.
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Mo caso das cotas subordinadas preferenciais, a estrutura do fundo visa limitar os creditos
avaliados em ‘BB+(bra)’ (BB mais (bra)) em 5,0% do capital comprometido (i.e. BRL100,0
milhoes), sendo esta a classificacao mais baixa admitida na transacdo. A subordinacao
dispomivel para esta classe de cotas, de 7,5% em cotas subordinadas ordinarias, € suficiente para
cobrir 1,5 vez o sacado de pior classificacao de risco de credito, tambem condizente com o
rating atribuido as cotas subordinadas preferenciais.

Riscos de Contrapartes

Risco de Conta Bancaria

Todos os recebimentos dos créditos serao depositados diretamente em conta bancaria
de titularidade do fundo, domiciliade no Bradesco. Visto que o Bradesco e avaliado
pela Fitch com os Ratings Nacionais de Curto e Longo Prazos ‘F1+(bra)’ (F1 mais (bra))
e ‘AnA(bra)’, respectivamente, este risco de conta bancaria € condizente com os
ratings atribuidos as cotas avaliadas.

Partes da Transacao

Fungio Nome Ratings Perspectiva
Emissor Vinci Crédito e Desenvolvimenta | - FIDC HA HA
Administrador Caixa Econdmica Federal 5.A. Fl+(bra)/AA+ (bra) Estavel
Gestor Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda. HA --
Custodiante Banco Bradesco 5.4, Fl+(bra)/AAA (bra) Estavel

MA — Nao Avaliada
Fonte: Fitch Ratings

Monitoramento

A Fitch acompanhara o desempenho desta operacaoc ate o seu vencimento final.
Este acompanhamento visa a assegurar que o rating atribuido continue refletindo,
apropriadamente, o perfil de risco das cotas avaliadas.

A Fitch recebera, todo mes, diversos relatorios sobre o desempenho da carteira de
direitos creditorios que lastreia a emissao e sobre a estrutura de capital de fundo.
Estas informacdes, fornecidas pelas partes da transacdo, serdao analisadas
mensalmente pelos analistas responsaveis.

Mo decorrer do processo de monitoramento, caso a transacac apresente
desempenho aquem das expectativas iniciais no momento da atribuicao do rating, a
Fitch conduzird uma revisio completa, e quaisquer elementos e fatores serao
apresentados e deliberados em comité de rating. Se o desempenho da transacao
permanecer dentro das expectativas, a transacao passara por revisao completa, em
base anual.

Os detalhes sobre o desempenho desta transacdo estarao disponiveis na area de
monitoramento de Financas Estruturadas, no site da Fitch.

Apéndice A: Historico do Sponsor

Vinci Partners

Em 2001, 69 socios do Banco Pactual, liderados por Gilberto Sayao, fundaram o
fundo Pactual Capital Partners (PCP), que foi utilizado para eerir capital proprio
atraves de private equity, financiando projetos e oportunidades de infra-estrutura.
0Os investimentos variaram desde empresas do setor imobiliario (PDG Realty S.A.)
ate grandes empresas de geracido e distribuicao de energia (Cemar, Cemig, Light).

Em 2009, o Banco Pactual foi comprado do UBS por antigos parceiros do banco. Este
grupo de private equity formou a Vinci Partners (Vinci). A Vinci € uma organizacao
independente, gestora de ativos e prestadora de servicos de consultoria financeira.
A equipe & composta por um grupo de mais de 30 profissionais da area financeira,
com experiéncia solida e diversificada neste setor do mercado.
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A Vinci possui atualmente USD2,7 bilhdes em capital de propriedade no ambito de
gestio e tem uma dotacido de capital em que 100% do capital dos socios é investido
em fundos da propria Vinci, estratégia que cria um forte alinhamento de interesses
com futuros clientes. Os investimentos alvo da Vinci incluem private equity, acoes
publicas e renda fixa, bem como prestacdo de servicos de wealth management e
assessoria.

Em 2004, o PCP investiu na PDG Realty S.A. (PDG) a fim de aproveitar o enorme
deficit habitacional no Brasil. Para atingir este objetivo, a estratégia centrou-se na
melhoria dos conhecimentos financeiros e gestao operacional da PDG. Em 2007,
houve a oferta publica inicial de acoes (IPO) da PDG. Ma sequencia, ocorreu um
follow on em 2008 e outro em 2009. Estas ofertas garantiram a capitalizacao
necessaria para a empresa. Hoje, a Vinci detéem 5,29% do capital da PDG.

Em 2006, o fundo investiu no setor de energia atraves de duas empresas da
Equatorial Energia (Equatorial): Cemar e Light. Em 2004, o PCP, em parceria com a
GP Investimentos, realizou a reestruturacao da divida de mais de BRL821 milhdes da
Cemar. Em marco de 2006, o PCP obteve o controle conjunto da Cemar. Em abril de
2006, o IPO da Equatorial levantou BRL540 milhoes, dos quais BRL186 milhoes foram
destinadas as aquisicoes futuras. Ainda em 2006, o PCP adquiriu 25% do bloco de
controle da Light por USD80 milhdes. Hoje, o PCP tem cerca de 54% de participacao
no capital total da Equatorial.
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Vinci Crédito e Desenvolvimento | - FIDC

Brasil/Structured Credit

Estrutura de Capital

serdo ressarcidos pelo fundo. Ma visdo da Fitch, estes fatores ajudam alinhar os
interesses econdmicos dos investidores aos da Vinci.

Casamento de Taxas entre o Ativo e o Passivo - O saldo devedor dos créditos
adquirides devera contemplar a correcio monetiria equivalents 3 das cotas avaliadas
(i.e. IPCA) em base mensal com taxas anuais de juros. Nao obstante, o fundo poderd
adquirir créditos com outra modalidade de rentabilidade ou correcdo, porém deverdo
estar atrelados a  instrumentos elegiveis de derivativos, visando mitigar
adequadamente qualquer risco de descasamento entre o ativo & passiva.

Concentragdo por Sacado - A carteira de créditos do fundo terd uma elevada
exposicio a concentragao individual por sacade. Este risco € mais acentuado ne inicio
do periodo de investimento do fundo, diminuinde a medida que os creditos sao
adquiridos. Também, durante o periodo de desinvestimento a carteira de créditos
podera passar a ter poucos sacados, conforme sejam amortizados os crédites em
diversos prazos. Dentro das categorias de rating atribuidas, este rizco de conc\entrag%o
esta mitigado pelos elementos estruturais que visam limitar a exposicdo do somatorio
dos cinco & dois maiores sacados.

Concentracio Setorial - Apesar de nenhum setor poder representar mais do que 50% do
capital total comprometido, em diversos momentos a carteria do fundo poderd se
concentrar em um Unice setor. Este fator gera uma currela;.io potencialmente maior
entre o5 desempenhos dos créditos.

Montante Reforgo de Yencimento
Classe/Série Ratings Perspectiva (%) {BRL MM) Crédito (%) Taxa Benchmark Pgto. Freq. Final ISIN
SEnior “AA-(bra)’ Estavel 75,0 1.500,0 25,0% IPCA + 8,0% a.a. Variado Out /2020 =
Sub. Preferencial ‘BB{bra)’ Estavel 17,5 350,0 7,5% IPCA Variado Qut/ 2020
Sub. Ordinaria HA == 7,5 150,0 = == Variado Qut/2020 =
Total 100,0 2.000,0
HA - Nao Avaliado
Informacdes Relevantes
Detalhes: Partes:
Data de Inicio de Distribuigio = Emissor Vinci Crédito e Desenvolvimento | - FIDC
Pais / Ativo Brasil /Structured Credit Cedente HA
Pais da SPE Brasil Gestor Vinci Capital Gestora de Recursos ltda.
Analistas Jayme Bartling Administrador Caixa Econdmica Federal 5.A.
55 11 4504-2602 Custodiante Banco Bradesco 5.A.
Mirian Abe Frequéncia de Amortizagio Mensal
55 11 4504-2614
Ragquel Olivetti
55 11 4504-2612
Analista de Monitoramento Kleber Oliveira
55 11 4504-2613
Reforgo de Crédito - Os cotistas seniores se beneficiario de uma subordinacdo minima
da 25,0% do patriménio liquido (PL}, uma vez alcancade o capital total comprometido
de BRL2,0 bilhdes. Entretanto, as duas classes de cotas subordinadas serdo,
inicialmente, subscritas e integralizadas de forma prorata, 3 medida que o fundo Sacados
adquira os crédites. Somente apds a integralizacde das duas classes de cotas
subordinadas (e.g. BRL500,0 milhdes), as cotas seniores passardao a ser
dizponibilizadas. Deste modo, o reforgo de crédito de :ubordinagio representard 100% JE—
do PL do fundo, diminuindo para 25%, até alcancar um PL de BRL2,0 bilhdes.
Qualidade de Crédito da Carteira - & estrutura do fundo prevé uma qualidade minima
de crédito dos financiamentos a serem adquiridos. A totalidade destes créditos devera
ter classificacdo de risco de crédito atribuida pela Fitch.
vinci FIDC
Alinhamente dos Interesses Econdmicos - A Vinci detera a totalidade das cotas
subordinadas ordinarias, sendo essa a classe de menor senioridade e sujeita as L
primeiras perdas da carteira do fundo. Ademais a taxa de performance estabelecida
para o gestor (i.e. Vinci) somente sera paga. Outro fator importante & gue os créditos 1
serdo adquiridos a taxa de juros estabelecida no financiamento, respeitando uma taxa Cos Cotas
minima de cessdo. Desta forma, ndo ha antecipacdo de receita financeira pelo
. S . e - S - H
originador do: créditos. Quaisquer comissoes de estruturagiao de cada crédito nao | P || Cotista Sub. Preferencal | Cotista Subsrdinade |‘_.
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TODC'S Q5 RATIHGS DE CREDITO D FITCH ESTAQ SUJEITCS A ALGUMAS IJM.ITN,'.OE E TERMOS DE EXONERACAQ DE RESPONSABILIDALE. POR FAVOR,
HO A SEGUIR ES545 LIMAT M’.OES TERMOS HOIJEMCAO DE REPOI&EILIDADE
H'I‘I'P I FITCHRATINGS COM;’ UNDERSTANDINGCREDITRATINGS AS DEFINICOE E TERMOS DE USO DOS RATINGS armo
DISPONIVEIS MO SITE PUBLI(O DA .\!C{NCI.\! EM WWW_FITCHRATINGS.COM. 05 RATINGS PUBLICOS CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAD
PERMANENTEMENTE DISPOHIVEIS HESTE SITE 0 CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E POLITICAS DE COMFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE;
SEGURANCA DE IIIFORW!I.CAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTCS RELE\'NJTB TAMBEM ESTAQ
DISPOMIVEIS NESTE SITE, MA SECAD "CODIGD DE COHDUTA"
Copyright & 200 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsididrias. Ome State Street Plaza, MY, NY 10004.Telefone:
1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ow (001212) 90B-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax: (212) 4804435
Proibida a reproducie ou retransmiss3o, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservades. Ao atribuir @ manter seus
ratings, a Fitch conta com informacies factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A
Fitch executa uma pesquisa razodvel das informagdes factuais de gue dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razodvel
verificagio destas informagbes de fontes independentes, na medida em que estas fontes estejam disponiveis com determinade patamar de
seguranca, ou em determinada jurisdicio. A forma como & conduzida a investigacio factual da Fitch e o escopo da verificacio de terceiros que a
agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicio em que o
titulo analisado & oferecido & vendide efou em que o emitents esteja localizado, da disponibilidade e naturera da informacio plblica envelvida,
do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacdes pré-existentes de terceiros, como relatdrios de
auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliagbes, relatdrios atuariais, relatdrios de engenharia, pareceres legais e outros relatdrios
formecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificacio, com respeito ao titule em particular, ou na
jurisdicac do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacao
factual aprofundada, nem gualgquer verificacio de terceiros poderd assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um
rating serdo precizas e completas. Em dltima instincia, o emissor e seus consultores s30 responsaveis pela precisio das informagdes fornecidas &
Fitch & ao mercado ao disponibilizar documentos & outros relatdrios. Ao emitir seus ratings, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de
especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito & demonstracies financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e
tributdrios. Além disso, os ratings sio naturalmente prospactivos e incorporam hipdteses e predicies sobre eventos futuros que, por sua natureza,
ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacio sobre fatos atuais, os ratings podem ser afetados por
condigiies ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.
&z infermagbes neste relatdrio s30 fornecidas "tal come se apresentam’”, sem que oferscam qualguer tipo de garantia. Um rating da Fitch constitui
opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido se apoia em critérios & metodologias existentes, que sio constantemente avaliados &
atualizados pela Fitch. Os ratings sfo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhuma classificacio & de responsabilidade
exclusiva de um individus, ou de um grupo de individues. O rating nio cobre o risco de perdas em funcio de outros riscos que ndo sejam o de
crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatdrios
da Fm:h sio de autoria oempamlhada Os profissionais identificades em um relatdrio da Fitch participaram de sua el.ahura;ao mas ndo sdo
isoladaments responsdveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes s3o divulgados apenas para fins de contato. Um relatdrio gue contenha um
rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informacdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pel.o
EMissor & eus Agentes Com re-speﬂ.o a veﬂd.a dos titulos. Os ratings podem ser modificados ou retlradcrsa qualguer Uempu, por qualquer razio, a
critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de imvestimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem rec\m\endacao
de compra, venda ou retencio de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a comrecio dos precos de mercado, a adeguacio de qualguer titulo a
determinado investidor ou a natureza de isencho de impostos ou taxac3o sobre pagamentos efetuados com respeiw a qualquer tlo. A Fitch
recebe heonordrics de emissores, seguradores, garantidores, outros cocbrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes honordrios
geralmente variam entre USDH.000 e USDH7S0.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissio. Em certos casos, a Fitch analizara
todas ou determinade mimero de emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou
garantidor, mediante o pagamento de uma Unica taxa anual. Tais honordrios podem variar de USD10.000 a USDA.500.000 (ou o equivalente em
moeda local aplicivel). A atribuicio, publicacio ou disseminacio de umn rating pela Fitch ndo implicard consentimento da Fitch para a utilizacio de
32U NOMEe Como especialista, com respeito a qualguer declaracio de registro submetida mediante a legislacio referente a titulos em vigor nos
Estades Unido:s da América, a Lei de Serw:ns Financeiro: & Mercades, de 2000, da Gri-Bretanha ou a legislacio referemte a titulos de qualquer
outra jurisdicdo, em pa.rtl:ular Devido & relativa eficiéncia da pul:ll:acao e dlstnbuu;an por meios eletrinicos, a pesquisa da Fitch podera ser
disponibilizada para os assinantes eletrinicos até trés dias antes do acesso para os assinantes dos impressas.
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