As informagdes contidas neste Prospecto Preliminar estdo sob andlise da Comissdo de Valores Mobiliarios, a qual ainda ndo se manifestou a seu respeito.
O presente Prospecto Preliminar esta sujeito a complementagéo e correcdo. O Prospecto Definitivo serd entregue aos investidores durante o periodo de distribuigéo.

“Este documento € uma minuta inicial sujeita a alteracdes e complementagdes, tendo sido arquivado na Comissdo de Valores
Mobiliarios para fins exclusivos de andlise e exigéncias por parte dessa autarquia. Este documento, portanto, ndo se caracteriza
como o Prospecto Preliminar da Oferta e ndo constitui uma oferta de venda ou uma solicitagéo para oferta de compra de titulos e
valores mobiliarios no Brasil, nos Estados Unidos ou em qualquer outra localidade, sendo que qualquer oferta ou solicitagdo para
oferta de aquisicdo de valores mobiliarios s6 sera feita por meio de um prospecto preliminar. Os potenciais investidores ndo
devem tomar nenhuma decisao de investimento com base nas informagdes contidas nesta minuta.”

Prospecto da Distribuigédo Publica da 22 Série de Cotas Seniores do

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL

CNPJ/MF n° 14.460.428/0001-21

Distribuigdo Publica da 2 Série de Cotas Seniores do
Livre Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multissetorial, totalizando:

Cotas Seniores da 22 Série

R$ 8.000.000,00 (oito milhdes de reais)

Classificagdo de Risco das Cotas Seniores: brA(sf)(p) pela Austin Ratings Servigos Financeiros Ltda
Cadigo ISIN das Cotas Seniores: BRLIVRCTF008

A Oferta de Cotas Seniores foi registrada na CVM em [e] de [] de 20[e], sob o n° [e].

Classificagdo na ANBIMA: FIDC FOMENTO MERCANTIL

O LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL (o “Fundo”) é regido pelas disposices de seu regulamento, pela Instrugédo
CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, e suas altera¢fes posteriores (a “Instrucdo CVM 3567),
e pelas demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis. O Fundo é constituido sob a forma de
condominio fechado, com prazo indeterminado e destina-se a adquirir, direitos de crédito
representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer outro titulo
representativo de crédito (os “Titulos de Crédito”) e/ou por contratos de compra e venda e/ou
prestacdo de servicos, decorrentes de operacGes realizadas nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagdo de servicos, de
acordo com a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operacdes realizadas entre estes e
seus respectivos Devedores (os “Direitos de Crédito™).

Serédo objeto de distribuicdo pablica pela Administradora (i) no minimo 10 (dez) e no méaximo 200
(duzentas) Cotas Seniores, em mercado de balcdo, com Valor Unitario de Emissdo de R$40.000,00
(quarenta mil reais) na Data da 1* Subscricdo de Cotas, perfazendo o valor total de até R$
R$8.000.000,00 (oito milhdes de reais) (a “Oferta”). A Oferta sera objeto de distribuicdo publica
pela Administradora sem registro de negociacdo em bolsa de valores ou em mercado de balcéo. O
Fundo foi constituido por meio de Ato de Constituicdo celebrado pelo Administrador em 28 de
setembro de 2011 e seu regulamento (0 “Regulamento™) e o respectivo ato de constituicdo e
Regulamento foram registrados no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de
S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, em 03 de outubro de 2011, sob o n° 1.128.277, e foi alterado (i) em
3 de dezembro de 2013, com registro no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade
de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, em 6 de dezembro de 2013, sob o n°® 1200408, (ii) em 25 de
abril de 2014, com registro no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo em 2 de maio de 2014, sob o n° 1.214.981; e (iii) em 20 de junho de
2014, com registro no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Séo Paulo,
Estado de Sao Paulo em 25 de junho de 2014, sob o n° 1.221.406. A Oferta esta registrada na CVM
nos termos da Instrucdo da CVM 356, desde [e] de [e] de 2014, sob o n° [e]. O Fundo é
administrado pela SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista SA, instituicdo financeira devidamente
autorizada para tanto, com sede na cidade de Séo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n°® 1355, 3°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 62.285.390/0001-40, devidamente autorizada e habilitada pela
CVM para o exercicio profissional de administragao de carteira de valores mobiliarios.

O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos, que devera ler a se¢éo “Fatores de Risco”,
conforme descrito nas paginas 58 a 63 deste Prospecto. Ainda que a administradora mantenha
um sistema de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do Fundo (a “Carteira”),



ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o
investidor. O Fundo ndo conta com garantia da sua administradora, da gestora, do custodiante,
de qualguer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Todo Caotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de Termo de Adesdo, que recebeu
exemplar deste Prospecto e do Regulamento do Fundo, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo,
da sua politica de investimento, da composicdo da Carteira, da taxa de administracdo devida a
Administradora, dos riscos associados ao investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia
de variacdo e perda no Patriménio Liquido do Fundo, e, consequentemente, de perda do capital,
parcial ou total, investido pelo investidor.

Este Fundo de investimento ndo pode utilizar estratégias com derivativos como parte
integrante de sua politica de investimento, nem mesmo para fins de “hedge”, conforme o
Capitulo 1V do Regulamento do Fundo.

As informacdes contidas neste prospecto estdo em consonancia com o Regulamento do Fundo,
porém nao o substituem. Antes de decidir aplicar recursos no Fundo, recomendamos ao
investidor a leitura cuidadosa deste Prospecto e do Regulamento, com especial atencédo as
informacdes que tratam do objetivo e da politica de investimento do Fundo, da composicéo da
carteira do Fundo, e das disposic¢Ges deste Prospecto e do Regulamento que tratam dos fatores
de risco.

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

“A CVM néo garante a veracidade das informac@es prestadas e, tampouco, faz julgamento
sobre a qualidade das Cotas a serem distribuidas.”

“Este Prospecto foi preparado com as informagdes necesséarias ao atendimento das normas emanadas pela CVM, bem como as disposi¢des do

¢ Prospecto de acordo com
Cédigo ANBIMA de Regulagao
e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.

——

Coédigo de Auto-Regulagdo da ANBIMA para a industria dos fundos de investimento. A autorizagdo para funcionamento e/ou venda das
Quotas Seniores ndo implica, por parte da CVM e da ANBIMA, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a
validade do Fundo, do Administrador e demais institui¢des prestadoras de servicos ao Fundo.”

“LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA.”

CUSTODIANTE ADMINISTRADOR GESTOR CONSULTORA

AUDITORES AG. DE CLASS.
DE RiIsco

O Coordenador desta Oferta é a SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista AS.A.

A data deste Prospecto é 27 de junho de 2014



AVISOS

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

“O INVESTIMENTO NO FUNDO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO APRESENTA RISCOS
PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE O ADMINISTRADOR MANTENHA SISTEMA DE
GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE COMPLETA ELIMINACAO DA
POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA O INVESTIDOR.”

“O FUNDO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO NAO CONTA COM GARANTIA DO
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO CUSTODIANTE, DA CONSULTORA, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.”

“OS VALORES MOBILIARIOS OBJETO DA PRESENTE OFERTA NAO SERAO NEGOCIADOS
EM BOLSA DE VALORES OU EM SISTEMA DE MERCADO DE BALCAO, NAO PODENDO SER
ASSEGURADA A DISPONIBILIDADE DE INFORMAGOES SOBRE OS PRECOS PRATICADOS
OU SOBRE OS NEGOCIOS REALIZADOS.”

“O TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AO INVESTIDOR DESTE FUNDO DEPENDE DO
PERIODO DE APLICACAO DO INVESTIDOR, BEM COMO DA MANUTENCAO DE UMA
CARTEIRA DE ATIVOS COM PRAZO MEDIO SUPERIOR A 365 DIAS. ALTERACOES NESTAS
CARACTERISTICAS PODEM LEVAR A UM AUMENTO DO IMPOSTO DE RENDA INCIDENTE
SOBRE A RENTABILIDADE AUFERIDA PELO INVESTIDOR.”

“CONSIDERACOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAGCOES FUTURAS: QUAISQUER
EXPECTATIVAS DE RECEBIMENTO DE FLUXOS DE CAIXA ADVINDOS DOS DIREITOS
CREDITORIOS ELEGIVEIS CEDIDOS, PREVISOES E ESTIMATIVAS AQUI CONTIDAS SAO
PREVISOES E SE BASEIAM EM CERTAS PRESUNGCOES QUE O ADMINISTRADOR E O
GESTOR CONSIDERAM RAZOAVEIS. EXPECTATIVAS SAO, NECESSARIAMENTE, POR
NATUREZA, ESPECULATIVAS, E E POSSIVEL QUE ALGUMAS OU TODAS AS PREMISSAS
EM QUE SE BASEIAM AS EXPECTATIVAS NAO SE CONCRETIZEM OU DIFIRAM
SUBSTANCIALMENTE DOS RESULTADOS EFETIVOS. NESSE SENTIDO, AS EXPECTATIVAS
SAO APENAS ESTIMATIVAS. RESULTADOS EFETIVOS PODEM DIFERIR DAS
EXPECTATIVAS, E TAIS DIFERENCAS PODEM ACARRETAR PREJUIZO PARA O FUNDO E
PARA O INVESTIDOR.”
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DEFINICOES
I
Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Prospecto (estejam no singular ou
no plural), tém o significado a eles atribuidos nesta secéo.

Administradora: E a SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S.A.;

Agéncia de Classificacio de E a Austin Ratings Servicos Financeiros Ltda.
Risco:

Agente Escriturador: € a SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S.A.

Agentes de Recebimento: sdo instituigdes financeiras a serem contratadas pelo
Fundo exclusivamente para prestar servicos de
recebimento dos valores dos Direitos de Crédito a
serem depositados pelos respectivos Devedores;

Antecipacdo de Amortizagbes Tem o significado estabelecido no Artigo 51 do

e/ou Resgates: Regulamento;
Amortizacdo Programada: é a amortizacdo parcial das Cotas Seniores promovida

pelo Fundo nas Datas de Amortizacfes Programadas,
conforme previsto no Suplemento da respectiva série;

Assembleia Geral: é a Assembleia Geral de Cotistas, ordinéria e
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo XXVI
do Regulamento;

Ativos Financeiros: sdo o0s bens, ativos, direitos e investimentos
financeiros, distintos dos Direitos de Credito, que
compdem o Patrimdnio Liquido;

Auditor Independente: é Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S ou
sua sucessora a qualquer titulo;

BACEN: é 0 Banco Central do Brasil,
CBLC: ¢ a Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia —
CBLC;




Cedentes:

Comunicacdo de Renulncia;

Condicdes de Cessao:

Consultora:

Conta do Fundo:

Contas de Recebimento:

Contrato de Agente de
Recebimento:

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

¢ a CETIP S.A. — Mercados Organizados e seu sistema
eletrébnico para negociacdo de titulos e valores
mobiliarios;

€ a comunicacdo a ser enviada aos Cotistas pela
Administradora em caso de sua renuncia a sua fun¢ao;

sdo as condicdes para aquisicao de Direitos de Crédito,
estipuladas no Artigo 12 do Regulamento;

¢ a AML Promotora De Crédito Ltda., ou sua
sucessora a qualquer titulo;

é a conta corrente de titularidade do Fundo, a ser por
ele mantida junto ao Banco Paulista S.A., e que serd
por ele utilizada para todas as movimentacdes de
recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento das
Obrigacdes do Fundo;

(i) é a conta-corrente de titularidade do Fundo, a ser
por ele mantida junto ao Banco Itau Unibanco S.A.,
bem como (ii) as contas bancérias a serem abertas e
mantidas pelo Fundo junto aos Agentes de
Recebimento, e (iii) as contas bancérias abertas e
mantidas por Cedentes, exclusivamente para 0
recebimento de pagamentos relativos a operacfes de
cessao por elas contratadas com o Fundo e de outros
créditos devidos aos Cedentes pelos Devedores, as
quais s6é podem ser movimentadas pelo Agente de
Recebimento no qual estejam abertas de acordo com
instrugdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida nos respectivos Contratos de Agente de
Recebimento;

sdo os Contratos de Prestacdo de Servico para
recebimento dos valores dos Direitos de Credito,
celebrado entre o Fundo, a Administradora, por conta
e ordem do Fundo, a Consultora e cada um dos
Agentes de Recebimento;




Contrato de Cesséo:

Contrato de Consultoria:

Contrato de Escrituracdo:

Contrato de Servicos

de Auditoria Independente:

Contrato  de  Servicos

de

Classificacdo de Risco:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Seniores em Circulacio:

Em se tratando das Contas de Recebimento abertas e
mantidas por Cedentes, exclusivamente para o
recebimento de pagamentos relativos a operacfes de
cessdo por elas contratadas com o Fundo, o0s
respectivos Contratos de Agente de Recebimento
poderdo conter diretrizes para movimentacdo das
respectivas Contas de Recebimento exclusivamente
pelo Agente de Recebimento no qual estejam abertas,
de acordo com instrucbes da Consultora. Nessa
hipotese os Contratos de Agente de Recebimento
poderdo conter em sua denominagdo referéncia a
atividade de administragdo de conta-corrente
vinculada;

¢ 0 Contrato de Cessdo de Direitos de Crédito
celebrado entre a Administradora, em nome do Fundo,
e cada Cedente, e seus Termos de Cessao;

é o Contrato de Prestacdo de Servicos de Consultoria,
celebrado entre a Consultora e a Administradora, em
nome do Fundo;

é o Contrato de Escrituracdo de Cotas de Fundos de
Investimentos, firmado entre o Agente Escriturador e
o Fundo;

é o Contrato de Prestacdo de Servicos de Auditoria,
firmado entre a Auditoria Independente e a
Administradora, em nome do Fundo;

¢ o Contrato para Elaboracdo de Rating de FIDC,
firmado entre a Agéncia de Classificacdo de Risco e
Administradora;

sdo as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior;

sdo as Cotas de classe Seniores, emitidas pelo Fundo
em uma ou mais series;

¢ a totalidade das Cotas Seniores emitidas, excetuadas




Cotas Subordinadas Mezan

ino:

Cotas Subordinadas Mezanino

em Circulacéo:

Cotas Subordinadas Junior:

Cotas Subordinadas Junior em

Circulacéo:

Cotistas Seniores:

Cotistas Subordi

nados

Mezanino:

Cotistas Subordinados Junior:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Data da 12 Subscricdo de

Cotas

Seniores:

Data de Resgatadas

Cotas

Seniores:

Data de Aquisicdo:

as Cotas Seniores resgatadas ou as que se encontrem
em tesouraria;

sdo as Cotas Subordinadas Mezanino, emitidas pelo
Fundo em uma ou mais classes;

¢ a totalidade das Cotas Subordinadas Mezanino
emitidas, excetuadas as Cotas Subordinadas Mezanino

resgatadas ou as que se encontrem em tesouraria;

Sdo as Cotas Subordinadas Junior, emitidas pelo
Fundo em uma ou mais distribuicdes;

é a totalidade das Cotas Subordinadas Junior emitidas,
excetuadas as Cotas Subordinadas Junior resgatadas;

sdo os titulares das Cotas Seniores;

sdo os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino;

sdo os titulares das Cotas Subordinadas Junior;

tém o significado que lhe é atribuido no Artigo 13,
Paragrafo 1° do Regulamento;

¢ o Banco Paulista S.A., ou seu sucessor a qualquer
titulo;

¢ a Comissao de Valores Mobiliarios;

¢ a data da 12 subscricdo de Cotas Seniores de cada
série, ou das Cotas Subordinadas, conforme o caso, em
que os recursos sdo efetivamente colocados, pelos
Investidores Qualificados, a disposi¢do do Fundo;

¢ a data em que se dara o resgate integral de cada série
de Cotas Seniores, conforme indicada no Suplemento
da respectiva série;

é a data de aquisicdo e pagamento prevista no Artigo
12 do Regulamento;




Datas de Amortizacdo das Cotas

Seniores:

Devedores:

Dia Util:

Direitos de Crédito:

Direitos de Crédito a Performar:

Direitos de Crédito

Performados:

Direitos de Crédito Performados

Apobs a Aquisicio:

Direitos de Crédito Elegiveis:

Documentos Comprobatdrios:

Documentos da Operacao:

sdo as datas das Amortizagdes Programadas previstas
em cada Suplemento, ou a data de amortizacdo
deliberada em Assembleia Geral de Cotistas, conforme
0 caso;

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas contra quem
os Cedentes tém Direito de Crédito, de acordo com 0s
respectivos Titulos de Crédito;

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto
feriados nacionais ou dias em que, por qualquer
motivo, ndo houver expediente comercial ou bancério
nacional;

sdo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, de acordo com as condigdes
previstas no Regulamento;

sdo os Direitos de Crédito relativos a os Contratos
Lastro ou titulos representativos dos Contratos
Lastro, aos quais se refere o Pardgrafo 8° do Artigo
40 da Instrucdo CVM 356.

sdo os Direitos de Crédito cuja contraprestacdo do
respectivo Cedente necessaria a sua a existéncia e
exigibilidade j& tenha sido cumprida pelo Cedente;

sdo os Direitos de Crédito a Performar adquiridos
pelo Fundo cuja realizacdo da Performance seja
confirmada pelos respectivos Devedores serdo
considerados Direitos de Crédito Performados pos-
aquisigéo.

significa os Direitos de Crédito que satisfagam
cumulativamente, na data de aquisicdo, ao Critério de
Elegibilidade definido no Artigo 13 do Regulamento;

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 2°,
Paragrafo 1° do Regulamento;

sdo 0s seguintes documentos e seus eventuais

aditamentos: Titulos de Crédito, Contrato de Cessao e
seus Termos de Cessdo, Regulamento e seus
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Duration:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacio:

Eventos de Liquidacio:

Excesso de Cobertura:

Gestora:

Instituicdes Autorizadas:

Suplementos, Contrato de Escrituracdo, Contrato de
Servicos de Classificacdo de Risco, Contrato de
Servicos de Auditoria Independente, Contrato de
Deposito, Contrato de Agente de Recebimento;

é 0 prazo medio das opera¢6es ponderado pelos fluxos
de caixa, a ser calculado de acordo com a férmula
constante do Paragrafo 5° do Artigo 15 do
Regulamento;

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 87 do
Regulamento;

tém o significado que lhes ¢ atribuido no Artigo 64 do
Regulamento;

sdo os Eventos de Avaliacdo que, apés deliberacdo da
Assembleia Geral, sejam considerados eventos de

liquidacdo antecipada do Fundo;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 70 do
Regulamento;

E o Livre Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Multissetorial;

¢ a J&M Investimentos Ltda.;

S&o as seguintes institui¢des financeiras e suas
afiliadas:

. Banco Itad Unibanco S.A;
. Banco Bradesco S.A.;
. Caixa EconOdmica Federal;

. Banco do Brasil S.A.;
. Banco Santander (Brasil) S.A.;

Para efeitos do Regulamento, o termo “afiliada”
significa, em relacdo a uma determinada pessoa,
qualquer pessoa juridica controlada, coligada, filiada,
diretas ou indiretas, que direta ou indiretamente esteja
sob controle comum a tal pessoa, bem como as
controladoras diretas ou indiretas de tal pessoa.
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Instrucdo CVM 356:

Instrucdo CVM 400:

Instrucdo CVM 409:

Instrucdo CVM 476:

Investidores Qualificados:

Meta de Rentabilidade

Prioritaria:

Obrigacdes do Fundo:

Patrim6nio Liguido:

Performance:

Periddico:

Politica de Cobranca:

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

é a Instrucdo n° 400 da CVM, de 29 de dezembro de
2003, conforme alterada;

é a Instrucdo n° 409 da CVM, de 18 de agosto de
2004, conforme alterada ;

é a Instrucdo n° 476 da CVM, de 16 de janeiro de
2009, conforme alterada;

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo o em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditérios;

€ a meta de remuneracdo de cada série de Cotas
Seniores estabelecida no respectivo Suplemento, de
acordo com o Regulamento;

sdo todas as obrigagdes do Fundo previstas no
Regulamento e nos demais Documentos da Operacao,
incluindo, mas ndo se limitando ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneracdo e da amortizacao,
e ao resgate das Cotas;

significa o somatério dos valores dos Direitos de
Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, subtraidas as exigibilidades
referentes aos Encargos do Fundo referidos no
Capitulo XVII e as provisdes referidas no Capitulo
XX do Regulamento;

significa a contraprestacdo do respectivo Cedente
necessaria a sua a existéncia e exigibilidade em
relagdo ao Devedor de um determinado Direito de
Crédito;

é o jornal “DCI - Diario do Comércio, Industria e
Servicos”;

é a politica de cobranca adotada pelo Fundo em face
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Razdes de Garantia:

Razdo de Garantia das

Cotas

Seniores:

Razdo de Garantia das

Cotas

Subordinadas Mezanino:

Regulamento:

Relacdo Minima:

Relacdo Minima das

Cotas

Seniores:

Relacdo Minima das

Cotas

Subordinadas Mezanino:

Reserva de Amortizacdo e

Resgate:

Resolucdo CMN 2.907:

SELIC:

Suplemento:

dos Devedores que estejam inadimplentes no
pagamento dos respectivos Direitos de Creédito,
descrita no Anexo V do Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 68,
pardgrafo 1° do Regulamento;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 68 do
Regulamento;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 68 do
Regulamento;

é o regulamento do Fundo;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo
Unico do Artigo 68, paragrafo 1° do Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 68 do
Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 68 do
Regulamento;

tem o significado que lhe ¢ atribuido no Artigo 56 do
Regulamento.

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

é o Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia;

é o suplemento do Regulamento, relativo a cada série
de Cotas Seniores ou a cada classe de Cotas
Subordinadas Mezanino, o qual deverd4d conter as
seguintes informacdes relativas a série ou classe de
Cotas em questdo, conforme o caso: (i) quantidade de
Cotas da série ou classe em questdo, (ii) Valor
Unitario de Emisséo, (iii) Data de Emisséo, (iv) Datas
de Amortizagdes Programadas, caso existam, (v) Data
de Resgate, (vi) Numero Minimo de Cotas a serem
Distribuidas e (vii) Meta de Rentabilidade Prioritéaria
da respectiva classe ou serie de Cotas a que se refira;
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Taxa de Administracdo:

Taxa de Consultoria;

Taxa Minima de Retorno:

Taxa de Gestdo:

Taxa DlI:

Termo de Adesio:

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

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 31,
pardgrafo 3° do Regulamento;

¢ a taxa minima de juros a ser considerada na
aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo, a ser
calculada de acordo com a formula constante no inciso
VII do parégrafo 1° do Artigo 13 do Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 30,
paragrafo Unico do Regulamento;

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

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

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

é 0 documento por meio do qual o Cotista adere a o
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Titulos de Crédito:

Valor Unitario de Emissio:

Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo, nos termos do Anexo Il do
presente Regulamento;

sdo duplicatas, cheques, debéntures e notas
promissdrias comerciais; e

¢ o valor unitario de emissdo das Cotas Seniores de
cada série, ou das Cotas Subordinadas, na Data da 12
Subscricdo de Cotas da respectiva série.
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IDENTIFICACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DE
CONSULTORES E AUDITORES

Administradora

Custodiante

SOCOPA - SOCIEDADE CORRETORA
PAULISTAS.A.

At. Sr. Daniel Doll Lemos

Av. Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.355
— 3° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Séo Paulo

Telefone: (11) 3299-2000

Fac-simile: (11) 3299-2005

E-mail: daniel@socopa.com.br

Internet: www.socopa.com.br

Gestora

BANCO PAULISTA S.A.

At. Sr. Francisco Donizeti Ferreira

Av. Brigadeiro Faria Lima, 1.355 - 1° e 2°
andares, na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo

Telefone: (11) 3299-2000

Fac-simile: (11) 3299-2005

Internet: www.bancopaulista.com.br

Consultora de Crédito

J&M INVESTIMENTOS LTDA.

At. Sr. Luiz Fernando Conte Vasconcellos
Rua Mariante, 288, cj. 1005, CEP 90430-
180m Porto Alegre, RS,

Telefone: (11) 5181-5841

E-mail: Ifernando@terconbr.com.br
Internet: www.jminvest.com.br

Assessores Legais

AML PROMOTORA DE CREDITO
LTDA.

At. Sr. Luiz Guilherme Q. de Moraes

Rua Pedroso Alvarenga, n° 584, cj. 14,
Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo
Telefone: (11) 3097-9911

Fac-simile: (11) 3097-9928

E-mail: luiz.moraes@livrefinanceira.com.br
Internet: http://livrefinanceira.com.br/

Agéncia de Classificagédo de Risco

ARAUJO E POLICASTRO ADVOGADOS

At.: Sr. Daniel L. Monteiro

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.729, 2° andar
Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 3049-5700

Fac-simile: (11) 3078-6120

E-mail:
dmonteiro@araujopolicastro.com.br
Internet: www.araujopolicastro.com.br

Auditor Independente

BAKER TILLY BRASIL AUDITORES
INDEPENDENTES S/S

At.: Sr. Waldemar Namura

Avenida. Engenheiro Luis Carlos Berrini,
1461, CEP 04571-011 Séo Paulo — SP

Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
At.. Sr. Erivelto Rodrigues

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

Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 3377-0707

Fax: (11) 3377-0739

E-mail: erivelto.rodrigues@austin.com.br
Internet: www.austin.com.br
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Fone: (11) 5504-3800

E-mail:
Waldemar.namura@bakertilybrasil.com.br
Internet: www.bakertillybrasil.com.br

A Oferta podera contar ainda com a participacao de Distribuidores Contratados que venham
a firmar contrato de distribuicdo com o Fundo e a Coordenadora Lider.

17



DECLARACAO DA ADMINISTRADORA DO FUNDO

Nos termos do Artigo 56 da Instrugdo CVM 400/03, a Administradora declara que: (i) o
Prospecto (a) foi elaborado de acordo com as normas pertinentes; e (b) contém as
informagBes do Fundo necessarias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das
Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo e dos fatores de riscos relacionados ao Fundo e a
Oferta e inerentes aos investimentos nas Cotas Subordinadas Mezanino e de quaisquer
outras informacdes do Fundo e da Oferta relevantes e necessarias para uma tomada de
decisdo de investimento fundamentada; e (ii) que as informacdes relativas ao Fundo e a
Oferta prestadas por ocasido do registro da Oferta junto &8 CVM e fornecidas ao mercado
durante o processo de distribuicdo das Cotas Subordinadas Mezanino no ambito da Oferta,
nos termos do Artigo 56 da Instrucdo CVM 400/03, séo verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes.

Nos termos do Artigo 56 da Instrucdo CVM 400/03, a Administradora declara que: (i)
tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que (a) as
informacOes por ele prestadas sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de deciséo fundamentada a respeito da Oferta; (b)
as informacgdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigdo, sdo suficientes,
permitindo aos investidores a tomada de decisédo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii)
este Prospecto contém as informacgdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos
investidores da Oferta, das Cotas Subordinadas Mezanino, do Fundo, dos riscos
relacionados ao Fundo inerentes ao investimento nas Cotas Subordinadas Mezanino e
quaisquer outras informacdes relevantes, bem como que este Prospecto foi elaborado de
acordo com as normas pertinentes.
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU LIGACOES CONTRATUAIS
RELEVANTES

RELACOES ENTRE A ADMINISTRADORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Exercicio das FuncGes de Administradora e de Custodiante

A SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S.A. exercera as fungdes de administradora do
Fundo e o Banco Paulista S.A. exercera a fungdo de custodiante. Na data deste Prospecto a
SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S.A. encontrava-se responsavel pela
administracdo de 73 (setenta e trés) fundos de investimento em direitos creditorios e o
Banco Paulista S.A. encontrava-se responsavel pela custodia de 150 (cento e cingquenta)
fundos de investimento em direitos creditorios, A remuneracdo pelos servicos de
administracdo é calculada de modo integrado e encontra-se estabelecida em contrato de
prestacdo de servicos de administracdo celebrado entre a SOCOPA - Sociedade Corretora
Paulista S.A. e cada um dos fundos. O mesmo ocorre com Banco Paulista S.A. enquanto
prestador de servigo de custodia. A remuneracdo pelos servigos de custodia é calculada de
modo integrado e encontra-se estabelecida em contrato de prestacdo de servicos de custodia
celebrado entre o Banco Paulista S.A. e cada um dos fundos.

Relacéo entre a Administradora e o Custodiante

A Administradora e o0 Custodiante sdo empresas pertencentes ao Grupo Banco Paulista S.A.
e encontram-se sob controle comum. Na data deste Prospecto a Administradora encontrava-
se responsavel pela administracdo de 73 (setenta e trés) fundos de investimento em direitos
creditdrios, sendo 73 (setenta e trés) deles em comum com o Custodiante.

As remuneracdes devidas a Administradora e ao Custodiante pelos servigos por eles
prestados a cada um dos fundos s&o independentes entre si. A remuneracdo pelos servigos
de administracdo, gestdo e custddia € calculada de forma individualizada, sendo que a
remuneracdo dos servicos de administragdo encontra-se estabelecida no Regulamento e as
remuneragdes dos servigos de gestdo e de custodia encontram-se estabelecidas em contratos
especificos e individualizados celebrados entre o Fundo e cada uma das prestadoras de
servigo em questao.

A remuneracdo da Administradora nos fundos por ele atendidos varia de 0,5% a.a. (zero
virgula cinco por cento ao ano) do patriménio liquido do fundo a 0,20% a.a. (zero virgula
vinte por cento ao ano) do patriménio liquido do fundo, sujeito a minimo mensal conforme
as caracteristicas especificas de cada fundo. A remuneracdo do Custodiante nos fundos por
ele atendidos varia de 0,20% a.a. (zero virgula vinte por cento ao ano) do patrimdnio
liquido do fundo a 0,30% a.a. (zero virgula trinta por cento ao ano) do patrimonio liquido
do fundo, sujeito a minimo mensal conforme as caracteristicas especificas de cada fundo.
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A Administradora e o Custodiante declaram que ndo se encontram em conflito de interesses
no exercicio de suas funcdes em decorréncia de suas respectivas fungdes serem exercidas
por sociedades coligadas. A Administradora e o Custodiante declaram-se mutuamente
independentes para a realizacdo das atividades inerentes as suas respectivas funcoes,
mesmo quando realizar operacdes nas quais atue na condi¢do de contraparte do Fundo ou
operacBes envolvendo titulos de emissdo/titularidade de seu controlador, sociedades por ela
diretamente ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum.

Relacéo entre a Administradora/Custodiante e a Gestora

Na data deste Prospecto a Administradora/Custodiante e a Gestora ndo possuem
relacionamento  societario e, além do Fundo objeto deste Prospecto a
Administradora/Custodiante e a Gestora possuiam em comum 40 (quarenta) Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios e 2 (dois) Fundo de Investimento em Cotas de Fundo
de Investimento em Direitos Creditorios dos quais a Gestora é a gestora de carteira e a
Administradora/Custodiante exercia as fungdes de administradora e de custodiante. A
contratacdo da Gestora nesses casos foi feita pelo prazo de duracdo do Fundo, estando a
remuneracdo a ela devida pelos servicos a cada um dos fundos em questdo estabelecida nos
respectivos Contrato de Prestacdo de Servigos de Gestdo de Carteira celebrado entre a
Gestora e o fundo em questdo, representado pela Administradora/Custodiante. As
remuneragdes devidas a Gestora pelos servicos por ela prestados a cada um dos fundos sdo
independentes entre si.

Na data deste Prospecto, a Administradora/Custodiante e a Gestora ndo mantinham
qualquer relacionamento comercial entre si além do acima mencionado e daqueles descritos
neste Prospecto.

Relacdo entre a Administradora/Custodiante e a Consultora

A Administradora/Custodiante e a Consultora nunca tiveram relacionamento societario. Na
data deste Prospecto, além do Fundo objeto deste Prospecto a Administradora/Custodiante e
a Consultora possuiam em comum 1 (um) Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
e 0 (zero) Fundo de Investimentos em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios do qual a Consultora € a consultora de créditos e a Administradora/Custodiante
exercia as funcdes de administradora e de custodiante. A contratacdo da Consultora nesses
casos foi feita pelo prazo de duracdo do Fundo, estando a remuneracédo a ela devida pelos
servicos prestados a cada um dos fundos em questdo estabelecida no Contrato de Prestacdo
de Servicos de Andlise de Crédito celebrado entre a Consultora e o fundo em questéo,
representado pela Administradora/Custodiante. As remuneracfes devidas a Consultora
pelos servigos por ela prestados a cada um dos fundos sdo independentes entre si.
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Na data deste Prospecto, a Administradora/Custodiante e a Consultora ndo mantinham
qualquer relacionamento comercial entre si além do acima mencionado e daqueles descritos
neste Prospecto.

Relacéo entre a Administradora e os Auditores Independentes

Na data deste Prospecto, a Administradora encontra-se responsavel pela administracdo de
aproximadamente 30 (trinta) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores
Independentes. Os honorérios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de
investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

Os honorarios para a auditoria do Fundo foram aprovados pela Administradora no valor de
R$ 8.000,00 (oito mil reais ).

A Administradora ndo contratou servicos dos Auditores Independentes relacionados aos
fundos por ela administrados, além dos servigos de auditoria externa. A politica adotada
pela Administradora atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de
acordo com as normas vigentes, que principalmente determinam que o auditor ndo deve
auditar o seu proprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover
0S seus interesses.

Na data deste Prospecto ndo existem entre a Administradora e o Auditor Independente
relacGes societarias ou outras relacbes comerciais relevantes alem das acima descritas.

Relacéo entre a Administradora e a Agéncia de Classificagédo de Risco.

Na data deste Prospecto existem 32 (trinta e dois) fundos de investimento em direitos de
crédito administrados pela Administradora que contam com a prestagdo de servigos da
Agéncia de Classificagdo de Risco, sendo que a contratagdo e remuneracao paga a Agéncia
de Classificacdo de Risco, exclusivamente pela prestacdo dos servicos classificacdo de
risco, € efetuada, individualmente, por cada um desses fundos, com vigéncia pelo prazo de
duracdo do mesmo.

Na data deste Prospecto ndo existem entre a Administradora e a Agéncia de Classificacdo de
Risco relagdes societarias ou outras relacbes comerciais relevantes além das acima descritas.

RELACOES ENTRE A GESTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relacdo entre a Gestora e a Consultora
Na data deste Prospecto, a Gestora e a Consultora ndo mantinham qualquer relagdo

societaria ou comercial. As funcbes e servicos a serem prestados pela Gestora e pela
Consultora ao Fundo encontram-se claramente definidas no Regulamento do Fundo e nos
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respectivos contratos de prestacdo de servicos celebrados por cada uma com o Fundo, nédo
sendo conflitantes entre si. Adicionalmente, a Gestora e a Consultora ndo prestam servi¢os
simultaneamente a qualquer fundo de investimento em direitos creditorios. As contratacbes
da Consultora e da Gestora sdo independentes entre si, havendo sido feitas pelo prazo de
duracdo de cada Fundo. As remuneracdes devidas & Gestora e a Consultora pelos servi¢os
prestados por cada uma delas aos fundos em questdo sdo independentes entre si e
encontram-se estabelecidas no respectivo contrato celebrado entre cada uma e cada fundo
em questao

Relacéo entre a Gestora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Gestora encontra-se responsavel pela gestdo de mais 25 (vinte e
cinco) fundos de investimentos, além deste, que sdo auditados pelos Auditores
Independentes. Os honorérios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de
investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

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

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

Relacéo entre a Gestora e a Agéncia de Classificagéo de Risco.

Na data deste Prospecto existem 21(vinte e um) fundos de investimento em direitos de
crédito e 1 (um) fundo de investimento em Cotas de fundos de investimento em direitos de
crédito geridos pela Gestora que contavam com a prestacdo de servicos da Agéncia de
Classificagdo de Risco. A remuneracdo e demais condi¢cbes comerciais contratada entre
cada uma das partes com cada um dos fundos em questdo, é efetuada, individualmente,
entre cada uma das partes e cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem
ingeréncia, influéncia ou participacao nos termos e condi¢des comerciais da outra parte.

Caso, no futuro, a Gestora e Agéncia de Classificacdo de Risco venham prestar servigos
para um novo fundo, tal novo relacionamento serd objeto de contratos especificos a serem
celebrados entre cada uma delas e tal fundo, sendo as responsabilidades e remuneragédo de
cada uma estabelecidos de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de tal
fundo, sendo, portanto, independentes dos relacionamentos entdo ja mantidos entre ambas.

Na data deste Prospecto ndo existiam entre a Gestora e a Agéncia de Classificagdo de

Risco. Relagbes societarias ou outras relagbes comerciais relevantes além das acima
descritas.
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RELACOES ENTRE O CUSTODIANTE E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relacéo entre a Custodiante e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Custodiante encontra-se responsavel pela custddia de
aproximadamente 30 (trinta) fundos de investimentos que sdo auditados pelos Auditores
Independentes. Os honorérios de auditoria sdo estabelecidos para cada fundo de
investimento de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.

A remuneracdo e demais condi¢gdes comerciais contratada entre cada uma das Partes com
cada um dos fundos em questao, é efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e
cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou
participacdo nos termos e condi¢cdes comerciais da outra parte.

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

Relacéo entre a Custodiante e a Agéncia de Classificacéo de Risco.

Na data deste Prospecto existem 32 (trinta e dois) fundos de investimento em direitos de
crédito custodiados pela Custodiante que contam com a prestacdo de servigos da Agéncia
de Classificacédo de Risco.

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

Na data deste Prospecto ndo existem entre a Custodiante e a Agéncia de Classificagdo de
Risco relacdes societarias ou outras relacbes comerciais relevantes além das acima
descritas.

RELACOES ENTRE A CONSULTORA E DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO
Relacéo entre a Consultora e o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Consultora atua como consultora de crédito de 1 (um) fundo de
investimentos que é auditados pelos Auditores Independentes, que corresponde ao Fundo

objeto deste Prospecto. Os honorarios de auditoria sdo estabelecidos pela administradora
dos mesmos de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas de cada fundo.
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A remuneracédo e demais condi¢cbes comerciais contratada entre cada uma das partes com
cada um dos fundos em questédo, é efetuada, individualmente, entre cada uma das partes e
cada um desses fundos, sendo que nenhuma das partes tem ingeréncia, influéncia ou
participacdo nos termos e condigdes comerciais da outra parte.

Na data deste Prospecto ndo existem entre a Consultora e o Auditor Independente relagcdes
societérias ou outras relagcdes comerciais relevantes além das acima descritas.

Relacéo entre a Consultora e a Agéncia de Classificacao de Risco.

Na data deste Prospecto, existem 1 (um) fundo de investimento em direitos de crédito para
0 qual a Consultora e Agéncia de Classificagdo de Risco prestavam servigos
simultaneamente, que corresponde ao Fundo objeto deste Prospecto.

Na data deste Prospecto ndo existem entre a Consultora e a Agéncia de Classificacdo de

Risco relagbes societarias ou outras relacfes comerciais relevantes além das acima
descritas.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

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

Emissor

Cedentes dos
Direitos de
Crédito

Direitos de
Crédito

Instituicao

Administradora

Gestora

Consultora de

Crédito

Custodiante

Auditor

Livre Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial,
constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da
Instrucdo CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu
Regulamento.

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

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

SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista SA, instituicdo financeira
devidamente autorizada para tanto, com sede na cidade de Séo Paulo, na
Av. Brigadeiro Faria Lima n° 1355, 3° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 62.285.390/0001-40.

J&M Investimentos Ltda., Empresa situada @ Rua Mariante, 288, cj.
1005, CEP 90430-180, Porto Alegre RS, inscrita no CNPJ sob o
ntmero 09.121.454/0001-95.

AML Promotora de Crédito Ltda., sociedade com sede na cidade de
S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Pedroso Alvarenga, n° 584,
cj. 14, inscrita no CNPJ/MF sob o0 n°11.281.236/0001-60.

Banco Paulista S/A, instituicdo financeira com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S&o Paulo, na Av. Brig. Faria Lima n°® 1.355, 2° andar,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 61.820.817/0001-09.

Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S, sociedade com sede
no Estado de Sdo Paulo, na Cidade de Sdo Paulo, na Avenida.

25




Engenheiro Luis Carlos Berrini, 1461, CEP 04571-011.

Agéncia de
Classificagéo de
Risco

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

Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo.

l. OFERTA DAS COTAS SENIORES

Quantidade de Cotas
Seniores

Montante da Oferta de
Cotas Seniores

Valor Unitario de
Emissdo das Cotas
Seniores

Valor Minimo de
Investimento

Data de Emissao das
Cotas Seniores

Data de Resgate das
Cotas Seniores

Datas de Amortizacao
Programadas das Cotas
Seniores

Até 200 (duzentas) Cotas Seniores.

R$8.000.000,00 (oito milhdes de reais).

R$40.000,00 (quarenta mil reais).

R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais), por subscritor de Cotas
Seniores.

15 de julho de 2014.

As Cotas Seniores serdo resgatadas em 30 (trinta) meses, a
contar da Data de Emisséo.

As Cotas Seniores da 22 Série serdo amortizadas em 6 parcelas
mensais a partir do 24° (vigésimo quarto) més contados da
Data de Emisséo.

A realizagdo de cada um dos pagamentos das Amortizagdes
Programadas de Cotas Seniores estd condicionada a existéncia
de disponibilidades do Fundo para tanto.

Na hipotese de qualquer das datas de amortizacdo acima
definidas nio ser um Dia Util, a amortizacdo das Cotas
Seniores sera realizada no Dia Util imediatamente
subsequente.
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Periodo de Caréncia das

Cotas Seniores

Meta de Rentabilidade
Prioritaria das Cotas
Seniores

Classificagdo de Risco
das Cotas Seniores

Prazo de Distribuicéo
das Cotas Seniores

Procedimento de

Distribuicéo das Cotas
Seniores

Negociacéo

Forma de Subscricéo e
Integralizacdo

Ndo ha periodo de caréncia para o pagamento das
Amortizacdes Programadas das Cotas Seniores pelo Fundo.

A Meta de Rentabilidade Prioritaria das Cotas Seniores sera
de 150% (cento e cinquenta por cento) da Taxa DI. A Meta de
Rentabilidade Prioritaria das Cotas Seniores ndo representa,
nem devera ser considerada, sob qualquer hipotese ou
circunstancia, como uma promessa, obrigacdo, garantia ou
sugestdo de rentabilidade da Administradora ou do Fundo aos
Cotistas.

brA (sf)(p)

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

A Oferta das Cotas Seniores serd conduzida pela
Coordenadora, sob o regime de melhores esforgos, podendo
contar com outros distribuidores habilitados, desde que
devidamente contratados.

As Cotas Seniores ndo serdo registradas para negociacdo em
bolsa de valores ou entidade de balcdo organizado por ocasido
da realizagdo da Oferta. Ndo obstante, as Cotas Seniores
poderdo ser registradas na CETIP mediante solicitacdo de
qualquer dos Cotistas. Na hipdtese de solicitagdo de qualquer
Cotista a Administradora, esta devera tomar as providéncias
necessarias para o registro solicitado. Em caso de negociagao
de Cotas Seniores em mercado de balcdo organizado, na
CETIP: (i) os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de
todos o0s custos, tributos ou emolumentos decorrentes da
negociacdo ou transferéncia das Cotas de sua titularidade; e
(if) cabera exclusivamente aos eventuais intermediarios
assegurar que os adquirentes das Cotas Seniores sejam
Investidores Qualificados.

No ato de subscricdo das Cotas Seniores, o subscritor (i)
assinard o boletim de subscricdo, que também sera assinado
pela Administradora; e (ii) se comprometera a integralizar as
Cotas Seniores subscritas conforme o previsto no Suplemento
de distribuicdo das Cotas Seniores, respeitadas as demais
condicdes previstas no Regulamento.
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Aplicacdo dos Recursos
pelo Fundo

Publico Alvo e
Consideragdes Quanto a
Adequacdo do
Investimento

Publicactes

Cronograma das Etapas
da Oferta das Cotas
Seniores

As Cotas Seniores subscritas deverdo ser integralizadas a
vista, no ato da subscri¢cdo, em moeda corrente nacional.

A integralizacdo das Cotas Seniores podera ser efetuada (i)
por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel - TED,
mediante débito em conta de titularidade do Cotista, ou (ii)
por meio do MDA - Mddulo de Distribuicdo de Ativos,
operacionalizado pela CETIP.

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

O Fundo é destinado exclusivamente aos Investidores
Qualificados. O investimento nas Cotas do Fundo € adequado
a investidores que tenham por objetivo alcancar retornos
superiores a Taxa DI, tendo em vista que a rentabilidade alvo
das Cotas Seniores sera de 150% (cento e cinquenta por cento)
da Taxa DI. A rentabilidade alvo ndo representa, nem devera
ser considerada, sob qualquer hipétese ou circunstancia, como
uma promessa, obrigacdo, garantia ou sugestdo de
rentabilidade da Administradora aos Cotistas. O investimento
nas Cotas do Fundo ndo é adequado (i) a investidores que
necessitem de liquidez considerdvel, uma vez que a
negociacdo das Cotas no mercado secundario brasileiro é
restrita, e (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos inerentes ao
investimento em Cotas Seniores de Fundos de Investimentos
em Direitos Creditorios.

As publicacdes a cargo do Fundo, inclusive o andncio das
datas de inicio e término da Oferta bem como qualquer outro
anuncio relacionado a ela, serdo realizadas no jornal “DCI -
Diario do Comércio, Industria e Servicos”, da Cidade de Séo
Paulo, Estado de S&o Paulo.

A Oferta das Cotas Seniores seguira 0 cronograma tentativo
abaixo:

\ Evento \ Datas
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Data de Inicio e Término
da Oferta das Cotas
Seniores

indicativas*
Protocolo do pedido de registro na CVM 24/01/2014
Disponibiliza¢do do Prospecto 15/02/2014
Registro da Emisséo na CVM 15/07/2014
Publicacdo do Anuncio de Inicio 15/07/2014
Final do Prazo de Distribuigéo 15/01/2015
Publicacdo do Anuncio de encerramento da 15/01/2015
Oferta

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

A partir da data de publicagdo do Andncio de Inicio e
enquanto ndo tiver sido publicado o Anudncio de
Encerramento, o que deve ocorrer no prazo maximo de 180
(cento e oitenta) dias contados da publicacdo do Andncio de
Inicio, os investidores poderdo aceitar a Oferta de Cotas
Seniores e subscrevé-las junto & Administradora.

Estima-se que a Oferta de Cotas Seniores tera seu anuncio de
inicio publicado originalmente em 15 de julho de 2014,
iniciando-se seu periodo de distribuicdo em tal data. A partir
de tal data e até 180 (cento e oitenta) dias contados da
publicacdo do Andncio de Inicio, os investidores poderdo
aceitar a Oferta das Cotas Seniores e subscrevé-las junto a
Administradora. Uma vez encerrado o prazo de distribuigcéo o
Administrador publicard o Andncio de Encerramento da
Oferta.

11. MAIS INFORMACOES

Mais Para mais informacgGes a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para
Informagd obtencdo de copias do Regulamento e deste Prospecto, os interessados deverdo
es dirigir-se @ CVM, as sedes da Administradora da Oferta, ou seus respectivos

sites na Internet, nos enderegos indicados abaixo:

ADMINISTRADORA:

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.,

Av. Brigadeiro Faria Lima, 1.355 — 3° andar, na Cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo

WWW.socopa.com.br

v" Digitar: https://negocios.socopa.com.br/Conteudo/Servicos_Prospectos
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.aspx
Caminho pelo site:

v" Digitar: http://www.socopa.com.br
- rolar a pagina até o final -> no quadro SERVICOS -> clicar em
Prospectos
- no quadro Home > Servicos > Prospectos -> clicar a direita no
item relativo ao FIDC Livre

Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM

Rua Sete de Setembro, n° 111, Rio de Janeiro, RJ ou

Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares

S&o Paulo - SP

Endereco eletronico: www.cvm.gov.br > Acesso Rapido > Fundo de
Investimento > LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS MULTISSETORIAL > Documentos Eventuais > Prospecto
de Distribuig&o.

CETIP S.A. — Mercados Organizados
Rua Libero Badard, n° 425, 24° andar, CEP 01009-000, S&o Paulo - SP
Endereco eletrdnico: www.cetip.com.br

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

O Prospecto esta disponivel para consulta e reproducéo, nas paginas da rede
mundial de computadores da Administradora e Coordenadora, da CETIP e da
CVM.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

As informagdes contidas nesta Se¢do foram retiradas do Regulamento, constante do Anexo
| ao presente Prospecto. Recomenda-se ao potencial investidor a leitura cuidadosa do
Regulamento antes de tomar qualquer decisdo de investimento no Fundo.

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicdo e de
diversificacdo da Carteira estabelecidos no Regulamento.

FLUXOGRAMA DA SECURITIZACAO

1. Os Cedentes realizam operacgdes em seus respectivos segmentos de atuacdo (segmentos
comercial, industrial, financeiro ou de prestagao de servigos).

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

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

4. O Fundo utiliza os recursos recebidos com a integralizagdo de Cotas para adquirir
Direitos de Crédito dos Cedentes e outros Ativos Financeiros.

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

6. Os Agentes de Recebimento repassam ao Fundo, mediante instru¢ées da Consultora,
em até 01 (um) dia Gtil do seu recebimento, os valores decorrentes do pagamento dos
Direitos de Crédito para a conta-corrente do Fundo mantida no Custodiante. Uma vez
recebidos os recursos o Fundo os utiliza para adquirir novos Direitos de Crédito, pagar
as taxas e encargos aplicaveis de acordo com o Regulamento e, realizar pagamentos de
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amortizagao e resgates aos Cotistas, de acordo com o estabelecido no Regulamento e
em seus Suplementos.

O FuNDO

O Fundo esta constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Cotas Seniores
somente poderao ser resgatadas (i) nas respectivas Datas de Resgate de cada série de Cotas
Seniores, (ii) por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo 75,
inciso XIl do Regulamento, ou (iii) em virtude de sua liquidag&o antecipada, nos termos do
Regulamento. As Cotas Seniores podem ainda ser objeto de amortizagdes programadas nos
termos de seus respectivos Suplementos, sendo que (a) a realizacdo de pagamentos das
Amortizagdes Programadas de Cotas Subordinadas esta condicionada a manutencdo da
Razdo de Garantia das Cotas Seniores apds a realizacdo dos referidos pagamentos e a
existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto, nos termos do Artigo 50, Paragrafo 1°
do Regulamento.

O prazo de duragdo do Fundo sera indeterminado. O Fundo podera ser liquidado por
deliberacdo da Assembleia Geral, observado o previsto no Capitulo XXI do Regulamento.

O Regulamento do Fundo foi registrado no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos
da Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, e alterado (i) em 3 de dezembro de 2013,
com registro em 6 de dezembro de 2013, sob o n® 1200408, (ii) em 25 de abril de 2014,
com registro em 2 de maio de 2014, sob 0 n° 1.214.981 e (iii) em 20 de junho de 2014, com
registro no 9° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Sao Paulo, Estado
de S&o Paulo em 25 de junho de 2014, sob o n° 1.221.406.

O Fundo caracteriza-se por ser multisetorial, “multi-cedentes” e “multi-sacados”, estando o
Fundo habilitado a adquirir Direitos de Crédito de diferentes Devedores, desde que tais
Direitos de Crédito sejam originados preponderantemente de operacdes realizadas nos
segmentos comercial, industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento
mercantil e de prestagéo de servicos.

Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serdo previamente analisados pela
Gestora, conforme orientacdo da Consultora, mediante (i) a analise da capacidade
econdmica e financeira das Cedentes e dos Devedores, e (ii) a verificagdo do
enquadramento dos Direitos de Crédito as condi¢fes de cessdo e aos critérios de
elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento. Uma vez definidos pela Gestora
os Direitos de Crédito que essa entenda passiveis de aquisi¢do pelo Fundo, a Consultora
deverd submeté-los a analise do Custodiante para que este proceda a verificacdo se 0s
mesmos atendem aos Critérios de Elegibilidade previstos no Capitulo V do Regulamento.

A Gestora possui departamento técnico responsavel pela selecdo e avaliacdo de crédito e
compra de recebiveis, contando, ainda, com as anélises da Consultora.
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Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo tém como Devedores, empresas de diversos
setores de atuacdo, sem concentracdo em um setor ou Devedor especificos, observados os
limites de composicdo e diversificacdo da Carteira do Fundo descritos no Artigo 15 do
Regulamento. O Fundo pode adquirir recebiveis com ou sem a coobrigacdo dos Cedentes,
independentemente da qualidade de crédito dos Devedores dos recebiveis.

Caso o Fundo venha a adquirir recebiveis com a coobrigacdo dos Cedentes, o Contrato de
Cesséo podera estabelecer que a ocorréncia dos seguintes eventos ensejara a imediata
exigibilidade, em relacdo aos Cedentes, do pagamento da totalidade dos Direitos de Crédito
por eles cedidos ao Fundo, vencidos ou vincendos: (i) se qualquer dos Devedores dos
Direitos de Crédito cedidos vir a questionar acerca da existéncia em qualquer dos Direitos de
Crédito cedidos de qualquer vicio, defeito, ou reclamacdo de qualquer outra natureza, no
cumprimento pelo Cedente de suas obrigagdes das quais decorram os Direitos de Crédito
cedidos, (ii) se for prorrogada a data de vencimento dos Direitos de Crédito cedidos sem a
prévia e expressa anuéncia do Cessionario; (iii) se for alterada ou o cancelada, total ou
parcial, por qualquer motivo, a venda de mercadorias ou a prestacdo dos servi¢os dos quais
decorrem os Direitos de Crédito cedidos; (iv) se for apresentada, pelo Devedor, qualquer
excecdo, defesa ou outra espécie de embargo ou objecdo, judicial ou extrajudicial, ao
pagamento, total ou parcial, dos Direitos de Crédito cedidos, com fundamento em qualquer
ato ou fato de responsabilidade do Cedente; (v) se o Devedor se recusar em efetuar o
pagamento do respectivo Direito Creditorio Cedido na sua respectiva data de vencimento,
com base em alegacdo de caso fortuito e/ou forca maior; e (vi) se o devedor solidario nao for
substituido ou ndo forem apresentadas outras garantias consideradas pelo Cessionario como
suficientes, conforme solicitado pelo Fundo.

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

BASE LEGAL

O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 e a Instru¢do CVM 356.

PuBLIcO ALVO

O Fundo € destinado a Investidores Qualificados.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da emissdo das Cotas serdo utilizados, pelo Fundo, para a
aquisicdo dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, sempre observada a politica de

investimento, de composicdo e de diversificacdo da Carteira do Fundo e a ordem de
alocacao de recursos estabelecidas no Regulamento.
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OBJETIVO DE INVESTIMENTO E METAS DE RENTABILIDADE

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de investimento,
de composicéo e de diversificagdo de sua Carteira, a valorizacdo de suas Cotas por meio da
aquisicdo pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os direitos,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢des assegurados aos titulares de tais Direitos de
Creédito; e (i) de Ativos Financeiros, observados todos os indices de composicdo e
diversificacdo da Carteira do Fundo estabelecidos no Regulamento.

Cada série de Cotas Seniores tém caracteristicas especificas, inclusive com relacdo a Meta de
Rentabilidade, data de resgate, datas de amortizagbes programadas, de acordo com as
caracteristicas da emissdo, condi¢des de mercado, entre outros fatores.

A meta de rentabilidade das Cotas Seniores é 150% (cento e cinquenta por cento) da Taxa
DI .

PoLiTICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA
Carteira do Fundo

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composicdo e de
diversificacdo da Carteira estabelecidos no Regulamento, sempre observado o disposto nos
Capitulos IV e V do Regulamento e na legislacdo e regulamentacdo aplicaveis (em especial
0 previsto no Artigo 40, 8§9°, incisos | e Il da Instrugdo CVM 356).

O Fundo é voltado preponderantemente a aplicacdo em Direitos de Crédito representados
por Titulos de Crédito, contratos de compra e venda, locacdo e/ou prestacdo de servicos,
oriundos de operacGes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, de acordo
com a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operacGes realizadas entre estes e
seus respectivos Devedores.

Sem prejuizo das outras modalidades de investimentos para aplicacdo do remanescente de
seu patriménio liquido, conforme descritas no item “Aplicacdo do Remanescente do
Patrimonio Liquido do Fundo” abaixo, o Fundo devera manter, apos 90 (noventa) dias do
inicio de suas atividades, no minimo 50% (cinquenta por cento) de seu patrimonio liquido
em Direitos de Crédito (a “Alocacdo Minima”).

A Gestora, conforme orientacdo da Consultora, devera observar os limites de composicéo e
diversificacdo da carteira do Fundo descritos a seguir:
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(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

()

(@)

(h)

(i)

@)

o total de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

o total de Direitos de Credito, relativos a um mesmo Cedente, podera
representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

a somatodria dos Direitos de Crédito a Performar podera representar até 30%
(trinta por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo;

o total de Direitos de Crédito representados por cheques podera representar
até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

sem prejuizo do disposto no inciso IV acima, a somatéria do total de
Direitos de Crédito representados por cédulas de crédito bancario,
certificados de recebiveis imobilidrios e/ou cédulas de produto rural nao
poderéa ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

a somatoria dos total de Direitos de Crédito relativos aos 5 (cinco) maiores
Devedores nao poderé ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

a somatoria do total de Direitos de Crédito Cedidos, relativos aos 5 (cinco)
maiores Cedentes ndo podera ser superior ao volume total de Cotas
Subordinadas;

a somatdria do total (i) de Direitos de Crédito Performados relativos a um
Devedor, e (ii) de Direitos de Crédito a Performar relativos a tal Devedor,
pode representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo,
observado o disposto especificamente nas alineas a seguir;

o0 total de Direitos de Crédito adquiridos com coobrigacdo de um mesmo
Cedente podera representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo em qualquer data de verificacéo;

0 total de emissdo de uma mesma institui¢do financeira, de seu controlador,
de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, pode representar até 10% (dez por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

Na data do presente Prospecto, o Fundo ndo possui nenhum Devedor e nenhum Cedente
que representem, isoladamente, mais do que 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do

Fundo.
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Uma vez adquiridos os Direitos de Crédito, serd admitida a renegocia¢do dos mesmos. . A
definicdo acerca da renegociacdo dos Direitos de Crédito caberd a Gestora, conforme
orientacdo da Consultora.

Similarmente, uma vez adquiridos os Direitos de Crédito, ndo sera admitido o
refinanciamento de Direitos de Crédito, excecdo feita a casos decorrentes de
inadimplemento dos Direitos de Crédito. As negociacdes do refinanciamento deverdo ser
conduzidas pela Consultora, nos termos da Politica de Cobranca do Fundo estabelecida no
IV do Regulamento. O refinanciamento podera contar com a participacdo do Cedente (x)
caso o Direito de Crédito tenha sido adquirido com coobrigacdo deste; e/ou (y) sempre que
0 mesmo concordar em auxiliar a Consultora no processo de negociagcdo do
refinanciamento, caso esta entenda que tal auxilio possa ser benéfico ao andamento da
negociacdo. Em tais hip6teses a Consultora podera, em nome do Fundo, exigir do Cedente,
conforme o caso: (A) o pagamento do Direito de Crédito em questdo; (B) a recompra do
Direito de Crédito em questdo, admitindo-se o pagamento parcelado do preco de recompra
pelo Cedente em questdo; e/ou (C) o pagamento dos Direitos de Credito nos termos do
refinanciamento. Na hipdtese de refinanciamento por meio de recompra do Direito de
Crédito pelo Cedente, 0 pagamento do preco de recompra do Direito de Crédito em questao
deverd ser considerado como obrigacdo exclusiva do Cedente e de seus eventuais
garantidores, ficando os Devedores desobrigados e desvinculados do Direito de Crédito em
questdo. Observadas as hipoteses de recompra, os Direitos de Crédito ndo poderdo ser
acrescidos, removidos ou substituidos.

O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito sujeitos a pre-pagamento por parte de seus
Devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas respectivas data
de vencimento. A Consultora serd responsavel pelas tratativas com 0s respectivos
Devedores do Direito de Crédito em questdo para a definicdo da data de pré-pagamento e
do montante a ser recebido pelo Fundo. Os montantes que eventualmente venham a ser
objeto de pré-pagamento serdo recebidos pelo Custodiante em nome do Fundo.

Quanto a possibilidade de pré-pagamento voluntaria de Direitos de Crédito pelos
Devedores, observa-se que, os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao
pagamento antecipado, total ou parcial, do valor do principal e dos juros devidos até a data
de pagamento do Direito de Crédito. Este evento pode implicar no recebimento, pelo
Fundo, de um valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisi¢do, em
decorréncia do desconto dos juros que seriam cobrados ao longo do periodo compreendido
entre a data do pré-pagamento e a data original de vencimento do crédito e, caso ndo sejam
realocados, a rentabilidade prevista para o Fundo poderia ser impactada.

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

| PrazoMédio | Percentual do Patrimdnio Liquido do |
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Fundo
Até 90 dias Até 100%
Até 120 dias Até 80%
Até 180 dias Até 60%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo medio ponderado da carteira
de Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 90 (noventa) dias Uteis, devendo eventuais
extrapolagdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) dias Uteis contados de
sua constatacdo pela Consultora; e (ii) a alocagdo do Patrimdnio Liquido do Fundo devera
observar a proporcdo entre o valor deste e as datas programadas para pagamento de
amortizacOes e resgates das Cotas, de modo que a parcela dos recursos no montante
equivalente a cada uma das Datas de Amortizacdo Programadas e Datas de Resgate das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo seja alocada em: (i)
Direitos de Crédito; ou (ii) Ativos Financeiros que nao gozem de liquidez diaria com data
de vencimento anterior a Data de Amortizacdo Programada e/ou Data de Resgate em
questdo, permitindo a formacéo da Reserva de Amortizacao e Resgate a ela relativa.

Sera permitido ao Fundo contratar operacGes de aquisi¢do de Direitos de Crédito cuja taxa
de retorno seja menor que Taxa Minima de Retorno, desde que no ato da contratacdo e até o
vencimento dos Direitos de Crédito em questdo, 0 montante de Patriménio Liquido das
Cotas Subordinadas Junior em excesso a Razdo de Garantia das Cotas Seniores seja, no
minimo, equivalente a diferenca entre o retorno da operacdo em questdo e o retorno que a
operacdo teria caso fosse contratada a Taxa Minima de Retorno.

Aplicacdo do Remanescente do Patriménio Liquido do Fundo

O Fundo podera realizar investimentos, com a parcela do Patriménio Liquido ndo alocada
em Direitos de Crédito, em: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos de emissdo do Tesouro
Nacional; (iii) titulos de emissdo do BACEN; (iv) operacdes compromissadas lastreadas
nos titulos mencionados nas alineas “ii” e “iii” acima, contratadas com Institui¢ces
Autorizadas; (v) cotas de fundos de investimento de renda fixa, administrados ou nao pela
Administradora, que apliqguem preponderantemente nos ativos listados em "ii*" e "iii" acima;
e (v) certificados e recibos de dep6sito bancario e demais titulos, valores mobiliarios e
ativos financeiros de renda fixa de emissdo das Instituicdes Autorizadas, exceto Cotas do
Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), nos termos do § 2° do Artigo 40 da Instrucéo
CVM 356. A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo equivalente & Reserva de
Amortizagdo alocada nos ativos estabelecidos nesta alinea devera ser aplicada em ativos
que contem com liquidez diaria ou data de resgate de 05 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia
em relacdo a Data de Amortizacdo Programada ou Data de Resgate a qual se refira a
reserva. A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que ndo se refira a Reserva de
Amortizagdo, alocada nos ativos estabelecidos neste item devera ser aplicada em ativos que
contem (a) com liquidez diaria, no minimo a partir do 30° (trigésimo) dia contado da data
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de sua aquisicdo ou investimento pelo Fundo, ou (b) com a possibilidade de serem
negociados no mercado secundario, observado que, nesse caso, referidos ativos possam ser
resgatados em ate 30 (trinta) dias contados de sua aquisi¢do pelo Fundo.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este devera alocar no
méaximo 50% (cinquenta por cento) do seu Patriménio Liquido em titulos mencionados
acima, ndo existindo valor minimo a ser alocado em tais titulos. Na hipotese de realizagdo
de emissao de novas Cotas, por até 90 (noventa) dias contados da data da integralizacdo de
tais Cotas, o percentual maximos ora estabelecido podera ser excedido em relacdo aos
montantes de integralizacdo das novas Cotas emitidas.

Demais Informagdes sobre a Politica de Investimento

Os Direitos de Crédito e os demais Ativos Financeiros da Carteira do Fundo devem ser
registrados, custodiados ou mantidos em conta de deposito diretamente em nome do Fundo,
conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, em sistemas de liquidacdo
financeira administrado pela CETIP, ou em instituicdes ou entidades autorizadas a
prestacdo de servicos de custddia pelo BACEN ou pela CVM.

E vedada a realizagio de operag@es de derivativos de qualquer natureza pelo Fundo.

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

As aplicacdes em Cotas do Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora,
da Consultora, da Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

PATRIMONIO LiQuIDO

O Patriménio Liquido do Fundo corresponderd ao somatorio dos valores dos Direitos de
Credito e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, apurados na forma do
Capitulo XX do Regulamento.

Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, dos Devedores, dos
Cedentes e/ou de qualquer terceiro a titulo, entre outros, de multas, indenizacdes ou verbas

compensatorias serdo incorporados ao Patriménio Liquido.

RAzHBES DE GARANTIA
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(i)

(i)

O Custodiante disponibilizara ferramenta necessaria para que a Administradora possa
verificar, todo Dia Util, desde a Data da 12 Subscri¢io de Cotas Seniores até a Gltima
data de resgate de Cotas Seniores, se a relacdo, expressa em valores percentuais, entre
o valor do Patriménio Liquido e o valor total das Cotas Seniores do Fundo (a “Razao
de Garantia das Cotas Seniores™) é igual ou superior a 30% (trinta por cento) (a
“Relacdo Minima das Cotas Seniores”); e

desde a Data da 1° Subscricdo de Cotas Subordinadas Mezanino até a Gltima data de
resgate de Cotas Subordinadas Mezanino, se a relacdo expressa em valores
percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e a somatoria do valor total das
Cotas Seniores e o valor total das Cotas Subordinadas Mezanino (a "Razdo de
Garantia das Cotas Mezanino™) é igual ou superior a 10% (dez por cento) (a "Relacéo
Minima das Cotas Mezanino").

Para fins do estabelecido no Regulamento e neste Prospecto, a Razdo de Garantia das Cotas
Seniores e a Razdo de Garantia das Cotas Subordinadas Mezanino serdo denominadas
conjuntamente como Razdes de Garantia (as “Razdes de Garantia”), e a Relagdo Minima
das Cotas Seniores e a Relacdo Minima das Cotas Subordinadas Mezanino serdo
denominadas conjuntamente como Relagdes Minimas (as “Relagdes Minimas”).

Caso qualquer das Razbes de Garantia seja inferior a qualquer das Relagdes Minimas por
10 (dez) Dias Uteis consecutivos serdo adotados os seguintes procedimentos:

(@ A Administradora devera adotar os procedimentos necessarios para a realizacdo
de nova emissao e distribuicdo de Cotas, se for o caso, nos termos estabelecidos
abaixo, e comunicar, imediatamente, tal ocorréncia aos Cotistas Subordinados
cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida, mediante o envio de carta,
publicacdo no Periddico utilizado para a divulgacdo de informagdes do Fundo, ou
por meio eletrdnico, para realizar aporte adicional de recursos para 0
reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia em questdo, mediante a emissdo
e subscrigdo de novas Cotas Subordinadas Mezanino e/ou Cotas Subordinadas
Junior, conforme aplicavel; e

(b) Os Cotistas Subordinados cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida
deverdo subscrever, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados a partir
do recebimento da comunicacdo prevista na alinea “a” acima ou da publicacdo
do anuncio no Periodico utilizado para a divulgacéo de informacdo do Fundo,
tantas Cotas Subordinadas quantas sejam necessarias para restabelecer a Razao
de Garantia em questao.

Qualquer emissdo de novas Cotas Subordinadas Mezanino para o reenquadramento do
Fundo a Razdo de Garantia em questdo devera ser realizada com as mesmas condicdes,
valores e prazos para amortizagdo, resgate e remuneragdo das Cotas Subordinadas
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Mezanino em questdo ja emitidas. Tais emissOes estdo sujeitas as regras estabelecidas no
Regulamento sobre emissdes de Cotas e aumento do numero de Cotas Subordinadas
Mezanino de determinada classe e aos procedimentos e legislagdo aplicaveis ao registro da
oferta e distribuigéo das Cotas.

Caso os Cotistas Subordinados a classe cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida
ndo realizem o aporte adicional de recursos conforme o item (b) acima, a Administradora
devera adotar os procedimentos do Artigo 53 do Regulamento.

Caso a Razdo de Garantia seja superior as Relacbes Minimas, a Administradora podera
realizar, conforme orientacdo da Consultora, a amortizacdo parcial das Cotas Subordinadas
Junior do montante que exceder as Rela¢cdes Minimas (0 “Excesso de Cobertura™), desde
que sejam atendidos 0s seguintes requisitos:

(a) o Fundo tenha liquidado todos 0s seus encargos e despesas vencidos, bem como
tenha feito as provisdes exigidas pela regulamentacdo pertinente e pelo
Regulamento; e

(b) até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliacdo ou Eventos de Liquidag&o, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles
tenham sido sanados nos termos deliberados em Assembleia Geral.

Para fins do previsto acima, a Administradora devera comunicar em 01 (um) Dia Util apds
0 recebimento de notificacdo a ela enviada pela Consultora a ocorréncia de Excesso de
Cobertura aos titulares de Cotas Subordinadas Junior, 0 montante do Excesso de Cobertura
a ser amortizado e o valor a ser pago por Cota Subordinada Junior, devendo o pagamento
da amortizago ser realizado no Dia Util imediatamente subsequente.

O procedimento estabelecido acima ndo sera aplicavel em relacdo as amortizacGes parciais
realizadas nos termos do Artigo 51, do Regulamento.

O montante do Excesso de Cobertura a ser amortizado serd rateado entre as Cotas
Subordinadas Junior em circulag&o.

Até que o valor de principal das Cotas Subordinadas Junior seja integralmente amortizado,

todos os valores pagos pelo Fundo aos titulares de Cotas Subordinadas Junior o serdo a
titulo de amortizacdo de principal.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
Contrato de Cessao

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

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

O Fundo, por sua vez, pode adquirir Direitos de Crédito dos Cedentes, durante o prazo de
vigéncia do Contrato de Cesséo, observados (i) os termos e as condi¢Oes estabelecidos no
Contrato de Cessao, (ii) o objetivo e a politica de investimentos do Fundo e a elegibilidade dos
Direitos de Crédito ofertados, e (iii) a discricionariedade da Administradora, de acordo com as
orientacdes da Consultora.

O Contrato de Cessdo ndo constitui obrigacdo ou promessa de cessdo pela Cedente ou de
aquisicdo pelo Fundo de Direitos de Crédito, ficando cada cessdo sujeita, além do
atendimento as demais condicdes estabelecidas no Contrato de Cessdo e no Regulamento, a
fixacdo de comum acordo pelo Fundo e pela respectiva Cedente do respectivo Preco de
Aquisicdo.

Nos termos do Contrato de Cessdo, os Cedentes se responsabilizam civil e criminalmente,
pela existéncia, certeza, liquidez e exigibilidade dos Direitos de Crédito, nos termos do
Artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro, bem como pela legalidade, legitimidade, veracidade
e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, por eventuais oposicdes
ou excecOes apresentadas pelos Devedores contra os Cedentes, o Fundo, a Administradora
e o Custodiante. Ha operacbes em que o Contrato de Cessdo estabelece ainda a
responsabilidade dos Cedentes pela solvéncia ou solvabilidade dos Devedores, ndo sendo,
contudo obrigatoria a existéncia de tal disposicao.

A aquisicdo dos Direitos de Credito é realizada em carater definitivo. Com a aquisigédo dos
Direitos de Crédito, o Fundo tornar-se seu titular e paga aos Cedentes, em contrapartida a
cessdo dos Direitos de Crédito, na Data de Aquisi¢do definida no Termo de Cesséo, 0 preco
apurado na forma descrita no item “Preco de Aquisicdo dos Direitos de Crédito” deste
Prospecto, em razdo do que os Cedentes ddo ao Fundo a mais ampla, geral, irrevogavel e
irretratdvel quitacdo, servindo o comprovante de dep6sito como recibo de pagamento e
quitacéo.
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Né&o obstante o carater definitivo da cessdo dos Direitos de Crédito, o Contrato de Cessdo
pode estabelecer a obrigagdo de o Cedente adquirir do Fundo, em até um dia util contado da
solicitacdo deste a totalidade dos Direitos de Crédito cedidos, por ele indicados, em uma ou
mais das seguintes hipodteses:

(i) questionamento por qualquer dos Devedores dos Direitos de Crédito Cedidos acerca da
existéncia dos mesmos ou de qualquer vicio, defeito, ou reclamacao de qualquer outra
natureza, no cumprimento pela Cedente de suas obrigacdes das quais decorram 0s
Direitos de Crédito;

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

(iii) alteracdo ou o cancelamento, total ou parcial, por qualquer motivo, da venda de
mercadorias ou da prestacdo dos servi¢os dos quais decorrem os Direitos de Crédito
em questéo;

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

(v) recusa do Devedor em efetuar o pagamento do respectivo Direito de Crédito em
questdo na sua respectiva data de vencimento, com base em alegacéo de caso fortuito
e/ou forca maior; e/ou

(vi) ndo substituicdo do Devedor Solidario ou apresentacdo de outras garantias
consideradas pelo Fundo como suficientes, nos termos e prazos estabelecidos no
Contrato de Cesséo.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Custddia

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servicos de Custddia, a Custodiante prestard ao
Fundo os servigos de custddia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, incluindo os
servicos de que trata o Artigo 38 da Instrug¢do CVM 356. Para informagbes acerca do
relacionamento entre a Administradora e a Custodiante veja a secdo “Descricdo de
RelacBes Societarias ou Ligagdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servicos de Custddia ndo apresenta eventos que possam
acarretar a liquidagdo ou amortizagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo. Os eventos
que possam acarretar a liquidacdo ou amortizacao dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo
relacionados a este contrato estdo previstos no artigo 64, inciso I, do Regulamento.
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Contrato de Prestacdo de Servigos de Escrituracdo

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servigos de Escrituragdo, a Administradora prestara
ao Fundo os servicos de escrituracdo de Cotas.

O Contrato de Prestacdo de Servicos de Escrituracdo ndo apresenta eventos que possam
acarretar a liquidagdo ou amortizagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.

Contrato de Prestacéo de Servigos de Gestao de Carteira

O Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestdo de Carteira estabelece os termos e
condicOes para a prestacdo, pela Gestora ao Fundo, dos servicos de gestdo de carteira para
andlise e selecdo dos Direitos de Credito e demais Ativos Financeiros a serem adquiridos
pelo Fundo, estabelecendo os procedimentos operacionais da interacdo entre a Gestora,
bem como a parcela da taxa de administragdo a ser destinada ao pagamento da Gestora.
Para informacOes acerca do relacionamento entre a Gestora e 0s demais prestadores de
servicos ao Fundo veja a secdo “Descricdo de Relagdes Societérias ou Ligacdes Contratuais
Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Gestdo de Carteira ndo apresenta eventos que
possam acarretar a liquidacdo ou amortizacao dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Analise de Crédito

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servicos de Analise de Crédito, a Consultora prestara
ao Fundo servicgos de consultoria e assessoria para anélise e selecdo de Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo. Para informacGes acerca do relacionamento entre a
Administradora e a Consultora veja a secdo “Descricdo de RelacBes Societarias ou
Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servigcos de Analise de Crédito ndo apresenta eventos que
possam acarretar a liquidacdo ou amortizagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo. Os
eventos que possam acarretar a liquidagdo ou amortizagdo dos Direitos de Crédito cedidos
ao Fundo relacionados a este contrato estdo previstos no artigo 64, inciso 1V, do
Regulamento.

Contratos de Prestacao de Servicos de Classificacio de Risco
Por meio dos Contratos de Prestacdo de Servigos de Classificacdo de Risco, a Agéncia de

Classificacdo de Risco foi contratada para a prestacéo dos servicos de classificacdo de risco
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino. Para informagdes acerca do
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relacionamento entre a Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco veja a se¢do
“Descricao de Relagdes Societérias ou Ligacdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servicos de Classificagcdo de Risco ndo apresenta eventos que
possam acarretar a liquidacdo ou amortizagdo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Auditoria Independente

Por meio do Contrato de Prestacdo de Servicos de Auditoria Independente, o Auditor
Independente foi contratado pelo Fundo para realizar a revisdo anual das demonstracdes
financeiras e das contas do Fundo. Para informacdes acerca do relacionamento entre a
Administradora e o Auditor Independente veja a se¢do “Descricdo de Relagdes Societarias
ou LigagOes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Auditoria Independente ndo apresenta eventos que
possam acarretar a liquidagdo ou amortizacéo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Agente de Recebimento

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

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

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Agente de Recebimento ndo apresenta eventos que
possam acarretar a liquidagdo ou amortizacao dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.

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

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

A Consultora ndo é responsavel, no entanto, pelos resultados obtidos na implementagdo da
Politica de Cobranca descrita no Anexo IV do Regulamento, ou pelo sucesso na execugdo
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das garantias pelo pagamento ou liquidacdo dos Direitos de Crédito dos Devedores que
estejam inadimplentes com o Fundo. Para informagfes acerca do relacionamento entre a
Administradora e a Consultora veja a secdo “Descricdo de RelacBes Societarias ou
Ligacgdes Contratuais Relevantes” deste Prospecto.

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranca e de Agente de Garantias ndo apresenta
eventos que possam acarretar a liquidacdo ou amortizacao dos Direitos de Crédito cedidos
ao Fundo. Os eventos que possam acarretar a liquidacdo ou amortizacdo dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo relacionados a este contrato estdo previstos no artigo 64, inciso
IV, do Regulamento.
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CARACTERISTICAS DAS COTAS DO FUNDO
FORMA E ESPECIE

As Cotas terdo a forma escritural, permanecendo em contas de depdsito em nome de seus
titulares.

As Cotas consistem em fracOes ideais representativas do patrimdnio do Fundo. Atualmente
0 Fundo possui 1 (uma) classe de Cotas Subordinadas Junior em circulagdo e 1 (uma) série
de Cotas Seniores, objeto da presente distribuicdo, podendo ser criadas novas classes de
Cotas Mezanino ou séries de Cotas Seniores, nos termos do Regulamento .

Uma vez registrado o Suplemento e realizada a emissdo de uma determinada série de Cotas
Seniores ou de uma determinada classe de Cotas Subordinadas Mezanino, a quantidade
total de Cotas a serem emitidas em tal série ou classe ndo podera ser alterada, exceto em
caso de (i) reducdo do numero total de Cotas em decorréncia do cancelamento do saldo ndo
colocado das Cotas da classe ou série em questdo, ou (ii) aumento do nimero de Cotas
Subordinados Mezanino, na hipétese a que se refere o Artigo 51 do Regulamento do Fundo,
observadas as disposi¢cGes do Regulamento e da regulamentacdo aplicavel com relacdo a
emiss&o e oferta das referidas Cotas.

Cotas Seniores
As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

(@) prioridade de amortizacdo e/ou resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado
o0 disposto no Regulamento;

(b) Valor Unitario de Emisséo fixado no respectivo Suplemento de emisséo;

(c) Valor Unitério calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 37
do Regulamento; e

(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais, sendo que a cada Cota Sénior corresponderd a 1 (um) voto.

Em caso de distribuicdo por meio de oferta publica de Cotas, as Cotas Seniores serdo
distribuidas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data da
publicacdo do anuncio de inicio de distribuicdo de cada série. As Cotas Seniores poderdo ser
objeto de subscricdo privada, bem como poderdo ser distribuidas por meio de oferta publica
com esforc¢os restritos.

46



Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das Cotas Seniores emitidas pelo
Fundo.

Em caso de distribui¢do publica com esforcos restritos, nos termos da Instru¢cdo CVM 476, a
subscricdo ou aquisicdo de Cotas objeto de tal distribuicdo por qualquer investidor estara
condicionada a prestacdo por esse, no boletim de subscricdo, das declara¢cdes exigidas pela
referida Instrugdo, incluindo declaracdo de que estéo cientes de que a oferta de Cotas nédo foi
registrada na CVM e que os valores mobilidrios ofertados estdo sujeitos as restrices de
negociagéo previstas em tal Instrucéo.

Por este Prospecto o Fundo faz suas segunda emissao de Cotas Seniores.

A Meta de Rentabilidade Prioritaria das Cotas Seniores da 22 Série do Fundo é 150% (cento
e cinquenta por cento) da Taxa DI.

Cotas Subordinadas Mezanino

O Fundo poderé realizar uma ou mais emissdes de Cotas Mezanino, observado que:

(@ nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacdo
esteja em vigor;

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma do
Paragrafo 2° do Artigo 1° do Regulamento; e

(c) aposa 1 Emissdo de Cotas Mezanino, a Administradora devera obter manifestacdo
favoravel a emissdo de novas Cotas Mezanino dos Cotistas detentores da maioria
Cotas Subordinadas Junior em circulacéo.

Cotas Subordinadas Junior

As Cotas Subordinadas Janior a tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigac0es:

(@) subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de
amortizacao ou resgate, observado o disposto no Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino em Circulacao;

(c) o Valor Unitério de Emissdo na Data da 12 Subscricdo de Cotas Subordinadas Janior

sera fixado no respectivo Suplemento, sendo que as Cotas Subordinadas Janior
distribuidas posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissdo calculado com base
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na alinea (e) a seguir;

(d) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
39 do Regulamento;

(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada correspondera 1 (um) voto; e

EmIssAO DE COTAS SENIORES

A Administradora, em nome do Fundo, poderd emitir uma ou mais séries de Cotas
Seniores, observado que:

@ nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou algum Evento de Avaliagéo esteja
em vigor,;

(b) 0 respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro;

(©) a Administradora devera obter manifestacdo favordvel a emissdo de novas Cotas
Seniores dos Cotistas detentores da maioria das Cotas Subordinadas Junior, 0s quais
deverdo se manifestar por escrito em até 10 (dez) dias Uteis, a partir da solicitacao
da Administradora.

Exceto pelos termos e condicdes previstos no Suplemento de cada série, as séries conferirdo
aos respectivos Cotistas 0s mesmos direitos, privilégios e vantagens, sendo expressamente
vedada a emissdo de série que confira aos seus titulares direitos, privilégios e vantagens
distintos.

O valor total das Cotas Seniores seré equivalente ao somatorio do valor das Cotas Seniores
de cada série, corrigidas segundo a meta prioritaria de rentabilidade ou o valor resultante da
divisdo do Patrimonio Liquido do Fundo pelo nimero de Cotas Seniores, o que for menor.

EmIssAO DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO E SUBORDINADAS JUNIOR

O Fundo possui 1 (uma) classe de Cotas Subordinadas, que poderdo ser subscritas a
qualquer tempo durante o prazo de duragdo do Fundo, podendo inclusive ser objeto de
distribuicdo publica.

O ndmero de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Junior pode ser
aumentado mediante deliberacdo de titulares da maioria das Cotas Subordinadas Junior em
circulacdo, e, em segunda convocacdo pela maioria das Cotas Subordinadas Juniores dos
presentes.
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A realizacdo de ofertas publicas de Cotas Subordinadas Mezanino depende de registro
perante a CVM, o qual deverd ser solicitado pela Administradora.

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

O Fundo podera emitir Cotas Subordinadas Junior, a serem colocadas em uma ou mais
distribui¢des, podendo ser mantido um numero indeterminado de Cotas Subordinadas
Junior, desde que observada a Razdo de Garantia Minima.

PRAZO DE DISTRIBUICAO

As Cotas do Fundo objeto de distribuicao publica deverdo ser distribuidas no prazo méximo
de 180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data da publicacdo do andncio de inicio
de distribuicdo da série ou que pertencam, conforme o caso, sem desconsiderar
possibilidade de prorrogacdo do prazo.

As Cotas Seniores serdo publicamente distribuidas até 180 (cento e oitenta) dias contados
da data da publicacdo do anuncio de inicio de distribuicdo das Cotas Seniores. O Anlncio
de Inicio da Oferta de Cotas Seniores foi publicado em [e] de [e] de 2013, havendo seu
periodo de distribuicdo se iniciado em tal data, tendo como data de encerramento original o dia
[e] de [e] de [e].

EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS
As Cotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 45, 46 e 47 do
Regulamento, na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados,

conforme o caso, a disposi¢do do Fundo.

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

N&o sera cobrada taxa de ingresso pela Administradora.
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Uma vez registrado o Suplemento de uma determinada série de Cotas Seniores ou de uma
determinada classe de Cotas Subordinadas Mezanino, a quantidade total de Cotas a serem
emitidas em tal série ou classe ndo podera ser alterada, exceto em caso de (i) reducdo do
namero total de Cotas em decorréncia do cancelamento do saldo ndo colocado das Cotas da
classe ou série em questdo, ou (ii) aumento do nimero de Cotas Subordinados Mezanino,
na hipotese a que se refere o Artigo 51 do Regulamento do Fundo, observadas as
disposi¢cdes do Regulamento e da regulamentagéo aplicavel com relacdo a emissdo e oferta
das referidas Cotas.

Cotas Seniores

A partir da Data da 1? Subscrigdo de Cotas Seniores de cada série, seu respectivo valor
unitario serd calculado todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes
valores.

(@ o Patrimdnio Liquido dividido pelo nimero de Cotas Seniores em Circulagdo; ou

(b) o valor unitario da Cota Sénior no Dia Util imediatamente anterior acrescido dos
rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritaria estabelecida
para a serie no respectivo Suplemento.

Os critérios de determinacdo do valor das Cotas Seniores de cada série, definidos acima,
tém como finalidade definir o valor de integralizacdo de Cotas Seniores de cada série
durante o respectivo periodo de distribuicdo. Independentemente do valor do Patriménio
Liquido, os titulares das Cotas Seniores ndo fardo jus, quando da amortizacao ou resgate de
suas Cotas, a uma remuneracao superior ao valor de tais Cotas, calculado conforme o caput
do Artigo 44 do Regulamento, na respectiva Data de Amortizagdo e Data de Resgate, 0 que
representa o limite maximo de remuneracdo possivel para as Cotas Seniores.

Cotas Subordinadas Junior

A emissdo da primeira série de Cotas Subordinadas Janior ocorrera na mesma data de
emisséo de Cotas Seniores.

A partir da Data da 12 Subscri¢do de Cotas Subordinadas Junior, seu valor unitario seréa
calculado todo Dia Util, para efeito de determinagio de seu valor de integralizago,
amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao valor do Patriménio Liquido, deduzido o
valor das Cotas Seniores em Circulacdo e das Cotas Subordinadas Mezanino em
Circulacéo, dividido pelo numero de Cotas Subordinadas em Circulagdo na respectiva data
de calculo.
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AMORTIZACAO E RESGATE

As Cotas Seniores de cada série, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Junior, serdo resgatadas pelo Fundo nas respectivas Datas de Resgate.

O Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas de qualquer série de Cotas a ser
emitida, de acordo com as condicdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

A realizacdo de Amortizacdes Programadas de Cotas Mezanino esta condicionada (i) a
manutencdo da Razdo de Garantia das Cotas Seniores, conforme o estabelecido no
Regulamento e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.

Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento da totalidade do valor de uma
determinada Amortizacdo Programada de Cotas Mezanino, o valor disponivel sera rateado
entre os Cotistas Mezanino em questdo, sendo o0 pagamento da parcela remanescente adiado
para o Ultimo dia Util do més imediatamente subsequente aquele para o qual estava
programada, data essa em que devera ser realizado novo procedimento de verificacdo de
calculo de suficiéncia dos recursos e pagamento de amortizacdo, caso possivel. O
procedimento ora estabelecido serd repetido por tantas vezes quanto necessario para que se
proceda ao pagamento integral do valor da Amortizacdo Programada em questdo.

As Amortizagbes Programadas de Cotas Seniores e de Cotas Mezanino poderdo ser
realizadas exclusivamente com valores de principal desde que atendidos, cumulativamente,
0s seguintes requisitos: (i) prévia aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas; e (ii) envio
pela Gestora das informacdes necessarias, a critério do Administrador, para a
operacionalizacdo dos pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos
descritos neste pardgrafo, a Amortizacdo Programada devera necessariamente abranger
rendimentos/juros.

E facultada a amortizacdo programada e/ou amortizagio parcial de Cotas Subordinadas
Junior antes do resgate das Cotas Seniores e/ou das Cotas Mezanino, no montante
equivalente ao patrimonio das Cotas Subordinadas Juanior que exceder as Relacdes
Minimas, desde que ap0s as referidas amortizagBes: (i) sejam mantidas as Razbes de
Garantia estabelecidas no Regulamento, e (ii) o Fundo tenha disponibilidades para tanto.

Em cada data de Amortizacdo Programada de Cotas Seniores e/ou de Cotas Subordinadas
Mezanino serdo também realizadas amortizagdes parciais de Cotas Subordinadas Junior no
montante equivalente ao patriménio das Cotas Subordinadas que exceder as Relagdes
Minimas, desde que o Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o disposto no
Artigo 57 do Regulamento.

As amortizacOes de Cotas poderdo ser realizadas exclusivamente com valores de principal
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desde que atendidos, cumulativamente, 0s seguintes requisitos: (i) prévia aprovacao da
Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto no pardgrafo 3° do Artigo 62 do
Regulamento; e (ii) envio pela Gestora das informacgdes necessarias, a critério do
Administrador, para a operacionalizagdo dos pagamentos. Em caso de ndo atendimento de
qualquer dos requisitos ora descritos, a amortizacdo devera necessariamente abranger
rendimentos/juros.

Os titulares das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Junior ndo poderdo, em nenhuma hipotese, exigir do Fundo a amortizacéo ou
0 resgate de suas Cotas em condi¢Oes diversas das previstas no Regulamento e nos
respectivos Suplementos.

Sem prejuizo do previsto nos Artigos 49 e 50 do Regulamento, caso a parcela do
Patrimonio Liquido do Fundo alocada em Direitos de Crédito permaneca abaixo de 60%
(sessenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo por mais de 30 (trinta) dias
consecutivos, a Administrador podera, a seu exclusivo critério, observados as
recomendacdes da Consultora e da Gestora, e 0s procedimentos estabelecidos a seguir,
determinar a antecipacdo, total ou parcial, de uma ou mais Datas de Amortizacédo
Programadas e/ou Datas de Resgate (a “Antecipacdo de Amortizacdes e/ou Resgates™).

Cabera a Administradora, observadas as recomendacdes da Consultora e da Gestora, a
definicdo do montante da Antecipacdo de Amortizacdes ou Resgates, bem como a sele¢do
das parcelas de Amortizacdo ou Resgate a serem antecipadas.

A definicdo das parcelas de amortizacdo ou resgate que serdo objeto de antecipacdo a
Administradora, observados as recomendacfes da Consultora e da Gestora, devera
selecionar preferencialmente as parcelas com Data de Amortizagdo Programada ou Data de
Resgate mais proximas a data prevista para 0 pagamento da Antecipacdo de Amortizacbes
e/ou Resgates, considerando-se 0s respectivos cronogramas originais de Amortizacéo
Programada e Resgates observada (i) a manutencdo das Razdes de Garantia, sendo que caso
a Antecipacdo de Amortizagdes ou Resgates de uma determinada parcela resulte na reducao
de uma ou mais Razdes de Garantia abaixo de suas respectivas Relacbes Minimas, referida
parcela devera ser desconsiderada para fins da Antecipacdo de AmortizacGes e Resgates em
questdo, passando-se a parcela com vencimento de Amortizacdo Antecipada ou Resgate na
data imediatamente subsequente; e (ii) em se tratando de Resgates, a ndo alteracdo da
aliquota de imposto incidente sobre o Resgate em questdo, tomando-se como referéncia a
aliquota de imposto que seria aplicavel caso o Resgate em questdo fosse realizado na data
originalmente prevista, sendo que na hipétese de a antecipacdo do Resgate resultar na
elevacdo da aliquota do imposto em questdo a referida parcela devera ser desconsiderada
para fins da Antecipacdo de AmortizacOes e Resgates em questdo, passando-se a parcela
com vencimento de Amortizagdo Antecipada ou Resgate na data imediatamente
subsequente.
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A Antecipacdo de Amortizacio e/ou Resgate serd realizada em 10 (dez) Dias Uteis
contados do recebimento pela Administradora de notificacdo por escrito a ela enviada pela
Consultora contendo informagdes sobre: (i) 0 montante total a ser pago antecipadamente
pelo Fundo aos Cotistas; e (ii) as parcelas de Amortizacdo e/ou Resgate a serem
antecipadas e identificacdo das respectivas classes ou séries a que se referem e dos
respectivos montantes. A Administradora devera, no prazo de 05 (cinco) dias uteis
contados do recebimento da notificacdo acima mencionada, enviar carta a todos os Cotistas
e ao Custodiante do Fundo informando-os sobre a realizagdo da Antecipacdo da
Amortizacdo e/ou Resgate em questdo.

A realizacdo de Amortizagdes Antecipadas Proporcionais ndo caracterizar na alteracao das
Datas de Resgate e AmortizacOes para fins do Artigo 55 do Regulamento.

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Regulamento, e desde que o
Patriménio Liquido permita e o Fundo tenha Disponibilidades para tanto, a Assembleia
Geral podera determinar alteracbes nas Amortizagdes Programadas de uma ou mais séries
especificas de Cotas, nas datas e valores a serem estipulados na referida Assembleia Geral.

Quaisquer alteracdes nos direitos, vantagens e garantias, bem como nas Datas de Resgate e
Amortizacbes Programadas e Meta de Rentabilidade Prioritaria das Cotas Seniores de
qualquer série, ou das Cotas Subordinadas Mezanino, deverdo observar o0s quéruns
especificos estabelecidos no Capitulo XXV do Regulamento.

E facultada a amortizacdo programada e/ou amortizagio parcial de Cotas Subordinadas
Junior antes do resgate das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino, no
montante equivalente ao patrimbnio das Cotas Subordinadas Junior que exceder as
Relacbes Minimas, desde que ap0s as referidas amortizacGes: (i) sejam mantidas as Razbes
de Garantia estabelecidas no Regulamento, e (ii) o Fundo tenha disponibilidades para tanto,
observado o disposto no Artigo 57.

Em cada data de Amortizacdo Programada de Cotas Seniores e/ou de Cotas Subordinadas
Mezanino serdo também realizadas amortizacdes parciais de Cotas Subordinadas Junior no
montante equivalente ao patriménio das Cotas Subordinadas que exceder as Relagdes
Minimas, desde que o Fundo tenha disponibilidades para tanto, observado o disposto no
Artigo 57 do Regulamento a seguir.

RESERVA DE AMORTIZACAO E RESGATE

A Administradora devera constituir reserva monetéaria destinada ao pagamento das
Amortizacdes Programadas ou Resgate de Cotas (a “Reserva de Amortizacdo e Resgate”), a
ser composta com as disponibilidades diarias advindas do recebimento, conforme o caso:
(i) do valor de integralizagdo de Cotas; e/ou (ii) do valor dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, de acordo com o seguinte cronograma:
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(@) até 15 (quinze) dias Uteis anteriores a cada Data de Amortizacdo Programada ou
Data de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser
equivalente a 50% (cinquenta por cento) do valor integral a ser pago por ocasiao
da Amortizacdo e/ou do Resgate em questdo; e

(b) até 7 (sete) dias Uteis anteriores a cada Data de Amortizacdo Programada ou
Data de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizacdo e Resgate deverd ser
equivalente a 100% (cem por cento) do valor integral a ser pago por ocasido da
Amortizacdo e/ou do Resgate em questéo.

Uma vez realizado o pagamento da Amortizacdo e/ou do Resgate em razdo da qual a
Reserva de Amortizacdo e Resgate foi constituida, a Administradora cessar o processo de
constituicdo de Reserva de Amortizacdo e Resgate até que se faca necessaria a constituicdo
desta para pagamento de nova Amortizacao e/ou Resgate.

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

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

Os valores relativos a Antecipacbes de Amortizagdo e Resgate ndo serdo objeto de
constituicdo de Reserva de Amortizacdo e Resgate.

PAGAMENTO AOS COTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no Regulamento, o Custodiante,
instruido pela Administradora, seguindo orientacdes da Consultora deverd transferir ou
creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Cotas
Seniores; (ii) aos titulares das Cotas Subordinadas Mezanino em suas respectivas Datas de
Amortizacdo, Datas de Resgate, e datas de pagamento de Antecipaces de Amortizacdes e
Resgates; (iii) aos titulares das Cotas Subordinadas Junior na hipotese prevista no Artigo 48
e no Artigo 57 do Regulamento ou ap0s o resgate integral das Cotas Seniores, nos
montantes apurados conforme Artigos 45.46 e 47 do Regulamento.
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A Administradora efetuara o pagamento das amortizacbes ou resgates de Cotas em
conformidade com os procedimentos adotados pela CETIP e pela CBLC, conforme o caso,
ou por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel — TED ou outra forma de transferéncia
de recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui-las, para os titulares de Cotas
que ndo estejam depositadas em custédia nos sistemas acima mencionados. Os recursos
depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos titulares das Cotas, quando de
sua amortizacdo ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo
Agente Escriturador, nas respectivas Datas de Amortizacdo, ou Data de Resgate, conforme
0 caso. Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na hipétese
prevista no Artigo 56 do Regulamento, em Direitos de Crédito.

Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Cotistas ndo seja um Dia Util, ou seja
feriado na cidade de S&o Paulo, a Administradora efetuara o pagamento no Dia Util
imediatamente subsequente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos.

NEGOCIACAO DAS COTAS

As Cotas Seniores da 2° Série ndo serdo registradas para negociacao em bolsa de valores ou
entidade de balcéo organizado por ocasido da realizacdo da Oferta.

N&o obstante, as Cotas Seniores da 2° Série poderdo ser registradas na CETIP mediante
solicitagdo de qualquer dos Cotistas. Na hipdtese de solicitacdo de qualquer Cotista a
Administradora, esta devera tomar as providéncias necessarias para o registro solicitado.

Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociacao ou transferéncia de suas Cotas.

Sem prejuizo do estabelecido acima, as Cotas que sejam objeto de subscri¢do privada ou de
oferta com dispensa de registro somente poderdo ser negociadas privadamente até que: (i)
sejam objeto de registro perante a CVM; ou (ii) sejam objeto de oferta secundaria de
distribuicdo com esforgos restritos, nos termos da Instru¢cdo CVM 476.

Em caso de negociacdo privada de Cotas, esta deverd ser formalizada por meio de
instrumento particular assinado pelas respectivas Partes, devendo este ser apresentado pela
parte vendedora a Administradora.

As Cotas que forem objeto de distribuicdo com esforcos restritos, nos termos da Instrucao
CVM 476, priméria ou secundaria, realizada sem a utilizacdo de Prospecto elaborado nos
termos da regulamentagdo vigente, somente poderdo ser negociadas nos mercados
regulamentados de valores mobiliarios depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua
subscricdo ou aquisicao pelo investidor.
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Na hipotese de negociagdo de Cotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depdsito
do novo Cotista e o respectivo pagamento do preco sera processado pelo Agente
Escriturador somente apos a verificacdo, pelo intermediario, da condicdo de Investidor
Qualificado do novo Cotista.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os Direitos de Crédito serdo contabilizados com base em seu custo de aquisi¢cdo, com
apropriacdo de rendimentos feita em base exponencial, com base em um ano de 252 Dias
Uteis, pelo nimero de Dias Uteis a decorrer até o seu vencimento, sempre observadas as
regras aplicaveis emanadas pelo BACEN, pela CVM e pela legislacdo e regulamentacédo
aplicavel.

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

Os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e
avaliacédo de titulos, valores mobiliérios e instrumentos derivativos, conforme estabelecido
na regulamentacao em vigor (tais como o critério de marcagdo a mercado).

As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas no resultado do
periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Instrucdo CVM 489 e conforme
as regras abaixo de Proviséo de Devedores Duvidosos - PDD adotadas pelo Fundo. O valor
ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passara a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por
motivo justificado subsequente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus
respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

(@  Serdo formados grupos de Direitos de Crédito com caracteristicas comuns;

(b) A formacdo desses grupos estara embasada em trés fatores:
(i) A localizacdo geogréfica dos Devedores;
(i) O tipo de garantia dada; e

(iii) O histérico de inadimpléncia.
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(c) Formados os grupos, os Direitos de Crédito serdo avaliados com relacdo aos
Seus riscos e a situacdo das garantias.

A partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencido de qualquer parcela de Direitos de
Crédito, a Administradora ou Custodiante poderdo antecipar a alocacdo da provisao
equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em decorréncia da situacdo e
monitoramento do crédito inadimplente.

A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais créditos do mesmo devedor, ou
seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

A Administradora, na qualidade de representante do Fundo, estd obrigada diariamente,
desde a 12 Subscricdo de Cotas Seniores até a liquidacao integral das ObrigacGes do Fundo
a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente,
na seguinte ordem de preferéncia: (a) pagamento dos Encargos do Fundo; (b)
provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo a
serem incorridos no més calendario imediatamente subsequente ao més calendario em que
for efetuado o respectivo provisionamento; (c) provisionamento de recursos para o
pagamento da remuneracdo prioritaria das Cotas Seniores e Cotas Mezanino (d) devolucéo
aos titulares das Cotas Seniores, dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos previstos no Suplemento de emissao de Cotas Seniores, por meio do resgate ou
amortizacdo das Cotas Seniores; (e) devolucdo, aos titulares das Cotas Subordinadas
Mezanino, dos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos previstos no
Suplemento de emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino, por meio do resgate ou
amortizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino; (f) provisionamento de recursos, nas
hipoteses de liquidacdo e extingdo do Fundo, para pagamento das despesas relacionadas a
liquidacdo e extincdo do Fundo, e em valores compativeis com o montante destas despesas,
se estas se fizerem necessérias, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de
suas atividades e (g) pagamento dos valores referentes & amortizagdo e/ou ao resgate das
Cotas Subordinadas Junior.

PoLiTicA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Salvo quando outro meio de comunicacdo com os Cotistas seja expressamente previsto no
Regulamento, quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos interesses dos
Cotistas deverao ser ampla e imediatamente divulgados por meio: (i) de andncio publicado,
em forma de aviso, no Periddico utilizado para a divulgacdo de informacdes do Fundo ou
por meio de (ii) correio eletrénico ou carta enviados ao Cotista, na forma do parégrafo
unico, do Artigo 89, do Regulamento.
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As publicacbes aqui referidas deverdo ser mantidas a disposicdo dos Cotistas na sede e
agéncias da Administradora e das instituicdes que distribuirem Cotas.

Qualquer mudanca no periddico referido acima devera ser aprovada pelos Cotistas reunidos
em Assembleia Geral.

ATENDIMENTO A0S COTISTAS

Para solicitar maiores informacGes sobre o Fundo, 0s possiveis investidores e os Cotistas
poderdo entrar em contato com a Administradora por meio dos telefones e e-mails de
atendimento ao Cotista abaixo indicados:

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.,

Av. Brigadeiro Faria Lima, 1.355 — 3° andar, na Cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo

At. Sr. Daniel Doll Lemos

Telefone: (11) 3299-2000

Fac-simile: (11) 3299-2005

E-mail: daniel@socopa.com.br

Internet: www.socopa.com.br

WWW.Socopa.com.br
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FATORES DE RISCO

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

Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria natureza, estao sujeitos a
flutuacBes de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes, que poderédo
gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas, hipoteses em que a Administradora, a Gestora, 0
Custodiante e a Consultora ou quaisquer outras pessoas nao poderdo ser responsabilizados,
entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacéo ou perda de valor dos ativos integrantes da
carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secundério para os Direitos de Crédito e
os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas, quando da
amortizacdo ou resgate de suas Cotas, nos termos do Regulamento.

As aplicacdes dos Cotistas ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, da
Consultora, do Custodiante, Cedentes, da Coordenadora, de qualquer mecanismo de
seguro, ou ainda do Fundo Garantidor de Creditos - FGC.

Riscos bDE MERCADO
Efeitos da Politica Econdmica do Governo Federal.

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

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetéria, fiscal e cambial, e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem
controle de salarios e precos, desvalorizagcdo cambial, controle de capitais e limitagdes no
comeércio exterior, entre outras. O negocio, a condicdo financeira e os resultados dos
Cedentes e dos Devedores, 0s setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos
Financeiros do Fundo, bem como a originacao e pagamento dos Direitos de Crédito podem
ser adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem como por: (i)
flutuacOes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflacéo; (iii) alteracbes nas taxas de
juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e
econdmicos que possam afetar o Brasil, ou 0s mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a

especulagdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
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adversamente 0s negocios, a condicdo financeira e os resultados dos Cedentes e dos
Devedores, bem como a liquidacdo dos Direitos de Crédito.

Risco de Descasamento entre as Taxas de atualizacdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino e a Taxa de Rentabilidade dos Ativos do Fundo.

O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de
Credito. Considerando-se que o valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino serdo atualizados de acordo com as respectivas Metas de Rentabilidade
Prioritaria atreladas a Taxa DI, conforme estabelecidas em cada Suplemento, podera
ocorrer 0 descasamento entre as taxas de retorno (i) dos Direitos de Créedito e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo e (ii) das Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas Mezanino. Caso ocorram tais descasamentos, o Fundo podera sofrer perdas,
sendo que a Administradora, a Gestora, a Consultora e o Custodiante ndo se
responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas, inclusive quando ocorridas
em razdo de tais descasamentos.

Flutuacéo dos Ativos Financeiros.

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

Riscos DE CREDITO
Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito.

Decorre da capacidade dos Devedores em honrarem seus compromissos pontual e
integralmente, conforme contratados. Em caso de instauragdo de pedido de faléncia,
recuperacao judicial, de plano de recuperacdo extrajudicial ou qualquer outro procedimento
de insolvéncia dos Devedores ou dos Cedentes (coobrigados dos Devedores), o Fundo
podera ndo receber os Direitos de Crédito que compdem sua carteira, 0 que podera afetar
adversamente os resultados do Fundo.

Nos termos do Contrato de Cesséo, o Fundo poderé exigir dos Devedores Solidarios, como
garantia ao pagamento dos Direitos de Crédito, aval nos respectivos Titulos de Crédito
cedidos ao Fundo, que incluirdo o valor do principal, dos encargos e dos juros incidentes
sobre tal titulo de crédito, bem como das despesas incorridas pelo Fundo para sua cobranca,
conforme necesséaria. Ainda que referida garantia seja devidamente constituida, o Fundo
poderd incorrer em custos com o0s procedimentos necessarios a sua execucdo, 0s quais serao
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suportados até o limite do Patriménio Liquido do Fundo, conforme descrito no fator de
risco “Riscos e Custos de Cobranca” do Regulamento.

Adicionalmente, em se tratando de Direitos de Crédito relativos a contratos de compra e
venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega futura, a exigibilidade dos
Direitos de Crédito em relacdo as Devedores depende do cumprimento pelo Cedente de
determinadas obrigagdes relativas aos Direitos de Crédito em questdo em condiches
julgadas satisfatorias pelos Devedores. O Fundo néo est4 obrigado a contratar ou exigir a
apresentacdo pelo Cedente de seguro de desempenho das obrigacdes futuras dos Cedentes
acima mencionadas.

O nédo cumprimento das referidas obrigacdes pelos Cedentes ou a ocorréncia de problemas
de natureza comercial entre o Cedente e os Devedores de um determinado Direito de
Crédito, tais como (i) entrega de produtos e/ou prestacdo de servicos fora das
especificagdes contratadas, ou (ii) devolucdo do produto que resulte no cancelamento da
respectiva venda podera resultar na inexigibilidade dos Direitos de Credito em relacdo aas
Devedores. Nessas hipdteses, a recuperacdo pelo Fundo dos recursos relativos aos Direitos
de Crédito em questdo dependera do pagamento pelo Cedente em questdo e seus eventuais
garantidores, caso existam, podendo afetar negativamente o processo de cobranca dos
Direitos de Credito e os resultados do Fundo.

Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros.

Decorre da capacidade dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das
contrapartes do Fundo em operaces com tais ativos. Alteragdes no cenério
macroecondmico que possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como
alteracdes nas condicdes financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na percepcao
do mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos
significativos aos precos e liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o
Fundo e para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢do de pagamento de
qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas operacgdes integrantes da carteira
do Fundo, acarretara perdas para o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos com
o fim de recuperar os seus créditos.

Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessao dos Direitos Creditorios.

O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos de Crédito cedidos serem bloqueados ou
redirecionados para pagamentos de outras dividas dos respectivos Cedentes ou Devedores,
inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial, faléncia, planos de
recuperacao extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel.
Os principais eventos que poderao afetar a cessdo dos Direitos de Crédito consistem em (a)
possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Crédito cedidos, que tenham sido
constituidas previamente a sua cessdao e sem conhecimento do Fundo; (b) existéncia de
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penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos de Crédito cedidos,
constituida antes da sua cessdo e sem o conhecimento do Fundo; (c) verificacdo, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucao praticada pelos Cedentes;
e (d) revogacdo da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, na hipétese de liquidagdo do
Fundo ou faléncia do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipéteses, os Direitos de
Crédito cedidos poderdo ser blogueados ou redirecionados para pagamentos de outras
dividas por obrigacOes dos respectivos Cedentes ou Devedores e o Patriménio Liquido
poderd ser afetado negativamente.

Risco DE LIQUIDEZ
Liquidez Relativa aos Ativos Financeiros.

Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e
valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo sdo negociados e/ou outras condi¢des
atipicas de mercado. Caso isso ocorra, 0 Fundo estard sujeito a riscos de liquidez dos
Ativos Financeiros detidos em carteira, situacdo em que o Fundo poderd ndo estar apto a
efetuar pagamentos relativos a amortizagdo e resgates de suas Cotas.

Liquidez Relativa aos Direitos de Crédito.

O investimento do Fundo em Direitos de Crédito Elegiveis apresenta peculiaridades em
relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em
vista que ndo existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos de
Credito. Caso o Fundo precise vender os Direitos de Crédito detidos em carteira, podera
ndo haver mercado comprador e/ou o prego de alienacdo de tais Direitos de Crédito podera
refletir essa falta de liquidez, causando perda patrimonial para o Fundo.

Liquidez para Negociagdo das Cotas em Mercado Secundario.

Os fundos de investimento em direitos de crédito sdo um novo e sofisticado tipo de
investimento no mercado financeiro brasileiro e, por essa razéo, possuem aplicagao restrita
a pessoas fisicas ou juridicas que se classifiguem como Investidores Qualificados.
Considerando-se isso, 0s investidores podem preferir formas de investimentos mais
tradicionais, o que afetara de forma adversa o desenvolvimento do mercado secundario para
negociagdo de cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e a liquidez desse
tipo de investimento, inclusive a liquidez das Cotas do Fundo. A baixa liquidez do
investimento nas Cotas pode implicar impossibilidade de venda das Cotas ou venda a prego
inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas.

Restricdo a Negociacdo de Cotas do Fundo que Sejam Objeto de Distribuicdo Publica
com Esforcos Restritos.
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O Fundo pode vir a realizar a distribuicdo de Cotas por meio de oferta de distribuicdo com
esforcos restritos, nos termos da Instru¢do CVM 476. De acordo com a Instru¢do CVM
476, em caso de realizacdo de distribuicdo com esforgos restritos o0 uso, o ofertante esta
desobrigado de preparar e disponibilizar Prospecto da oferta em questdo aos investidores-
alvo da mesma. A ndo adogdo de Prospecto: (i) pode limitar o acesso de informagdes do
Fundo aos investidores as informag6es periddicas obrigatdrias disponibilizadas no site da
CVM; e (ii) pode resultar na reducéo de liquidez das Cotas e dificultar a venda das mesmas
em funcdo da referida limitagcdo de informacdes disponiveis. Além disso, a distribuicdo de
Cotas por meio de oferta de distribuicdo com esforcos restritos implica em restricdo de
negociacdo das Cotas objeto da oferta em questdo nos mercados regulamentados de valores
mobiliarios durante 90 (noventa) dias contados de sua subscricdo ou aquisicdo pelo
investidor.

Amortizacédo e Resgate Condicionado das Cotas.

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

Ademais, o Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual
impossibilidade de a Administradora e a Gestora alienarem 0s respectivos ativos em caso
de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um mercado
secundario ativo e organizado para a negociagdo dessa espécie de ativo. Considerando-se a
sujeicdo da amortizagdo e/ou resgate das Cotas a liquidacdo dos Direitos de Crédito e/ou
dos Ativos Financeiros, conforme descrito no paragrafo acima, tanto a Administradora
quanto a Gestora ou o Custodiante estdo impossibilitados de assegurar que as amortizacoes
e/ou resgates das Cotas ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido,
nesta hipotese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, a Gestora
e 0 Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

As Cotas Subordinadas Mezanino se Subordinam as Cotas Seniores e ao Atendimento da
Razdo de Garantia Para Efeitos de Amortizacéo e Resgate.

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

As Cotas Subordinadas Junior se Subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino e ao Atendimento das Razbes de Garantia Para Efeitos de
Amortizacéo e Resgate.

Os titulares das Cotas Subordinadas Junior devem levar em consideracdo que tais Cotas se
subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos de
amortizacao e resgate. As amortizagdes e resgates das Cotas Subordinadas Mezanino estdo
condicionadas ainda & manutencdo das Razbes de Garantia, conforme estabelecido no
Artigo 50 do Regulamento, e a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizacéo.
Considerando-se a natureza dos Direitos de Crédito e o risco a eles inerente, bem como aos
Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas
respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que as
amortizacbes e/ou o resgate das Cotas Subordinadas Junior ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a
Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza.

Riscos OPERACIONAIS
Falhas de Procedimento.

Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixacdo da politica de crédito e controles
internos adotados pela Consultora e/ou pela Gestora, conforme o caso, podem afetar
negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito Elegiveis e sua respectiva cobranca, em
caso de inadimplemento.

Documentos Comprobatdrios.

Nos termos da legislacdo vigente, o Custodiante é o responsavel legal pela guarda da
documentacdo relativa aos Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da carteira do
Fundo, bem como pela validacdo dos Direitos de Crédito em relagcdo aos critérios de
elegibilidade estabelecidos no Regulamento. Sem prejuizo de tal responsabilidade, o
Custodiante podera contratar empresa especializada na guarda de documentos, a qual
realizard, a guarda fisica dos Documentos Comprobatérios. O Custodiante realizara
auditoria periddica, por amostragem, nos Documentos Comprobatérios e nos Direitos de
Credito cedidos ao Fundo para verificar a sua regularidade, observados os parametros
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indicados no Artigo 18, Paragrafo 4°, alinea b, do Regulamento. Uma vez que tal auditoria
é realizada ap0s a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, a carteira do Fundo podera
conter Direitos de Credito cujos Documentos Comprobatorios apresentem irregularidades,
que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos de Crédito.

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

Movimentacao dos Valores Relativos aos Direitos de Crédito de Titularidade do Fundo.

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

Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferidos para a Conta do
Fundo pelos Agentes de Recebimento, mediante instrucdes da Consultora, em até 01 (um)
dia Gtil do seu recebimento. Apesar de o Fundo contar com a obrigacdo dos Agentes de
Recebimento de realizarem as transferéncias dos recursos depositados nas Contas de
Recebimento para a Conta do Fundo, e com o monitoramento da Consultora, caso haja
inadimplemento dos Agentes de Recebimento no cumprimento de suas obrigaces,
inclusive em razéo de falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos
para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Cotas podera ser negativamente afetada,
causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas. N&o ha qualquer garantia de cumprimento pelos
Agentes de Recebimento de suas obrigacdes acima destacadas.

A conciliacdo dos valores depositados pelos Devedores nas Contas de Recebimento e a
transferéncia dos recursos de titularidade do Fundo para a Conta do Fundo serdo realizadas
pelos Agentes de Recebimento sob o monitoramento e instru¢es da Consultora. Caso 0s
Devedores ou a Consultora prestem informacdes incorretas ou imprecisas aos Agentes de
Recebimento, podera haver uma conciliacdo e transferéncia incorretas de valores a Conta
do Fundo, o que podera acarretar prejuizo ao Fundo e aos Cotistas.

Ademais, em caso de alteracdo das Contas de Recebimento ou da Conta do Fundo, ou de
substituicdo dos Agentes de Recebimento ou do Custodiante, os Devedores serdo
notificados e solicitados a realizar os pagamentos dos Direitos de Crédito para a nova conta
competente indicada pelo Fundo e repassada pela Consultora aos Devedores. Ndo hé&
garantia de que os Devedores efetuardo os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito
diretamente na nova conta indicada, mesmo se notificados para tanto. Caso 0s pagamentos
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referidos acima sejam realizados em qualquer outra conta que ndo esteja sob controle do
Fundo, ou de terceiros contratados como Agentes de Recebimento ou Custodiante, 0s
terceiros que receberem tais valores em pagamento serdo obrigados a restitui-los ao Fundo.
N&o h& garantia de que tais terceiros cumprirdo ou estardo aptos a cumprir com a obrigacdo
descrita acima, situacdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer
em custos para conseguir recuperar os seus direitos.

Risco de Sistemas.

Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento em direitos
creditdrios, ndo ha garantia de que as trocas de informacdes entre os sistemas eletronicos
dos Devedores, Cedentes, Consultora, Gestora, Custodiante, Administradora e do Fundo
ocorrerdo livre de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicao,
cobranca ou realizacdo dos Direitos de Crédito poderd ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho do Fundo.

Riscos RELACIONADOS As CEDENTES E A0S DEVEDORES

Riscos Decorrentes Dos Negécios E Da Situacdo Patrimonial E Financeira Do Devedor
ou Coobrigado.

Sem prejuizo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo estarem sujeitos aos riscos
decorrentes da capacidade dos Devedores e/ou coobrigados em honrarem seus
compromissos pontual e integralmente, conforme previsto no item “Risco de Crédito
relativo aos Direitos de Crédito” acima, os limites de composicdo e diversificacdo da
carteira do Fundo ndo permitem concentragdo superior a 10% (dez por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo por um mesmo Devedor e/ou coobrigado. Nesse sentido,
caso a carteira do Fundo conte com concentracdo de Devedor e/ou coobrigado no
percentual equivalente a 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, eventuais
problemas com os negocios e/ou situacdo patrimonial e financeira do referido Devedor
e/ou coobrigado poderdo ocasionar prejuizos ao Patrimdnio Liquido do Fundo.

Risco Decorrente Dos Critérios Adotados Pelo Cedente Para A Concessao De Crédito.

O Fundo esta apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de multiplos Cedentes. A
Consultora e o Gestor selecionam Cedentes, de acordo com a Politica de Analise e
Aprovacao de Direitos de Crédito, conforme o anexo |11 ao Regulamento, Embora a sele¢do
de Cedentes seja realizada de forma criteriosa, eventuais problemas de natureza comercial
entre os Cedentes e o0s respectivos devedores dos Direitos de Crédito podem ndo ser
previamente identificados pelo Fundo, pela Consultora, pela Administradora e/ou
Custodiante. Caso os Direitos de Crédito ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos
devedores em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o devedor e 0
respectivo cedente. Tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolucdo do produto
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que resulte no cancelamento da respectiva venda e o respectivo cedente nédo restitua ao
Fundo o montante em moeda nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de
Credito, os resultados do Fundo poderdo ser afetados negativamente.

OUTROS RISCOS
Risco de Descontinuidade.

A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo IV estabelece que o Fundo deve
destinar-se, primordialmente, a aplicacdo em Direitos de Crédito. Neste sentido, a
continuidade do Fundo pode ser comprometida, independentemente de qualquer
expectativa por parte de Cotistas, quanto ao tempo de duracdo de seus investimentos no
Fundo, em funcédo da continuidade das operacdes regulares dos Cedentes e da capacidade
destes de originar Direitos de Crédito Elegiveis para o Fundo conforme os Critérios de
Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento e de acordo com a Politica de
Investimento descrita no Capitulo IV do Regulamento.

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

Observados os procedimentos previstos nos Capitulos XX e XXII do Regulamento, a
Assembleia Geral de Cotistas podera deliberar pela liquidacdo antecipada do Fundo, bem
como pelo resgate das Cotas Seniores mediante a entrega de Direitos de Crédito. Nessa
hipdtese, os Cotistas Seniores e/ou os Cotistas Subordinados Mezanino poderdo encontrar
dificuldades para (a) vender os Direitos de Crédito recebidos; e/ou (b) cobrar valores
eventualmente devidos pelos Devedores em relacdo aos Direitos de Credito inadimplidos.

Quanto ao Risco dos Cedentes destacam-se:

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

e A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisao judicial e/ou
administrativa, afetando negativamente o patrimonio do Fundo. Os Direitos de Crédito
a serem adquiridos pelo Fundo sdo decorrentes exclusivamente de operacdes realizadas
nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil e de prestacdo de servigos realizadas entre os Cedentes e 0s
Devedores, e devem, necessariamente, respeitar os parametros da Politica de
Investimento descrita no Capitulo 1V do Regulamento. Na hipétese de, por qualquer
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situacdo, (i) deixarem de ocorrer as referidas operagOes entre os Cedentes e 0s
Devedores; e/ou (ii) ndo existirem Direitos de Crédito suficientes para cessdo ao Fundo
e gque atendam e aos Critérios de Elegibilidade e a Politica de Investimento, sera dado
causa aos procedimentos do Capitulo XIX do Regulamento. Os fatores politicos e
econdmicos do governo e o crescimento da concorréncia podem levar a diminuicdo da
quantidade de Direitos de Crédito Elegiveis.

Os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo sdo formalizados sob a forma dos Titulos de
Credito e/ou dos Documentos Comprobatoérios, com base nas operacdes realizadas entre
0s Cedentes e os Devedores. Esses Titulos de Crédito representativos dos Direitos de
Credito adquiridos pelo Fundo podem apresentar vicios questionaveis juridicamente,
podendo ainda apresentar irregularidades de forma ou contetdo. Assim, poderia ser
necessaria decisao judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos de
Crédito pelos Devedores, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial desfavoravel.
Em qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
auséncia de recebimento de recursos.

Ainda que os Direitos de Crédito sejam devidamente constituidos, a sua efetiva cessao
pode ser dificultada ou impedida na hipdtese de se verificarem falhas na entrega ou,
ainda, a ndo entrega, pelos Cedentes, dos documentos necessarios a formalizagdo da
cessdo de Direitos de Crédito, impedindo, assim a sua aquisi¢éo pelo Fundo.

O risco relacionado a sazonalidade do setor de atuacdo dos Cedentes apresenta forte
correlagcdo com a concentragdo de Cedentes em um ou em alguns setores da economia,
sendo que, quanto menor a diversificacdo dos setores de atuacdo dos Cedentes, maior
sera a exposicdo do Fundo aos efeitos da natureza ciclica das operacbes por eles
contratadas.

Ainda que os Direitos de Credito sejam devidamente constituidos, a sua efetiva cessao
pode ser dificultada ou impedida na hipdtese de se verificarem falhas na entrega ou,
ainda, a ndo entrega, pelos Cedentes, dos documentos necessarios a formalizacdo da
cessdo de Direitos de Crédito, impedindo, assim a sua aquisi¢do pelo Fundo.

O risco relacionado a sazonalidade do setor de atuacdo dos Cedentes apresenta forte
correlagcdo com a concentragdo de Cedentes em um ou em alguns setores da economia,
sendo que, quanto menor a diversificagcdo dos setores de atuacdo dos Cedentes, maior
sera a exposicdo do Fundo aos efeitos da natureza ciclica das operacbes por eles
contratadas.

Riscos Relacionados a Recuperacdo Judicial, Faléncia ou Liquidacéo dos Cedentes e/ou
Devedores dos Direitos de Crédito.

Os Direitos de Credito adquiridos pelo Fundo poderdo ser afetados e ter seu pagamento
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prejudicado caso venham a ser propostos ou requeridos pedidos de recuperacao judicial, de
faléncia, de liquidacdo ou de procedimentos de natureza similar contra os Cedentes e/ou as
Devedores. Os principais eventos que podem afetar a cessdo dos Direitos de Crédito
consistem (i) na revogacdo da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo na hip6tese de
faléncia dos respectivos Cedentes; (ii) a existéncia de garantias reais sobre os Direitos de
Crédito, constituidas antes da sua cessdo ao Fundo omitidas por seus respectivos Cedentes;
(iii) na penhora ou outra forma de constrigdo judicial sobre os Direitos de Crédito; (iv) na
verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude & execucéo praticadas
pelos Cedentes de tais Direitos de Crédito. Em caso de ocorréncia de qualquer dos eventos
acima descritos, os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo poderdo ser alcancados por
obrigacbes dos respectivos Cedentes e o patrimonio do Fundo podera ser afetado
negativamente.

Adicionalmente, em se tratando de Direitos de Crédito relativos a contratos de compra e
venda de produtos, mercadorias e/ou servicos para entrega futura, a ocorréncia dos eventos
acima descritos podera afetar negativamente a capacidade de o Cedente cumprir com as
obrigacdes necessarias para que os Direitos de Crédito em questdo sejam exigiveis de suas
Devedores. Assim, tendo em vista que até o cumprimento da Performance pelo respectivo
Cedente os Direitos de Crédito ndo sdo oponiveis ou exigiveis as Empresas do Sistema
Petrobras, para efeitos do célculo de provises do Fundo e da defini¢do de nivel de risco
atribuivel a cada grupo econdmico nos termos do Artigo 3° da Resolu¢cdo CMN n° 2.682:
(i) somente deverdo ser considerados na definicdo do nivel de risco das Empresas do
Sistema Petrobras os Direitos de Crédito Performados; e (ii) os Direitos de Crédito que
sofram atraso no pagamento ocasionado por atraso na Performance relativa ao mesmo
deverdo ser considerados como obrigagdes de seu respectivo Cedente, ndo sendo
considerado na definicdo dos niveis de risco da Empresa do Sistema Petrobras aos quais se
referem. Caso se verifique a ocorréncia da hipdtese ora descrita, devera ser calculada
provisdo sobre a totalidade dos Direitos de Credito a Performar cedidos pelo Cedente em
questdo e pelos demais integrantes de seu grupo econdmico, independente de quem seja a
Devedora dos mesmos.

Risco de Pre-Pagamento.

Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado, total ou
parcial, do valor do principal e dos juros devidos até a data de pagamento do Direito de
Credito. Este evento pode implicar no recebimento, pelo Fundo, de um valor inferior ao
previamente previsto no momento de sua aquisi¢do, em decorréncia do desconto dos juros
que seriam cobrados ao longo do periodo compreendido entre a data do pré-pagamento e a
data original de vencimento do crédito e, caso ndo sejam realocados, a rentabilidade
prevista para o Fundo poderia ser impactada..

Amortizacéo e Resgate Antecipado das Cotas.
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As Cotas do Fundo estdo sujeitas a antecipacdo de seu cronograma original de amortizagédo
e resgate, total ou parcial, podendo a amortizacdo e ou resgate antecipado ser determinado a
critério da Administradora caso a parcela do Patriménio Liquido do Fundo alocada em
Direitos de Crédito permaneca abaixo de 60% (sessenta por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo por mais de 30 (trinta) dias consecutivos, observados os procedimentos
estabelecidos no artigo 40 do Regulamento. Na hip6tese de amortizacdo ou resgate
antecipado de Cotas os valores a serem pagos pelo Fundo aos Cotistas considerardo 0s
rendimentos calculados de acordo com Meta de Rentabilidade da classe ou série em
questdo até a data do pagamento da referida amortizacdo ou resgate antecipado, sendo que a
partir de tal data os rendimentos passardo a ser calculados exclusivamente sobre o valor
remanescente das Cotas em questdo, caso exista. Na hipotese de amortizacdo ou resgate
antecipado das Cotas, ndo é possivel assegurar a existéncia de oportunidade de
investimentos disponiveis ou acessaveis pelos investidores que tenham suas Cotas
amortizadas antecipadamente, que lhes permita auferir a rentabilidade que teriam caso
referida amortizacdo ou resgate antecipado ndo tivessem ocorrido, ndo sendo devido pelo
Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a
Consultora, qualquer multa, penalidade ou compensacao, de qualquer natureza em relacdo a
tal fato ou em decorréncia da amortizacdo ou resgate antecipado.

Riscos e Custos de Cobranca.

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

Limitagdo do Gerenciamento de Riscos.

A realizacdo de investimentos no Fundo exp8e o investidor aos riscos a que o Fundo esta
sujeito, os quais poderdo acarretar perdas para os Cotistas. Embora a Administradora
mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicacbes do Fundo, ndo ha qualquer
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.
Em condi¢des adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua
eficiéncia reduzida.

Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos.
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Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e
procedimentos estabelecidos para registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor.
Referidos critérios, tais como 0s de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros, poderao
causar variagfes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em
aumento ou reducéo do valor das Cotas.

Risco Decorrente da Falta de Registro dos Contratos de Cessédo e dos Termos de Cessao.

As vias originais de cada Contrato de Cessdo e cada Termo de Cessdo ndo serao
necessariamente registradas no Cartorio de Registro de Titulos e Documentos na sede do
Cessionério e da Cedente. O registro de operacdes de cessdo de créditos tem por objetivo
tornar publica a realizacdo da cessdo, de modo que (i) a operacao registrada prevaleca caso
0 Cedente celebre nova operacgdo de cessdao dos mesmos Direitos de Crédito com terceiros;
e (ii) se afastem duvidas quanto a data e condi¢cdes em que a cessdo foi contratada em caso
de ingresso do Cedente em processos de recuperacdo judicial, faléncia ou de plano de
recuperacao extrajudicial. A auséncia de registro podera representar risco ao Fundo (i) em
relacdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou
cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario; e (ii) em caso de ingresso dos Cedentes em
processos de recuperacgdo judicial, faléncia ou de plano de recuperacdo extrajudicial, nos
quais a validade da cessdo dos Direitos de Crédito venha a ser questionada. Assim, nas
hipoteses de (i) o Cedente contratar a cessdo de um mesmo Direito de Crédito com mais de
um cessionario; ou (ii) de ingresso dos Cedentes em processos de recuperacao judicial,
faléncia ou de plano de recuperacdo extrajudicial, a ndo realizacdo do registro podera
dificultar, respectivamente, (a) a comprovacao de que a cessdo contratada com o Fundo é
anterior a cessdo contratada com o outro cessionario e (b) a comprovacao da validade da
cessdo perante terceiros, prejudicando assim o processo de recebimento e de cobranca dos
Direitos de Crédito em questao e afetando adversamente o resultado do Fundo.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade.

O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Cotas é
apenas uma meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo a Meta de Rentabilidade
Prioritaria garantia minima de rentabilidade aos investidores, seja pela Administradora,
pelo Custodiante, pela Gestora, pela Consultora, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC
ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo
constituam patriménio suficiente para a valorizacdo das Cotas Seniores, com base na Meta
de Rentabilidade Prioritaria, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior & meta indicada no
respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relacdo a
qualquer fundo de investimento em direitos creditorios no mercado, ou ao proprio Fundo,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

Risco de Concentracao.
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O risco da aplicacdo no Fundo possui forte correlacdo com a concentracdo da carteira do
Fundo, sendo que, quanto maior for a concentracdo da carteira do Fundo, maior sera a
chance do Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das Cotas.

Risco Relacionado a Emissao de Novas Cotas.

O risco de diluicdo dos direitos politicos dos titulares de Cotas relaciona-se a emissdo de
novas Cotas, sem consulta, aprovacdo prévia ou concessao de direito de preferéncia para
subscricdo de Cotas para os titulares das Cotas da mesma classe que ja estejam em
circulagdo na ocasido. Assim, havera risco de modificacdo de relacdo de poderes
especificamente para as matérias objeto de deliberacdo em Assembleia Geral, cujo quorum
exigido para aprovagdo ndo se restrinja a Cotas de determinada classe de Cotas.

Outros Riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos ao controle da Administradora, tais como moratoria, inadimplemento de
pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros,
alteracdo na politica monetaria, inclusive, mas ndo se limitando a criagdo de novas
restricGes legais ou regulatorias que possam afetar adversamente a validade da constitui¢do
dos Direitos de Crédito e da cessao desses, alteracdo da politica fiscal aplicavel ao Fundo,
0s quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os Cotistas.
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INFORMACOES SOBRE ORIGINADORES, DEVEDORES OU COOBRIGADOS

Por tratar-se de um fundo multissetorial e multicedentes, o Fundo ndo apresenta
concentragdo relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacéo a
nenhum Devedor, Cedente ou grupo econdémico. O Fundo apresenta grande pulverizacéo
em relagé@o aos Cedentes, Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar limites de
concentracdo para cada um desses estabelecidos em seu Regulamento. Para informagoes
acerca dos mencionados limites de concentracdo veja a Segdo “Informacdes Sobre os
Direitos de Crédito — Limites de Concentracdo” deste Prospecto.
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LIQUIDACAO DO FUNDO

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

EVENTOS DE AVALIACAO

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

(@) rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer série de Cotas Seniores em
Circulacdo em 02 (dois) niveis abaixo da classificagdo de risco originalmente
atribuida;

(b) inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigacdes previstos no
Regulamento, no Contrato de Cessdo e no Contrato de Custodia, desde que,
notificado pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o
faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida
notificacéo;

(c) impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que
preencham os Critérios de Elegibilidade;

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

(e) caso as Razdes de Garantia ndo sejam atendidas dentro do prazo estabelecido
para o reenquadramento nos termos do Capitulo XIX do Regulamento.

O Fundo ndo estara sujeito a liquidacdo automatica. Na ocorréncia de qualquer Evento de
Avaliacdo serd convocada Assembleia Geral, nos termos do Capitulo XXV, para avaliar o
grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo. A
Assembleia Geral podera deliberar (i) pela ndo liquidagdo do Fundo ou (ii) que o Evento de
Avaliacdo que deu causa a Assembleia Geral constitui um Evento de Liquidagdo,
estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo, independentemente da
convocacao de nova Assembleia Geral nos termos do Artigo 66 do Regulamento.

Mesmo que o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da realizacdo da Assembleia Geral
prevista no artigo 75 do Regulamento, a referida Assembleia Geral sera instalada e

deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquida¢do do Fundo.

Na hipdtese de os Cotistas deliberarem pela liquidagdo do Fundo, esses deverdo estabelecer
em Assembleia Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados para preservar Seus
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direitos, interesses e prerrogativas.

No caso de decisdo assemblear pela ndo liquidacdo antecipada do Fundo, serd assegurado
aos Cotistas dissidentes, o resgate das Cotas Seniores por eles detidas, pelo seu valor, na
forma prevista no Suplemento e no Regulamento. Caso o Fundo n&o tenha recursos, em
moeda corrente nacional, suficientes para efetuar o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas
dissidentes, no prazo de 60 (sessenta) dias contados da data da Assembleia Geral em
questdo, todos os recursos em moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serdo
prioritariamente utilizados para o resgate de tais Cotas. Em observancia ao Artigo 15 da
Instru¢do CVM 356, o Fundo esta vedado de realizar o resgate de Cotas detidas por
Cotistas dissidentes com pagamento em Direitos de Crédito.

Caso a deliberagdo da Assembleia Geral referida no paragrafo acima determine a liquidacao
antecipada do Fundo, o Fundo resgatard todas as Cotas compulsoriamente, a0 mesmo
tempo, em igualdade de condicbes e considerando o valor da participacdo de cada Cotista
no valor total das Cotas Seniores em Circulacdo, observados os seguintes procedimentos:

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

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

(c) observada a ordem de alocacdo dos recursos definida no Capitulo XXIII do
Regulamento, a Administradora determinard ao Custodiante que debite a Conta
do Fundo e procederd ao resgate das Cotas em Circulacdo até o limite dos
recursos disponiveis.

Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas Seniores, a
Administradora podera convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a
possibilidade do resgate dessas Cotas em Direitos de Crédito, nos termos e condicbes
constantes da legislacdo em vigor.

Até o pagamento integral das Cotas Seniores, quer em dinheiro ou em Direitos de Crédito,
ficard suspenso o resgate das Cotas Subordinadas, que somente serdo resgatadas apds o
resgate integral das Cotas Seniores.

Os procedimentos descritos no Paragrafo 4° do Artigo 54 do Regulamento poderdo ser
interrompidos apos o resgate integral das Cotas Seniores, quando o Fundo podera promover

0 resgate das Cotas Subordinadas.

Caso ap0s 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Avaliagdo e observadas as
deliberacBes da Assembleia Geral referida no Paragrafo 2° do Artigo 54 do Regulamento, o
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Fundo ndo disponha de recursos parao resgate integral das Cotas, sera constituido pelos
titulares das Cotas Seniores em Circulagdo um condominio nos termos do Artigo 1.314 e ss.
do Cddigo Civil, cujas fracOes ideais de cada titular de Cotas serdo calculadas de acordo
com a proporcao das respectivas Cotas detidas por cada titular sobre o valor total das Cotas
em circulagéo, respeitada a subordinacdo entre as classes das Cotas. A Administradora
devera notificar os Cotistas (i) para que os mesmos elejam um administrador para o referido
condominio de Direitos de Crédito, na forma do Artigo 1.323 do Codigo Civil Brasileiro; e
(if) informar a proporgdo de Direitos de Crédito a que cada titular de Cotas fizer jus.
Referido condominio, que sucederda o Fundo em todos os seus direitos e obrigaces,
inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Credito existentes na data de constitui¢do do
referido condominio.

Caso os titulares das Cotas Seniores ndo procedam a eleicdo do administrador do
condominio, fica desde ja estabelecido que essa fungdo sera atribuida ao titular de Cotas
Seniores que detenha, isoladamente ou em conjunto com suas Partes Relacionadas, a
maioria das Cotas Seniores em Circulag&o.
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ASSEMBLEIA GERAL

COMPETENCIA

Compete privativamente a Assembleia Geral observados 0s respectivos quoruns de
deliberagéo:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

)

(9)

(h)

(i)

)

(k)

tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as demonstragdes financeiras
deste;

deliberar sobre a substituicdo da Administradora, incluindo, mas néo se limitando a
hip6tese no Regulamento;

deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo, da Taxa de Gestdo ou da Taxa
de Consultoria, inclusive na hipotese de restabelecimento de taxa que tenha sido
objeto de reducao;

deliberar sobre a incorporacdo, fusao, cisdo, liquidacao ou prorrogacdo do Fundo;

aprovar a contratacdo e substituicdo da Consultora para prestacdo de servigos de
apoio a Gestora na analise e selecdo de Direitos de Crédito, e para a cobranca de
Direitos de Crédito inadimplidos e outros servi¢os relacionados;

deliberar sobre a substituicho da Taxa utilizada como pardmetro para a
determinagdo da Meta de Rentabilidade Prioritaria;

aprovar qualquer alteracdo do Regulamento, exce¢do feita a inclusdo de
Suplementos nos termos do Regulamento;

aprovar qualquer alteracdo do Regulamento, excecdo feita a inclusdo de
Suplementos nos termos do Regulamento;

aprovar a substituicdo do Custodiante, dos Agentes de Recebimento, da Gestora, da
Consultora, do Auditor Independente e/ou da Agéncia de Classificacdo de Risco;

aprovar a cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza,
que ndo estejam expressamente previstos no Regulamento;

aprovar o aumento das despesas e encargos ordindrios do Fundo, inclusive a
contratacdo de prestadores de servigos e assuncdo de despesas ndo expressamente
previstas no Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou
regulamentar;
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() aprovar a liquidacdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de
Avaliacdo; e

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

As materias indicadas nos incisos (b), (c), e (d) acima, deverdo ser aprovadas, em primeira
convocacao, pelos titulares da maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocacao, pelos
titulares da maioria das Cotas presentes a Assembleia Geral.

O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembleia Geral sempre que
tal alteragcdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinagdes das
autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo correcfes e
ajustes de carater ndo material nas definicGes e nos parametros utilizados no céalculo dos
indices estabelecidos no Regulamento, devendo tal alteragdo ser providenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes. A incluséo de
Suplementos elaborados nos termos do Anexo IV do Regulamento deve ser precedida de
autorizacao deliberada em Assembleia Geral de Cotistas Subordinados Janior.

PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocagdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, quando em primeira convocacdo, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, nas demais convocacdes, e far-se-4 por meio de publicacdo no Periddico
utilizado para divulgagéo das informagdes do Fundo ou envio de carta ou correio eletronico
aos Cotistas, dos quais constardo o dia, a hora e o local em que seréa realizada a Assembleia
Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informagdes
e dos elementos adicionais necessarios a analise prévia pelos Cotistas das matérias objeto
da Assembleia Geral.

A Assembleia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou (ii) por Cotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulacéo.

A Assembleia Geral se instalara em primeira convocagao, com a presenca de Cotistas que
representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais uma das Cotas Seniores e 50%
(cinquenta por cento) mais uma das Cotas Mezanino e Subordinadas em conjunto, em
circulagdo e, em segunda convocagdo, com a presenca de no minimo 1 (um) Cotista,
excecdo feita ao disposto no paragrafo 7° a seguir,e ao disposto nos parédgrafos 1° ao
paragrafo 4° do Artigo 79. Independentemente de quaisquer formalidades previstas na lei
ou neste Regulamento, serd considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem
todos os Cotistas.

A presidéncia da Assembleia Geral cabera ao Cotista presente que for titular do maior
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namero de Cotas, 0 qual podera delega-la a Administradora.

A Administradora e/ou os Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das
Cotas em circulacdo poderdo convocar representantes do Custodiante, do Auditor
Independente, da Gestora, da Consultora, ou quaisquer terceiros, para participar das
Assembleias Gerais, sempre que a presenca de qualquer dessas pessoas for relevante para a
deliberacdo da ordem do dia.

Independentemente de quem tenha convocado, o representante da Administradora devera
comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestar aos Cotistas as informac6es que lhe forem
solicitadas.

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

Na hipdtese de a convocacdo de Assembleia Geral ser realizada por meio de envio de carta
ou por meio de correio eletrdnico aos Cotistas, a Administradora devera enviar,
simultaneamente ao envio aos Cotistas, copia da referida comunicacdo a Gestora e a
Consultora.

A cada Cota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Cotista por
mandatario legalmente constituido ha menos de | (um) ano, sendo que o instrumento de
mandato devera ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) dias Uteis
antes da data de realizacdo da Assembleia Geral.

Ressalvado o disposto no Regulamento e observado o previsto na regulamentacéo
aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a deliberacdo dos Cotistas devera ser aprovada

pelos votos favoraveis dos Cotistas titulares da maioria das Cotas presentes a Assembleia
Geral.

As seguintes matéria deverdo ser aprovadas, em primeira convocacao, pelos titulares de
Cotas que representem maioria das Cotas emitidas, e, em segunda convocacéo pela maioria
das Cotas dos presentes, observado o previsto na regulamentacédo aplicavel:

(@) alteracdo da remuneracdo da Administradora;

(b)  alteracdo dos Critérios de Elegibilidade;

) cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que nao
estejam expressamente previstas no Regulamento; e
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(d)  aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de
prestadores de servigos e assuncdo de despesas ndo expressamente previstas no
Regulamento, salvo se 0 aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar.

As seguintes matérias deverdo ser aprovadas, em primeira convocagao, pelos titulares de
70% (setenta por cento) das Cotas Subordinadas Junior em circulacdo, e, em segunda
convocacdo pela maioria das Cotas Subordinadas Junior dos presentes, observado o
previsto na regulamentacéo aplicavel:

@) aumento do numero de Cotas Mezanino ou de Cotas Subordinadas Junior,
estabelecidas no presente Regulamento;

(b) criacdo de nova classe de Cota Subordinada Mezanino;

(©) alteracbes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacfes das Cotas
Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneragdo das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Mezanino;

(d) Eleicdo dos membros do Comité de Investimentos;

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

()] alteracdo da Politica de Investimento e da Politica de Analise de Crédito,
estabelecidas no Regulamento, respectivamente; e

(9) aprovar a contratacdo e substituicdo da Consultora para prestacdo de servicos de
anélise e selecdo de Direitos de Crédito, cobranga e outros servicos relacionados.

As seguintes matérias deverdo ser aprovadas, em primeira convocacgdo, pelos titulares da
maioria das Cotas Mezanino em circulacdo, e, em segunda convocacao pela maioria das
Cotas Mezanino dos presentes, sendo que caso se refiram exclusivamente a uma Unica
classe de Cotas Mezanino existentes, ndo afetando as demais classes de Cotas Mezanino, as
deliberacbes deverdo ser tomadas exclusivamente por titulares de Cotas da classe em
questdo, observado o previsto na regulamentacédo aplicavel:

@) criacdo de nova classe de Cota Mezanino com prioridade de amortizacdo em relacéo
a classe de Cotas Mezanino ja existente; e

(b) alteracOes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagcdes das Cotas Mezanino.

A alteracdo das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacfes das Cotas Subordinadas
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Junior dependeréo da aprovacao dos titulares da maioria das Cotas Subordinadas Junior em
Circulacéo, observado o previsto na regulamentacdo aplicavel.

As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados 0s quoruns estabelecidos no
Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos os
Cotistas, independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral ou do voto
proferido na mesma.

Os Cotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia a fim de deliberar sobre
matéria de seu interesse, observados o0s procedimentos de convocagao, instalacao e deliberacdo
previstos no Regulamento.
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REGRAS DE MOVIMENTACAO

O valor minimo de aplicacéo no Fundo é de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais). Além
disso, esta Oferta destina-se somente a Investidores Qualificados.

As Cotas Seniores da 22 Série ndo serdo registradas para negociacdo em bolsa de valores ou
entidade de balcdo organizado por ocasido da realizacdo da Oferta.

N&o obstante, as Cotas Seniores da 22 Série poderdo ser registradas para negociacdo na
CETIP, mediante solicitacdo de qualquer dos Cotistas e de acordo com a legislagéo vigente,
cabendo ao intermediario assegurar a condi¢do de investidor qualificado do adquirente das
Cotas. Na hipotese de solicitacdo de qualquer Quotista & Administradora, esta devera tomar
as providéncias necessarias para o registro solicitado.

A integralizacdo, a amortizacdo e o regaste de Cotas do Fundo podem ser efetuados por
meio de Transferéncia Eletrénica Disponivel — TED, ou outra forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui-las.

Admite-se o resgate de Cotas do Fundo em Direitos de Crédito, na hipétese de liquidagédo
antecipada do Fundo, conforme especificado no paragrafo 5°, Artigo 54 do Regulamento.

O prazo para efetivacdo de Amortizacdo Programada sera aquele definido no respectivo
Suplemento de cada seérie de Cotas Seniores ou de cada classe de Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso. Se a Amortizacdo Programada no cair em Dia Util, os valores
correspondentes serdo pagos ao(s) Cotista(s) no primeiro Dia Util seguinte, ndo havendo
direito, por parte do(s) Cotista(s), a qualquer acréscimo.
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TAXAS EENCARGOS DO FUNDO

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

TAXA DE ADMINISTRACAO

Seré devida a Administradora e demais prestadores de servigos de administracdo ao Fundo,
a titulo de honorarios pela atividade de administracdo e de custodia do Fundo, bem como
de outras definidas no Regulamento, uma taxa de administracdo mensal, sendo calculada e

provisionada todo dia util, conforme a seguinte férmula:

TA = ((tx/252) x PL(D-1) + TC

onde:

TA: Taxa de Administracao

TX: 0,3% a.a. (zero virgula trés por cento ao ano) sobre o valor do patriménio
do Fundo.

PL(D-1): Patrimdnio Liquido do Fundo no dia util imediatamente anterior a data de
pagamento.

TC: Taxa de Consultoria.

O valor mensal da taxa de administracdo, excluida a Taxa de Consultoria, ndo podera ser
inferior a R$ 5.000,00 (cinco mil reais) até o décimo segundo més de operacao. A partir do
décimo terceiro més, até o vigésimo quarto més, o valor mensal da taxa de administracéo,
excluida a Taxa de Consultoria, ndo podera ser inferior a R$ 6.000,00 (seis mil reais). A
partir do décimo quinto més, o valor mensal da taxa de administracdo, excluida a Taxa de
Consultoria, ndo podera ser inferior a R$ 7.000,00 (sete mil reais).

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

A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas

diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatdrio
dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragéo.
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A Taxa de Administracdo sera rateada entre a Administradora, a Gestora e a Consultora, na
forma entre eles acordada e observado o disposto no paragrafo 3° do Artigo 25 do
Regulamento.

A Administradora nfo sera devida taxa de performance.
TaxA DE CUSTODIA

Serd devida ao Custodiante, a titulo de honorérios pelas atividades estabelecidas no
Regulamento, uma Taxa de Custddia a ser deduzida da Taxa de Administracdo, nos termos
acordados em documento celebrado entre a Administradora (na qualidade de representante
do Fundo) e o Custodiante, a ser paga pelo Fundo mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a primeira subscricdo de
Cotas.

TAXA DE CONSULTORIA

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

DEMONSTRATIVO DE CUSTO DE DISTRIBUICAO DA OFERTA DE COTAS SENIORES

% em relacéo ao valor da

Custo Distribuigdo Montante (R$)
Comissao de Colocagéo 0,000% 0,00
Custos de Classificacdo de Risco® 15,26% R$ 17.000,00
Assessoria Juridica 35,90% R$ 40.000,00
Taxa de Registro na ANBIMA 2,45% R$ 2.732,45
Taxa de Registro na CVM 45,95% R$ 51.200,00
Custos com Cartério 0,45% R$500,00
Total 100% 111.432,45

! Custos relativos ao relatério de classificacéo de risco elaborado pela Austin.
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REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

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

Objetivo de Tratamento Tributario

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

As Amortiza¢des Programadas poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributario aplicavel ao
resgate das Cotas Seniores, pois 0s prazos de amortizacdo sdo menores que 0 prazo de
resgate, o que implica um tratamento tributario menos favorecido ao Cotista. Ademais, 0
Fundo ndo tem como garantir aos seus Cotistas que a legislagdo atual permanecerd em
vigor pelo tempo de duragdo de cada série do Fundo, e ndo tem como garantir que nédo
havera alteracdo da legislacdo e regulamentagdo em vigor, e que esse sera 0 tratamento
tributario aplicavel aos titulares de Cotas Seniores a época do resgate ou da amortizagéo de
Cotas Seniores de cada série.

Tributacdo Aplicavel aos Cotistas
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores
Mobiliarios (0 “IOF/Titulos”). Nos termos da legislacdo vigente, o IOF/Titulos sera
cobrado a aliquota de 1% ao dia sobre o valor do resgate (liquida¢do do Fundo), cessao ou
repactuacdo das Cotas, limitado ao rendimento da operacdo, em funcéo do prazo, conforme
a tabela regressiva anexa ao Decreto n.° 6.306/07. Segundo esse Decreto, resgates, cessdes
ou repactuagdes efetuados em prazo de até 29 dias (inclusive), sujeitam-se ao IOF/Titulos,
calculado de forma percentual sobre o rendimento auferido, sendo que gquanto 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 célculo do Imposto de Renda Retido na
Fonte.

Imposto de Renda

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

(i) Parao Cotista pessoa fisica residente no Brasil:
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e 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacédo do Fundo) ou amortizacdo das Cotas
do Fundo devem ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do
resgate ou amortizacdo e o respectivo custo de aquisicdo das Cotas, as aliquotas
regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo™:

22,5% em aplicacGes com prazo de até 180 dias;
20% em aplicacdes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% em aplicacdes com prazo de 361 até 720 dias;
15% para aplicacbes com prazo acima de 720 dias.

S OO

A Administradora 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 variacdo 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 aplicacGes com prazo de até 180 dias;
¢ 20% em aplicacdes com prazo acima de 180 dias.

e 0s ganhos auferidos na alienacdo das Cotas fora de bolsa devem ser tributados a
aliquota de 15%, devendo ser recolhidos pela propria pessoa fisica.

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

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

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

! 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.

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

3 Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF sera tratado como antecipag&o do imposto devido e a variagao positiva do valor da quota integrara a base de calculo do imposto
de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribuicdo social sobre o lucro — CSLL da pessoa juridica.
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(iii) Para os Cotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributacéo
segue a regra aplicavel ao Cotista pessoa fisica residente no Brasil. As excegdes
dizem respeito a: (a) Cotistas sediados em localidades de tributacdo favorecida, para
0s quais pode haver uma tributacdo de 25% e (b) Cotistas registrados de acordo com a
Resolugdo n° 2.689, que ndo sejam residentes ou domiciliados em pais com tributacdo
favorecida. Para essa Ultima situacdo, as aliquotas aplicaveis no resgate, na
amortizacdo e na alienacédo (realizada em bolsa) de Cotas séo de 15%, ou de 0%, no
caso de alienacdo em bolsa de valores.

Exceces e Outras Incidéncias

Existem algumas exceg¢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.

Tributacéo Aplicavel ao Fundo

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

COFINS.

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

IOF

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

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

Em decorréncia das alteracdes constantes as quais a legislacado fiscal brasileira esta sujeita,
novas obrigacdes podem ser impostas, no futuro, sobre o Fundo.
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PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO
ADMINISTRADORA

O Fundo é administrado pela SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S.A., sociedade
inscrita sob o CNPJ/MF sob o n° 62.285.390/0001-40, com sede na Av. Brigadeiro Faria
Lima, 1.355 — 3° andar, na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo. A Administradora
realizard a administragdo do Fundo cumprindo suas obrigacdes com a diligéncia e correcéo
usualmente aplicadas pelo mercado, entendidos, no minimo, como aqueles que todo homem
ativo e probo deve empregar na conducdo de seus proprios negdcios, praticando todos 0s
seus atos com a estrita observancia (i) da lei, das normas regulamentares, em especial as da
CVM; (i) do Regulamento; (iii) das deliberacbes da Assembleia Geral; e (iv) dos deveres
fiduciarios de diligéncia, lealdade, informacédo e preservagdo dos direitos dos Cotistas. Os
deveres e obrigacGes da administradora encontram-se detalhados no Capitulo VIII do
Regulamento.

A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacdes de acordo
com o0s mais altos padrdes de diligéncia e corre¢cdo do mercado, entendidos no minimo
como aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na conducgédo de seus proprios
negocios, praticando todos 0s seus atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas
regulamentares aplicaveis, (ii) do Regulamento, (iii) das deliberacdes da Assembleia Geral,
e (iv) dos deveres fiduciarios, de diligéncia e lealdade, de informacéo e de preservacdo dos
direitos dos Cotistas.

A Administradora foi também contratada para exercer as atividades de coordenagdo e
colocacdo das Cotas do Fundo, em regime de melhores esforgos, bem como para prestar os
servicos de custddia qualificada, escrituragéo e controladoria.

Breve Historico

A SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S.A. iniciou suas atividades em 1967. A
SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S.A. é corretora membro e agente de
compensagdo da BOVESPA — Bolsa de Valores de Sdo Paulo (n° 58), BM&F — Bolsa de
Mercadorias e Futuros (n° 58) e SOMA (n° 124). A corretora atua de forma integrada ao
Banco Paulista S.A. e juntos adotaram como seus principios e valores: ética,
responsabilidade, crescimento sustentado, lucratividade e solidez, os quais garantem o éxito
de seus trabalhos e sucesso na relacdo com seus clientes. A SOCOPA — Sociedade Corretora
Paulista S.A. é cadastrada na CVM como prestadora de servicos de administracdo de
carteiras desde 1990.

Substituicao

88



A Administradora podera ser substituida através da sua renuncia, conforme previsto no
Artigo 27 do Regulamento, ou por decisdo da Assembleia Geral, devidamente convocada e
reunida para este proposito.

GESTORA
Para a prestacdo dos servicos de gestdo do Fundo foi contratada a J&M Investimentos Ltda.
Breve Histdrico

A J&M Investimentos Ltda. € uma empresa independente de gestéo de recursos de terceiros
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios. Fundada em 2007, tem
como sécios Marco Antdnio dos Santos Martins, Joel Rodrigues Freire e Luiz Fernando
Conte Vasconcelos, profissionais com larga experiéncia no mercado financeiro e de
capitais. O foco da empresa é realizar a gestdo de carteiras de a¢des e de fundos de direitos
creditdrios, possuindo atualmente sob sua gestdo clubes de investimentos e fundos de
direitos creditorios. A empresa possui sede em Porto Alegre-RS e uma filial em Sao Paulo-
SP.

Substituicao

A Administradora pode contratar outra instituicdo credenciada pela CVM para prestacao
dos servigos de administracdo da Carteira do Fundo, agindo sempre no interesse dos
Cotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembleia Geral.

CUSTODIA E CONTROLADORIA

Para realizacdo da custodia e de Controladoria dos Ativos Financeiros do Fundo, conforme
previsto no artigo 38 da Instrucdo CVM n° 356/01, a Administradora contratou o Banco
Paulista S.A.

Breve Histérico

O Banco Paulista S.A. iniciou suas atividades em 1989, por decisdo dos acionistas da
SOCOPA - Corretora Paulista S.A., hoje subsidiaria integral do banco. Os clientes do
banco sdo empresas de medio porte, as quais sdo oferecidas solugdes que combinam
produtos das carteiras comercial e de cdmbio, e pessoas fisicas, para as quais h&d uma linha
de produtos de crédito pessoal consignavel e crédito direto ao consumidor.

Além disso, o Banco Paulista S.A. oferece servicos que englobam cobranca, atuagdo como
agente de compensacdo, liquidacdo financeira e administracdo e custddia de direitos de
crédito e de titulos e valores mobiliarios.

Substituicéo
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A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra instituicdo credenciada pela
CVM para prestacdo dos servicos de custddia, agindo sempre no interesse dos Cotistas do
Fundo, e desde que aprovado pela Assembleia Geral.

CONSULTORA

A Consultora foi contratada para a prestacdo dos servicos de (i) apoio & Gestora na analise
de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos de Crédito para aquisi¢do pelo Fundo,
validadas as CondicGes de Cessdo e os Critérios de Elegibilidade; (ii) negociacdo dos
valores de cessdo com os respectivos Cedentes; (iii) disponibilizacdo de informac6es sobre
os Direitos de Crédito, Cedentes e Devedores por ela analisados ao Custodiante; (iv)
monitoramento das Contas de Recebimento nos termos estabelecidos no Regulamento; e
(v) cobranca de todos os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo que nédo
tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento, de acordo com a Politica de
Cobranca do Fundo e as demais condigcOes estabelecidas no respectivo Contrato de
Consultoria.

Breve Histérico

Fundada em 2009, a AML Promotora de Crédito é uma empresa especializada na
originagdo de operagOes financeiras, atuando com agilidade e baixo custo no
armazenamento de dados, analise cadastral e de crédito.

A AML Promotora de Crédito possui uma histéria recente, mas herda longa experiéncia e
tradicdo de sucesso por meio do trabalho realizado por seus sécios juntamente com uma
equipe de larga experiéncia no mercado financeiro e de fomento mercantil.

A AML Promotora de Credito tornou-se a consultoria exclusiva do Livre Fundo de
Investimentos em Direitos Creditorios, atuando em Sdo Paulo e atendendo clientes de
diversos Estados brasileiros.

Substituicao

A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra instituicdo para prestacdo dos
servicos descritos no paragrafo acima, agindo sempre no interesse dos Cotistas do Fundo, e
desde que aprovada pela Assembleia Geral.

AGENCIA DE CLASSIFICACAO DE RISCO

Como Agéncia de Classificacdo de Risco do Fundo e das series emitidas pelo Fundo foi

contratada a Austin Rating Servigos Financeiros Ltda., devidamente autorizada a prestar 0s
servigos de classificacdo de risco.
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Qualquer alteracdo da classificacdo de risco das Cotas constitui fato relevante para fins de
comunicacao aos Cotistas.

Breve Histérico.

A Agéncia de Classificacdo de Risco é uma agéncia classificadora de risco de credito de
origem brasileira. Foi a primeira empresa nacional a conceder ratings no Brasil. Além do
pioneirismo na classificacdo de risco de crédito, a empresa se caracteriza pelo
desenvolvimento de metodologia prépria, a qual adapta padrdes internacionais ao mercado
financeiro nacional e suas particularidades.

A Agéncia de Classificacdo de Risco atua no mercado nacional ha 25 anos. Nesse periodo,
a agéncia teve a oportunidade de acompanhar os momentos decisivos da economia nacional
e internacional e de suas implicagdes sobre empresas nacionais e, principalmente,
instituicbes financeiras, destacando-se pela seguranca e pela independéncia de suas
opinides.

A Agéncia de Classificagdo de Risco possui um processo de classificacdo extremamente
eficiente e dindmico. O processo é eficiente porque atinge 0s seus objetivos, concedendo
sempre uma opinido fundamentada em fatores quantitativos e qualitativos. Esta eficiéncia
se estende para o horizonte de tempo em que a agéncia continua acompanhando e
modificando, caso necessario, 0s ratings concedidos. O dinamismo, por sua vez, é resultado
de uma metodologia objetiva e bem definida, combinada ao fato de possuir uma equipe
integralmente local, a qual ndo necessita se reportar a comités localizados em outros paises.
Além de uma decisdo mais réapida, o comité local emite uma opinido final baseada em um
conhecimento mais amplo acerca do mercado nacional.

Substituicao

A Administradora pode contratar outras agéncias de classificacdo de risco, agindo sempre
no interesse dos Cotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembleia Geral.

AUDITORIA

Para prestacéo de servicos de auditoria das contas do Fundo foi contratada a empresa Baker
Tilly Brasil Auditores Independentes S/S.

Substituicao
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A Administradora pode contratar outra instituicdo credenciada pela CVM para prestacédo
dos servicos de auditoria, agindo sempre no interesse dos Cotistas do Fundo, e desde que
aprovado pela Assembleia Geral.
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INFORMACOES SOBRE OS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto, preponderantemente, adquirir Direitos de Crédito representados
por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer outro titulo
representativo de crédito e/ou por contratos de compra e venda e/ou prestacdo de servicos,
decorrentes de operacGes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, de acordo
com a atividade especifica de cada um dos Cedentes e as operacOes realizadas entre estes e
seus respectivos Devedores (0s “Direitos de Crédito™).

O Fundo poderéa adquirir (i) Direitos de Crédito relativos a contratos de compra e venda de
produtos, mercadorias e/ou servicos para entrega futura (os “Contratos Lastro”), ou titulos
representativos dos Contratos Lastro, aos quais se refere o Paragrafo 8° do Artigo 40 da
Instrucdo CVM 356 (os “Direitos de Crédito a Performar™) e/ou (ii) Direitos de Crédito
cuja contraprestacdo do respectivo Cedente necessaria a sua a existéncia e exigibilidade ja
tenha sido cumprida pelo Cedente (a “Performance” e os “Direitos de Crédito
Performados”). Os Direitos de Crédito a Performar ndo estdo obrigados a contar com
garantia de instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse Ultimo caso,
regulamentacéo especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

Os Direitos de Crédito a Performar adquiridos pelo Fundo cuja realizacdo da Performance
seja confirmada pelos respectivos Devedores serdo considerados Direitos de Crédito
Performados pos-aquisicdo (os “Direitos de Crédito Performados P6s-Aquisicdo”). Para
efeitos do Regulamento, os Direitos de Crédito Performados Pos-Aquisicdo equiparam-se
aos Direitos de Crédito Performados, aplicando-se a eles os mesmos limites e disposicdes
estabelecidos no Regulamento.

ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Os Direitos de Crédito deverdo contar com documentacdo necessaria a comprovacao do
lastro dos Direitos de Crédito cedidos, incluindo, mas ndo se limitando, aos contratos,
instrumentos, titulos de crédito representativos dos respectivos Direitos de Crédito, anexos,
seguros, garantias e quaisquer outros documentos relacionados aos Direitos de Crédito (0s
“Documentos Comprobatdrios™).

Os Cedentes se responsabilizam civil e criminalmente pela existéncia, certeza, liquidez e
exigibilidade dos Direitos de Crédito, nos termos do Artigo 295 do Cédigo Civil Brasileiro,
bem como pela legalidade, legitimidade, veracidade e correta formalizacdo dos Direitos de
Credito ofertados ao Fundo, por eventuais oposi¢cdes ou excecles apresentadas pelos
Mutuarios contra os Cedentes, o Fundo, a Administradora e o Custodiante. Na grande
maioria das operacOes celebradas até a data deste Prospecto, o Contrato de Cessao
estabelece ainda a responsabilidade dos Cedentes pela solvéncia ou solvabilidade dos
Devedores, ndo sendo, contudo obrigatoria a existéncia de tal disposicao.
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CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relagdo a todos os direitos, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito, nos
termos do Termo de Cesséo. O Contrato de Cessdo e cada respectivo Termo de Cessdo sdo
celebrados de forma irrevogavel e irretratvel. Para mais informacGes acerca dos Contratos
de Cessdo, dos Termos de Cessdo e da forma como se operam as cessdes, veja a Se¢ao
“Caracteristicas do Fundo — Sumario dos Principais Contratos — Contrato de Cessao” deste
Prospecto.

PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS DE CREDITO — TAXA DE DESCONTO
O Fundo adotard taxas de desconto para o calculo do preco de aquisi¢do dos direitos de
crédito em linha ou acima das taxas adotadas pelo mercado para titulos com nivel de risco
similar aqueles a serem adquiridos. Por tratar-se de um fundo multicedentes o Fundo pode
vir a adotar em uma mesma data diferentes taxas de desconto de cessdo em funcdo do
Cedente ou dos Direitos de Crédito que esteja adquirindo.
O preco de aquisicdo — taxas de desconto - de cada Direito de Credito Elegivel é o valor
efetivamente pago pelos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, estabelecidos nos
respectivos Termos de Cessdo, observada a seguinte férmula:

PA = VF/[(1+i)""39]
Onde:
PA = preco de aquisi¢do do Direito de Crédito;

VF = valor de face do Direito de Crédito;

i = taxa de desconto mensal, que devera corresponder a, no minimo, 2 (duas) vezes a Taxa
DI para 0 mesmo periodo.

n = dias corridos entre a data de aquisicao e a data de vencimento do Direito de Crédito.
A taxa de desconto praticada pelo Fundo nos ultimos 6 meses foi equivalente a 4% (quatro
por cento).

LiIMITES DE CONCENTRACAO
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Por tratar-se de um fundo multisetorial e multicedentes, o Fundo ndo apresenta
concentracdo relevante em nenhum setor especifico da economia, bem como em relacéo a
nenhum Devedor, Cedente ou grupo econémico.

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

Além da diversidade de setores de originacdo, o Fundo apresenta grande pulverizacdo de
risco em relagdo aos Cedentes, Devedores e Coobrigados estando obrigado a observar
limites de concentracdo para cada um desses estabelecidos em seu Regulamento.

Com relagdo aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, a Gestora, conforme orientaco
da Consultora, devera observar os limites de composi¢do e diversificagdo da carteira do
Fundo descritos a seguir:

@) o total de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Devedor, podera representar
até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(b)  ototal de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Cedente, podera representar até
10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(©) a somatoria dos Direitos de Crédito a Performar podera representar até 30% (trinta
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(d) o total de Direitos de Crédito representados por cheques podera representar até 20%
(vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(e) sem prejuizo do disposto na alinea “d” acima, a somatéria do total de Direitos de
Credito representados por cédulas de crédito bancario, certificados de recebiveis
imobiliarios e/ou cédulas de produto rural ndo podera ser superior ao volume total
de Cotas Subordinadas;

)] a somatoria dos total de Direitos de Crédito relativos aos 5 (cinco) maiores
Devedores ndo podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

(0) a somatdria do total de Direitos de Crédito Cedidos, relativos aos 5 (cinco) maiores
Cedentes ndo podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

(h)  asomatodria do total (i) de Direitos de Crédito Performados relativos a um Devedor,
e (ii) de Direitos de Crédito a Performar relativos a tal Devedor, pode representar
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até 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, observado o disposto
especificamente nas alineas a seguir;

M o total de Direitos de Crédito adquiridos com coobrigacdo de um mesmo Cedente
podera representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo em
qualquer data de verificagéo;

() o total de emissdo de uma mesma instituicdo financeira, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, pode representar ate 10% (dez por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo.

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

Prazo Médio Percentual do Patriménio Liquido do Fundo
Até 90 dias Até 100%
Até 120 dias Até 80%
Até 180 dias Até 60%

Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos acima (i) o prazo meédio ponderado da carteira
de Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 120 (cento e vinte) Dias Uteis, devendo
eventuais extrapolacdes de tal prazo médio serem sanadas em até 05 (cinco) Dias Uteis
contados de sua constatacdo pela Consultora; e (ii) a alocacdo do Patriménio Liquido do
Fundo observar a proporcéo entre o valor deste e as datas programadas para pagamento de
amortizacOes e resgates das Cotas, de modo que a parcela dos recursos no montante
equivalente a cada uma das Datas de Amortizacdo Programadas e Datas de Resgate das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, seja alocada em: (i)
Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que ndo gozem de liquidez diaria com data de
vencimento anterior a Data de Amortizacdo Programada e/ou Data de Resgate em questéo,
permitindo a formacdo da Reserva de Amortizacdo e Resgate a ela relativa.

No que se refere a obrigacdo de recompra dos Direitos de Crédito, os contratos de cessao de
Direitos de Crédito por meio dos quais o Fundo adquira Direitos de Crédito, poderdo conter
clausula que estabeleca a obrigacdo do Cedente de recomprar os Direitos de Crédito por ele
cedidos caso se verifique a ocorréncia das hipéteses estabelecidas no Anexo VI do
Regulamento. A obrigacdo de recompra ndo sera aplicavel aos casos em que a aquisi¢do
dos Direitos de Crédito seja realizada sem a coobrigacdo do Cedente. Para a inclusdo da
clausula em questdo nos contratos de cesséo, ¢ admitida a sua varia¢do e a ndo inclusdo de
uma ou mais das hipoteses descritas a seguir, incluindo, mas ndo se limitando a recusa do
Devedor em efetuar o pagamento do respectivo Direito de Crédito Cedido na sua respectiva
data de vencimento.
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CoNDICOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

O Fundo somente adquirird Direitos de Credito que atendam, na Data de Aquisicdo e
Pagamento, cumulativamente, das seguintes condigdes de cessdo e critérios de elegibilidade
estabelecidos a seguir.

Sao condicbes para a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo (as “Condigdes de Cessdo”):

@) os Direitos de Crédito devem ser decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos
mencionados no Artigo 2° do Regulamento, de acordo com a atividade especifica de
cada um dos Cedentes e as operacOes contratadas entre estes e seus respectivos
Devedores;

(b) que a aquisi¢do de um determinado Direito de Crédito ndo resulte na extrapolacéo
dos limites de concentracdo da carteira do Fundo estabelecidos no Artigo 15 do
Regulamento

(c) os Direitos de Crédito a Performar a serem adquiridos pelo Fundo deverdo
corresponder a, no méximo, 80% (oitenta por cento) do valor total estimado do
Contrato Lastro ao qual se referem; sendo que (a) o Fundo poderd adquirir no
méaximo 75% (setenta e cinco por cento) do valor de uma determinada parcela de
pagamento prevista no cronograma de pagamento do Contrato Lastro ao qual se
referem; e (b) é vedada a aquisicao das duas Ultimas parcela de um Contrato Lastro;

(d)  os Direitos de Crédito ndo deverdo estar vencidos e pendentes de pagamento quando
da sua cesséo; e

(e) os Direitos de Crédito deverdo ser representados por Documentos Comprobatorios
aplicaveis a natureza do negdécio do qual foram originados.;

O Fundo somente adquirira Direitos de Credito que na Data de Aquisicdo, (i) tenham
atendido as Condic¢des de Cessdo, (ii) sejam encaminhados pela Consultora a Gestora e ao
Custodiante em formato pré-acordado com esses e (iii) no entendimento do Custodiante
atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos a seguir (os “Critérios de
Eleqgibilidade” e os “Direitos de Credito Elegiveis™).

@) os Direitos de Crédito devem ser devidos por Devedores que, na data da respectiva
cessdo, ndo sejam Devedores de outros Direitos de Crédito de titularidade do Fundo,
vencidos e ndo pagos a mais de 60 (sessenta) dias; e
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(b) os Direitos de Crédito tenham seu vencimento final em até 30 (trinta) dias de
antecedéncia em relacdo a ultima Data de Resgate de Cotas Seniores e/ou de Cotas
Mezanino do Fundo; e

TITULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO

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

FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

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

PRECO E PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO
O Fundo adotara taxas de desconto para o céalculo do preco de aquisicdo dos direitos de
crédito em linha com as taxas adotadas pelo mercado para titulos com nivel de risco similar
aqueles a serem adquiridos. Por tratar-se de um fundo multicedentes o Fundo pode vir a
adotar em uma mesma data diferentes taxas de cessdo em fungdo do Cedente ou dos
Direitos de Crédito que esteja adquirindo.
O preco de aquisicdo de cada Direito de Credito Elegivel a ser pago pelo Fundo aos
Cedentes na respectiva Data de Aquisicdo sera calculado de acordo com a férmula a
seguir, especificada nos respectivos Termos de Cessdo. Adicionalmente, o preco de
aquisicao de cada Direito de Crédito deve ser calculado de modo a propiciar ao Fundo, no
minimo, a Taxa Minima de Retorno equivalente a 2 (duas) vezes a Taxa DI.

PA = VF/[(1+i)N"39]
Onde:
PA = preco de aquisi¢do do Direito de Crédito;

VF = valor de face do Direito de Crédito;

i = taxa de desconto mensal, que devera corresponder a, no minimo, 2 (duas) vezes a Taxa
DI para 0 mesmo periodo.

n = dias corridos entre a data de aquisicdo e a data de vencimento do Direito de
CreéditoTaxas de Descontos Mensais
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Destaca-se que € possivel que ao longo da vida do Fundo as taxas de desconto no mercado
venham a ser alteradas em funcéo de variagdes na Taxa DI, de modo que o Fundo possa
alterar as taxas de descontos mensais e de modo a permitir ao Fundo o atendimento da taxa
Minima de Retorno na aquisicdo de Direitos de Crédito e a competitividade das taxas
praticadas pelo Fundo com as taxas praticadas pelo mercado.

N&o obstante busque trabalhar com as taxas de desconto acima indicadas, em funcdo das
condigOes negociais verificadas no mercado e da qualidade dos Direitos de Crédito em cada
operacao, o Fundo realiza ocasionalmente pequenos ajustes para maior ou para menor as taxas
de descontos mensais acima indicados, resultando assim na existéncia de opera¢fes com taxas
de descontos mensais intercalares entre os indicados acima, sendo que a tendéncia é de que 0s
principais niveis variem proporcional e percentualmente a variagdo da Taxa DI com vistas a
atender as Metas de Rentabilidade das Quotas do Fundo. Considerando-se 0 que 0 prazo
médio da carteira do Fundo no primeiro semestre de 2013 oscilou em torno de 30 (trinta)
dias uteis, a elevacdo dos niveis principais de taxas de descontos mensais até que 0S Novos
niveis passem a ser predominantes na composicao da carteira tende a demorar o equivalente
ao prazo médio da carteira, a partir de sua aplicacdo. Em 31 de dezembro de 2013 a carteira
de Direitos de Crédito do Fundo encontrava-se distribuida da seguinte forma:

TAXA DDE DESCONTO | VALOR PONDERADO DOS DIREITOS PERCENTUAL DA
(a0 més) DE CREDITO CARTEIRA
Até 3% R$265.000,00
4.64%
R$1.155.262,15
De 3,01% a 3,5% 20,21%
R$3.222.512,28 56,37%%
De 3,51% a 4,96%
Igual ou Superior a R$1.074.100,83 18,78%
4.961%

Dentre os elementos considerados pelo Fundo para definir as Taxas de Descontos Mensais,
e por consequéncia, o Preco de Aquisicdo aplicavel em cada operacédo, pode-se destacar trés
elementos-chave, em ordem de importancia: (i) a qualidade do risco de crédito do Devedor
dos Direitos de Credito; (ii) a qualidade de risco de crédito do Cedente dos Direitos de
Crédito; e (iii) a condicao negocial de cada operagdo de aquisicdo de Direitos de Crédito.

Assim, as Taxas de Descontos Mensais entre 2,56% (dois inteiros e cinquenta e seis centésimos
por cento) ao més e 3,5% (trés inteiros e cinquenta centésimos por cento) ao més, é utilizado
em operagOes onde tanto o Cedente quanto o Devedor se enquadram como clientes que
atendem aos “C’s” do crédito, em especial o Carater (historico do obrigado quanto ao
cumprimento de suas obrigacdes financeiras e contratuais) e a Capacidade (potencial do
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obrigado para quitar o crédito solicitado). Além de Carater e Capacidade, sdo considerados
ainda: (i) Capital (solidez financeira do obrigado); (ii) Colateral (montante de bens colocados a
disposi¢cdo pelo solicitante para garantir o valor devido); e (iii) Condicbes (condicdes
econdmicas e setoriais vigentes, assim como elementos especiais que possam vir a afetar tanto
0 obrigado quanto o Fundo).

Para casos em que a situagcdo ndo é tdo positiva no que se refere ao Cedente, ou seja, nos
quais o Cedente possui algum tipo de restrigdo crediticia, porém o Devedor apresenta bom
nivel de crédito segundo os parametros de avaliacdo adotados pelo Fundo, este adota Taxas
de Descontos Mensais entre 3,51% (trés inteiros e cinquenta e um centésimos por cento) ao
més 4,96% (quatro inteiros e noventa e seis centésimos por cento) ao més, conforme o nivel
de risco do Cedente identificado. Em se tratando de Cedentes com risco mais elevado, mas
que apresentam boas referéncias e historico de pagamento considerado pela Consultora
como satisfatério, o Fundo adota Taxas de Descontos Mensais entre 3,51% (trés inteiros e
cinquenta trinta e um centésimos por cento) e 4,96% (quatro inteiros e noventa e seis
centésimos por cento) ao més. A adogdo de Taxas de Descontos Mensais superior a 6,5%
(seis inteiros e cinguenta centésimos por cento) ocorre somente em situagdes excepcionais,
em que, embora o nivel de risco do Cedente esteja proximo do limite consideravel aceitavel
pela Consultora, o nivel de risco do Devedor, associado ao nivel de taxa contratado
compense 0 risco da operagdo. Destaca-se que em 31 de dezembro de 2013, o volume de
operacBes com tais caracteristicas era inferior a 2,6% (dois inteiros e sessenta centésimos
por cento) da carteira do Fundo.

INADIMPLEMENTO, PERDA E PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas no resultado do
periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Instru¢do CVM 489 e conforme
as regras abaixo de Proviséo de Devedores Duvidosos - PDD adotadas pelo Fundo. O valor
ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passara a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por
motivo justificado subsequente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus
respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

@) Serdo formados grupos de Direitos de Crédito com caracteristicas comuns;
(b) A formacdo desses grupos estara embasada em trés fatores:
(i) A localizacao geogréfica dos Devedores;

(i) O tipo de garantia dada; e
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(iii) O historico de inadimpléncia.

(©) Formados os grupos, os Direitos de Crédito serdo avaliados com relagdo aos seus
riscos e a situacao das garantias.

Sem prejuizo do disposto acima, a partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencido de
qualquer parcela de Direitos de Crédito, a Administradora ou Custodiante poderdo
antecipar a alocacdo da provisao equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em
decorréncia da situagdo e monitoramento do crédito inadimplente.

A provisdo para devedores duvidosos atingira os demais créditos do mesmo devedor, ou
seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

O Custodiante realiza, por amostragem, procedimento de auditoria periddica dos Direitos
de Crédito cedidos ao Fundo com vistas a verificar a sua regularidade, utilizando-se de
amostra probabilistica aleatoria simples, selecionada por sorteio ndo viciado, considerando
ainda parametros em relacdo a diversificacdo de Clientes, quantidade e valor médio dos
Direitos de Crédito, intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento) e erro
toleravel aceitaveis, calculado de acordo com a seguinte formula:

k =N/n

onde:

k = intervalo de retirada, sendo que, a cada “k” elementos, 1 (um) item sera retirado
para a amostra;

N = tamanho da populacéo; e

n = tamanho da amostra, sendo que: (i) caso o Fundo tenha até 3 (trés) Cotistas, a
amostra “n” serd equivalente a 50 (cinquenta) itens; ou (ii) caso o Fundo tenha mais
de 3 (trés) Cotistas, a amostra “n” serd equivalente a 100 (cem) itens.

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

PoLiTicAa DE COBRANCA
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Informamos que, conforme estabelecido no Capitulo VII do Regulamento do Fundo a
implementacdo dos procedimentos de cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos de
Credito adquiridos pelo Fundo é de responsabilidade da Consultora, devendo esta adotar as
etapas e procedimentos estabelecidos no referido Anexo V do Regulamento. Esclarecemos
que caso 0 procedimento de cobranca extrajudicial estabelecido no Regulamento ndo
resulte no recebimento dos direitos de crédito em questdo, é dado inicio a fase de cobranca
judicial do credito, nos termos das normas estabelecidas no Cddigo de Processo Civil
Brasileiro, bem como a execugdo de eventuais garantias do crédito em questdo, caso
existam. Na hipétese de faléncia ou recuperacdo judicial do Devedor dos Direitos de
Crédito, o crédito do Fundo ser& habilitado no procedimento de faléncia ou de recuperacao
judicial, conforme aplicavel, de acordo com as normas estabelecidas no Codigo de Processo
Civil Brasileiro e na Lei de Faléncias e Recuperacdo Judicial.

A cobranca dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo seré feita pelo Custodiante e
pela Consultora segundo as etapas da cobranca a seguir descritas:

Providéncias de Cobranca Anteriores ao Vencimento dos Direitos de Creédito
Direitos de Crédito a Serem Pagos por Meio de Boleto

(@ Em até 3 (trés) dias apos a assinatura do Termo de Cessdo, a Consultora enviara aos
respectivos Devedores dos Direitos de Credito:

(i) notificacdo aos respectivos Devedores da cessdo dos Direitos de Crédito ao
Fundo, em atendimento ao Artigo 290 do Cddigo Civil através de Email
Comprova; e

(i) o boleto de cobranca, pelo Banco Cobrador, para liquidacdo dos Direitos de
Crédito que prevera o pagamento na Conta de Recebimento.

(b) em até 10 (dez) dias do vencimento dos Direitos de Crédito, a Consultora podera
confirmar junto aos respectivos Devedores o recebimento do boleto de cobranga,
mediante:

(i) a realizacdo de contato telefonico e envio de correspondéncia aos Devedores,
solicitando a confirmacdo por escrito (via fax, e-mail ou carta) do recebimento
do boleto de cobranga;

(i) a Consultora poderd, adicionalmente, a seu exclusivo critério, solicitar a

confirmacdo por escrito (via fax, e-mail ou carta) do Devedor da existéncia e
legitimidade do Direito de Crédito.
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(c) até 03 (trés) dias antes do vencimento do Direito de Crédito, a Consultora, por meio de
amostragem, seguindo critérios préprios de selecdo de risco, entrara em contato por
telefone com o respectivo Devedor que ndo tiver confirmado o recebimento do boleto
de cobranca, com o objetivo de informar ao Devedor o vencimento do Direito de
Crédito e, se for o caso, providenciar a emissdo da segunda via do boleto de cobranca.

Direitos de Crédito a Serem Pagos por Meio de Transferéncia para Conta de Recebimento
de Titularidade do Fundo

Em se tratando de Direitos de Crédito a serem pagos pelo Sacado por meio de deposito,
Transferéncia Eletrdnica Disponivel, ou outra forma de transferéncia financeira autorizada
pelo Banco Central, diretamente para conta-corrente bancaria de titularidade do Fundo, a
Consultora realizara as rotinas descritas nos itens “a” a “c” acima, substituindo o envio do
boleto e informacbes a ele relativo pelo envio de informagbes sobre a conta-corrente

bancaria na qual deveré ser realizado o pagamento.

Direitos de Crédito a Serem Pagos por Meio de Transferéncia para Conta de Recebimento
de Titularidade do Cedente

Em se tratando de Direitos de Crédito a serem pagos pelo Sacado por meio de deposito,
Transferéncia Eletronica Disponivel, ou outra forma de transferéncia financeira autorizada
pelo Banco Central, diretamente para Contas de Recebimento abertas e mantidas por
Cedentes, exclusivamente para 0 recebimento de pagamentos relativos a operaces de
cessdo por elas contratadas com o Fundo e de outros créditos devidos aos Cedentes pelos
Devedores, as quais s0 podem ser movimentadas pelo Agente de Recebimento no qual
estejam abertas, de acordo com instrugdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida nos respectivos Contratos de Agente de Recebimento, a Consultora devera,
sempre que possivel, previamente a realizacdo da aquisicdo dos Direitos de Crédito, obter
trava de domicilio bancario formal por escrito, na qual os Devedores dos Direitos de
Credito se obrigue a realizar os pagamentos dos Direitos de Crédito Unica e exclusivamente
por meio de transferéncia para a Conta de Recebimento em questdo. E vedada a realizagio
de operacdo de aquisicdo de Direitos de Crédito que contemple o pagamento pelo Sacado
em conta-corrente bancaria de titularidade do Cedente que ndo se caracterize como uma
Conta de Recebimento

Providéncias de Cobranca Posteriores ao Vencimento dos Direitos de Crédito

(@) apos 02 (dois) dias uteis do vencimento do Direito de Crédito, a Consultora entrara em
contato com o respectivo Devedor para comunica-lo do vencimento e da necessidade de
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(b)

(©)

(d)

(€)

pagamento do Direito de Crédito correspondente em até 3 (trés) Dias Uteis, contados de
tal comunicacao;

caso o Direito de Crédito ndo seja pago no prazo de até 30 (trinta) Dias Uteis contado
do prazo estabelecido no item “a” acima, o0 Documento de Crédito representativo do
Direito de Crédito serd, a critério da Consultora, levado a protesto pela Consultora no
competente Cartdrio de Protestos, ou incluido no registro de pendéncias financeiras do
SERASA (PEFIN) e/ou outras empresas de prestacdo de servicos similares (Bureaus de
Crédito);

caso O protesto ndo seja sustado tempestivamente pelo respectivo Devedor, a
Consultora entrara em contato com tal Devedor e com o Cedente a ele relacionada, com
0 objetivo de obter o pagamento do Direito de Crédito;

caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o procedimento de
acompanhamento e cobranga previstos neste Anexo, a Consultora, a seu exclusivo
critério, podera conceder a prorrogacdo de prazo pagamento, desconto ou parcelamento
dos valores dos Direitos de Crédito, ou adotar outras alternativas eficazes para obter o
recebimento extrajudicial dos valores referentes aos Direitos de Credito;

ndo havendo acordo ou negociacdo que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Crédito vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo
iniciard o procedimento de cobranca judicial do Direito de Crédito contra o Devedor, 0
Cedente e o respectivo garantidor do Direito de Crédito, conforme o caso, de acordo
com as disposi¢des do respectivo Contrato de Cessao.

Providéncias para Excussdo de Garantias.

O Fundo pode, contudo, adquirir Direitos de Crédito que contém com garantias, hipdtese
em que as garantias relativas aos Direito de Credito adquiridos pelo Fundo devem ser
transferidas ao Fundo juntamente com os Direitos de Crédito a que se referem. O exercicio
das garantias relativas a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deve ser realizado nos
termos dos respectivos instrumentos que as estabelecem, ndo existindo padronizagdo dos
mesmos pelo Fundo, e ndo sendo, portanto, possivel descrever os termos de exercicio de
tais garantias.

De qualquer forma, os valores resultantes de eventual excussédo de garantias deverdo ser
pagos ao Fundo, e por este reconhecidos conforme descrito no item a seguir a seguir.

Providéncias para provisionamento de perdas.
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Em caso de atraso sera constituida provisao nos termos do artigo 63 do Regulamento e a
partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencimento de qualquer parcela de Direitos de
Credito, a Administradora ou Custodiante poderdo antecipar a alocacdo da provisao
equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em decorréncia da situagdo e
monitoramento do crédito inadimplente e eventuais acréscimos a ele relativos. Nessa
hipdtese os direitos de crédito e a respectiva provisdo serdo mantidos nas demonstracdes do
fundo até o decurso do procedimento de cobranca do mesmo. caso o procedimento de
cobranga resulte no recebimento total ou parcial dos direitos de crédito ao qual se referem,
o valor sera recebido pelo fundo, sendo reconhecido como receita deste tendo como
contrapartida a reversdo da provisédo e a baixa do direito creditorio, conforme aplicével.

PoLiTica bE CONCESSAO DE CREDITO

Apresenta-se a seguir a descricdo detalhada da Politica de Concessdo de Créditos
estabelecida no Anexo Ill do Regulamento do Fundo, a ser observada pelos Cedentes na
concessao de creditos que venham a ser, de tempos em tempos, por eles oferecidos ao
Fundo. A aplicagéo da Politica de Concesséo de Crédito é aplicada também pela Consultora
em relacdo a cada um dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo, durante a analise dos
mesmos para aquisicao.

Critérios para Aprovacéo de Crédito
Limites para Cessdes de Direitos de Crédito
Os limites para cessdes de Direitos de Crédito pelos Cedentes deverdo ser definidos
individualmente e ser expressos em moeda corrente nacional, estando sujeitos a revisao a
qualquer tempo, em caso de ocorréncia de fato relevante relacionado ao Cedente. Os limites
de crédito poderdo ser reajustados, dentre outras razbes, por ocasido de aumentos e
reajustes de precos.
Anélise de Crédito
O limite de credito sera concedido a cada cliente a partir da analise de ficha cadastral e das
documentagdes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos seguintes
recursos, conforme o caso:

a) Centrais de Informacoes;

b) Fornecedores; e

Documentagdes especificas do cliente (ato de constituicdo da sociedade e suas respectivas
alteracdes posteriores, quando pessoa fisica, cédula de identidade e CPF/MF, etc.).
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Critérios para Avaliacéo de Risco de Crédito

A andlise do risco de crédito para a defini¢cdo dos limites devera considerar 0s seguintes
critérios de avaliacéo:

A. Histdrico dos Cedentes no cumprimento de suas obrigagdes.

B.

F.

Informacdes de bureaus de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, conforme o caso:

B.1. Existéncia ou ndo de protestos ou cheques sem fundo ou protestos realizados
nos Ultimos 20 anos;

B.2.

Existéncia ou ndo de execucdes judiciais contra o cliente.

Consulta a certiddes emitidas por Cartorios de Protestos, conforme o caso;

Consulta no Procon, conforme o caso;

Informagdes fornecidas por fornecedores;

Informacdes fornecidas por bancos e demonstracdes financeiras;

Critérios para Avaliacédo de Operac6es com Direitos de Credito a Performar

Em se tratando de Direitos de Crédito a Performar, além dos demais itens acima
estabelecidos a Gestora, com o apoio da Consultora, devera analisar:

a)

b)

d)

0 contrato com base nos quais serdo originados os Direitos de Crédito a Performar
em questdo (o “Contrato Lastro”), com especial atencdo para as clausulas que
estabelecam hipoteses de rescisdo, multas e compensacao;

0 histérico do relacionamento da Cedente com os Devedores em questdo, bem como
0 histérico de performance e ndo conformidades da Cedente em relagdes passadas
com o0s Devedores em questéo;

a existéncia de outros contratos entre a Cedente e os Devedores que (i) possam
ocasionar a retencdo de pagamentos por parte dos Devedores; ou (ii) possam

representar risco relevante de rescisao para o Contrato Lastro;

0 procedimento operacional de verificacdo e confirmacdo da performance da
Cedente pelos Devedores, e 0s prazos e documentos comprobatorios que permitam a
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Consultora a verificagdo e acompanhamento da evolugdo da performance pela
Cedente ao longo da duracdo do Contrato Lastro;

as condicOes de pagamento dos Direitos de Crédito a Performar em questdo, sendo
vedada a aquisicdo de Direitos de Crédito a Performar oriundos de contratos que
prevejam o pagamento de titulos exclusivamente em carteira.

Adicionalmente, as operagdes de aquisicao de Direitos de Crédito a Performar deverédo
observar os seguintes termos:

a)

b)

d)

estabelecer que os direitos sobre 0s recursos equivalentes a parcela de um Contrato
Lastro que ndo tenha sido adquirida pelo Fundo (a “Parcela Remanescente do
Contrato Lastro”) (i) terdo seu recebimento subordinado ao recebimento dos
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, e (ii) terdo sua alienacdo ou oneracao
condicionada a anuéncia do Fundo, a ser dada por meio da Gestora e da Consultora,
e a ciéncia das partes envolvidas acerca da referida subordinacdo. A presente
obrigacdo nao sera aplicavel em relacéo a outros fundos de investimento em direitos
de crédito geridos pela Gestora ou aos quais a Consultora preste servigcos de
consultora de crédito, sendo que em tal hipétese os fundos serdo tratados em
condicdo de pari passu;

em se tratando de Devedores que realizem pagamentos exclusivamente em conta-
corrente do respectivo Cedente, contar com trava de domicilio bancério que
estabeleca que os Direitos de Credito relativos ao Contrato Lastro em questdo
deverdo ser pagos exclusivamente em conta-corrente bancéria de titularidade da
Cedente, constituida exclusivamente para o recebimento de recursos originarios (i)
de contratos cujos Direitos de Crédito deles originados sejam objeto de cessao entre
0 Cedente em questdo e o Fundo, ou (ii) de garantias outorgadas ao Fundo em
operacOes de cessdo. Referida conta-corrente somente poderda ser movimentada,
exclusivamente na forma estabelecida no respectivo contrato de administracdo de
conta-corrente;

0 volume de Direitos de Crédito a Performar a ser adquirido pelo Fundo estara
limitado a 80% (oitenta por cento) do saldo do Contrato Lastro em questdo, sendo
que (a) o Fundo podera adquirir no maximo 75% (setenta e cinco por cento) do
valor de uma determinada parcela de pagamento prevista no cronograma de
pagamento do contrato ao qual se referem; e (ii) vedada em qualquer hipétese a
aquisicdo das duas ultimas parcelas de um determinado Contrato Lastro;

contar com a possibilidade de utilizacdo pelo Fundo dos recursos originarios da

Parcela Remanescente do Contrato Lastro que venham a ser depositados na conta-
corrente mencionada no item “b” acima para o pagamento (i) de recompra de
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f)

9)

Direitos de Crédito pelo Cedente em caso de identificacdo de falhas na performance
ou de qualquer outro evento estabelecido como hipotese que da ensejo a obrigacdo
de recompra, conforme estabelecido no Anexo VI deste Regulamento, ou (ii) de
quaisquer Direito de Crédito cedidos ao Fundo pela Cedente em questdo com
coobrigacéo;

deverdo contar obrigatoriamente com, no minimo, garantia representada por nota
promissoria de emissdo do Cedente e/ou de seu Controlador e/ou de seus
administradores ou diretores estatutarios;

sempre que possivel, condicionar a liberacdo dos recursos relativos a Parcela
Excedente do Contrato Lastro a apresentacdo do comprovante de medi¢do ou de
outro documento que evidencie o reconhecimento pelos Devedores da performance
da obrigacdo pelo Cedente; e

Os Direitos de Crédito a Performar ndo estdo obrigados a contar com garantia de
instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse Gltimo caso,
regulamentacéo especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

Monitoramento das Atividades e Condi¢des Financeiras do Cedente

A Consultora de Crédito deve monitorar continuamente os Cedentes e Sacados, seu nivel de
atividade e suas condi¢des por meio de mecanismos que permitam identificar sinais de
alteracdo do nivel de risco dos Direitos de Crédito, com vistas a permitir (i) a tomada de
acOes preventivas em relagdo ao Cedente, e (ii) permitir melhor avaliacdo e precificacdo de
novas operacbes com Cedentes; (iii) caso aplicavel antecipar o processo de cobranca e
recuperacao dos recursos relativos aos Direitos de Crédito.

Dentre as ferramentas a serem utilizadas no monitoramento, podem-se citar de modo nao
exaustivo:

a)

b)

d)

acompanhamento de indices de prazo médio, liquidez, devolucbes de mercadorias,
capacidade de pagamento e atividade do Cedente e dos Sacados;

acompanhamento diario da evolucdo de ocorréncias restritivas;
acompanhamento da praca de pagamentos das liquidagdes.

acompanhamento do nivel de atividade econémica dos principais setores aos quais
se referem os Direitos de Creédito; e
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e) acompanhamento da sazonalidade dos setores dos Cedentes e Sacados e evolucdo
do nivel de atividade destes em relagcdo ao Mercado.

Suspensao ou Bloqueio de Crédito

O limite de credito concedido a um determinado cliente poderd, a critério da Gestora e da
Consultora, ser imediatamente suspenso em caso se verifique a existéncia de:

a) Performance de obrigacao relativa a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo em
atraso por mais de 30 dias;

b) titulo em atraso por mais de 30 dias;

c) encargos financeiros pendentes;

d) cheques devolvidos/protestados; e/ou

e) inatividade do cliente por 12 meses ou mais.
Reabilitagdo de Crédito

A reabilitacdo de crédito estara condicionada a realizacdo de novo processo de analise do
cliente.

GARANTIAS E REFORCOS DE CREDITO

As Condicdes de Cessao e os Critérios de Elegibilidade definidos no Regulamento do Fundo,
bem como a Politica de Concesséo de Crédito do Fundo ndo estabelecem a obrigatoriedade
de concessdo de garantias ou de reforcos de crédito como condicdo para a realizacdo de
cessdes ao Fundo, excecdo feita as obrigacdes de recompra pelo Cedente em determinadas
hipoteses que devem, no caso de aquisi¢cdo de Direitos de Crédito com coobrigagdo do
Cedente, estar estabelecidas nos Contratos de Cessdo. O Fundo pode, contudo, adquirir
Direitos de Crédito que contém com garantias, hipdtese em que as garantias relativas aos
Direito de Crédito adquiridos pelo Fundo devem ser transferidas ao Fundo juntamente com
os Direitos de Crédito a que se referem.

O exercicio das garantias relativas a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deve ser
realizado nos termos dos respectivos instrumentos que as estabelecem, ndo existindo
padronizagdo dos mesmos pelo Fundo, e ndo sendo, portanto, possivel descrever os termos
de exercicio de tais garantias.
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O contrato de cessdo contempla a obrigacdo de recompra em determinadas hipdteses,
conforme estabelecido no Anexo VI do Regulamento, as quais podem ser consideradas
como refor¢os de crédito.

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

A Tabela a seguir apresenta o historico de inadimpléncia do Fundo, por faixas de prazo, nos
trimestres indicados, desde o inicio das atividades do Fundo.

HisT6RICO DE INADIMPLENCIA DO FUNDO

TRIMESTRE FINDO EM 30

TRIMESTRE FINDO EM

TRIMESTRE FINDO EM 31

TRIMESTRE FINDO EM 31

TRIMESTRE FINDO EM 30 DE

DE JUNHO DE 2012 30 DE SETEMBRO DE DE DEZEMBRO DE 2012 DE MARCO DE 2013 SETEMBRO DE 2013
2012
Créditos R$ (Mi) % do R$ (Mi) % do R$ (Mi) % do PL R$ (Mi) % do PL R$ (Mi) % do PL
Vencidos PLdo PLdo do do do
Fundo Fundo Fundo Fundo Fundo
Até 30 0 0 | 310.932,2 4,70 6.908,68 0,11 | 829.909,3 17,67 112.145,30 | 2,34
dias 7 8
De 31 a 0 0 0 0 | 23.952,73 0,41 | 126.917,3 2,70 63.552,66 | 1,32
60 dias 8
De 61 a 0 0 0 0 6.000,00 0,10 | 98.407,53 2,09 130.000,00 | 2,71
90 dias
A partir 0 0 0 0 | 57.101,84 0,98 0 0 256.650,17 | 5,35
de 90 dias
Patrimoni 6.701.797, 6.603.003, 5.774.106, 4.696.208, 4.800.000,00
o Liquido 14 77 11 08
do Fundo

A Tabela a seguir apresenta informacdes sobre Pré-Pagamento de Direitos de Crédito, por faixa
de prazo, nos trimestres indicados. Para apurar as informacdes apresentadas na Tabela a seguir,
foram consideradas a data de pagamento e de vencimento dos Direitos de Crédito relativos a
todos os pagamentos por ele recebidos em cada data de pagamento, sendo que quando a data de
pagamento foi menor que a data de vencimento do Direito de Crédito o valor do pagamento em
questéo é considerado como pré-pagamento.
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HisT6RICO DE PRE-PAGAMENTO DO FUNDO

TRIMESTRE FINDO EM 30 DE | TRIMESTRE FINDOEM 30 | TRIMESTRE FINDO EM 31 TRIMESTRE FINDO EM 31 TRIMESTRE FINDO EM 30
JUNHO DE 2012 DE SETEMBRO DE 2012 DE DEZEMBRO DE 2012 DE MARCO DE 2013 DE SETEMBRO DE 2013
Créditos RS (Mi) % do PL RS (Mi) % do RS (Mi) % do RS (Mi) % do RS (Mi) % do PL
Vencidos do PLdo PLdo PLdo do
Fundo Fundo Fundo Fundo Fundo
Até 30 6.060.344,2 4.306.453,6 | 65,21 | 3.317.570,5 | 57,45 | 1.947.528,1 | 41,47
dias 0 90,42 0 9 0
De31a60 | 328.960,26 54.874,38 0,83 316.811,12 5,48 66.477,67 1,41
dias 4,90
De 61 a 90 23.293 116.092,18 1,75 140.942,35 2,44 522.461,14 11,12
dias 0,34
A partir 0 0 0 0 0 0 0 0
de 90 dias
Patrimoni 6.701.797,1 6.603.003,7 5.774.106,11 4.696.208,08
o Liquido 4 7
do Fundo

As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas no resultado do
periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Instrucdo CVM 489 e conforme
as regras abaixo de Provisdo de Devedores Duvidosos - PDD adotadas pelo Fundo. O valor
ajustado em razéo do reconhecimento das referidas perdas e provisdes passara a constituir a
nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e provisdes, desde que por
motivo justificado subsequente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus
respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

(a)

(b)

(d)

Serdo formados grupos de Direitos de Crédito com caracteristicas comuns;

A formacao desses grupos estard embasada em trés fatores:

(i) A localizacéo geogréfica dos Devedores;

(i) O tipo de garantia dada; e

(iii) O histérico de inadimpléncia.

Formados os grupos, os Direitos de Crédito serdo avaliados com relagdo aos seus
riscos e a situacao das garantias.
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Sem prejuizo do disposto acima, a partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencido de
qualquer parcela de Direitos de Crédito, a Administradora ou Custodiante poderdo
antecipar a alocagdo da provisao equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em
decorréncia da situacdo e monitoramento do crédito inadimplente.

A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais créditos do mesmo devedor, ou
seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

O Custodiante realiza, por amostragem, procedimento de auditoria periddica dos Direitos
de Crédito cedidos ao Fundo com vistas a verificar a sua regularidade, utilizando-se de
amostra probabilistica aleatoria simples, selecionada por sorteio ndo viciado, considerando
ainda parametros em relacdo a diversificacdo de Clientes, quantidade e valor médio dos
Direitos de Crédito, intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento) e erro
toleravel aceitaveis, calculado de acordo com a seguinte formula:

k =N/n
onde:
k = intervalo de retirada, sendo que, a cada “k” elementos, 1 (um) item sera retirado
para a amostra;
N = tamanho da populacéo; e
n = tamanho da amostra, sendo que: (i) caso o Fundo tenha até 3 (trés) Cotistas, a
amostra “n” serd equivalente a 50 (cinquenta) itens; ou (ii) caso o Fundo tenha mais
de 3 (trés) Cotistas, a amostra “n” sera equivalente a 100 (cem) itens.

Adicionalmente, o Auditor Independente realizara, na periodicidade definida pelo
Custodiante, procedimentos especificos, por amostragem, com o objetivo de verificar a
exatiddo das informagdes fornecidas pela Administradora e/ou Consultora, com base no
arquivo disponibilizado pelo Custodiante, relativas aos Direitos de Crédito de tempos em
tempos adquiridos pelo Fundo: (i) identificacdo dos Devedores cadastrados junto ao
Custodiante; e (ii) o valor da parcela a receber relativa ao més de referéncia da verificacao.
O Auditor Independente elaborara e enviara a Administradora, a Gestora, ao Custodiante e
a Consultora relatérios sumarizados dos resultados dos procedimentos descritos acima.
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REGULAMENTO DO
“LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL”

O “LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL”,
disciplinado pela Resolucdo n°® 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetéario
Nacional (0 “CMN”), pela Instrucdo n° 356, de 17 de dezembro de 2001 da Comissdo de
Valores Mobiliarios, conforme alterada (a “Instrucdo CVM 356" e a “CVM”,
respectivamente), e demais disposi¢oes legais e regulamentares aplicaveis (o “Fundo”), sera
regido pelo presente regulamento (o0 “Regulamento”).

CAPITULO | - FORMA DE CONSTITUICAO DO FUNDO

Artigo 1°. O Fundo € constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja,
as Cotas somente poderdo ser resgatadas nas respectivas Datas de Resgate de cada série de
Cotas Seniores ou classe de Cotas Subordinadas Mezanino, ou em virtude de sua liquidagao
antecipada conforme neste Regulamento.

PARAGRAFO 1. E admitida, ainda, a amortizacdo de Cotas, nos termos deste
Regulamento.

PARAGRAFO 2. Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste
Regulamento, estejam no singular ou no plural, terdo os significados que lhes séo
atribuidos no Anexo | do presente Regulamento.

PARAGRAFO 3. O Fundo terd duragdo por tempo indeterminado, sendo a
duracéo de cada classe e série de Cotas estabelecida em seu respectivo Suplemento.

PARAGRAFO 4o, O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da Assembleia
Geral.
PARAGRAFO 5°. Os eventuais aditamentos ao presente Regulamento, serdo

levados a registro, na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, em Cartério de
Registro de Titulos e Documentos No prazo de até 10 (dez) dias corridos contados
(i) de sua aprovacao pela Administradora, o Regulamento e os Suplementos e, (ii)
de sua aprovacéo pela Assembleia Geral.

CapPiTuLO Il - OBJETO

Artigo 2°. O Fundo é uma comunhdo de recursos destinados, a aquisicdo de
Direitos de Crédito representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancério ou



todo e qualquer outro titulo representativo de crédito (os “Titulos de Crédito”) e/ou por
contratos de compra e venda e/ou prestacdo de servigcos, decorrentes de operacOes
realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliério, financeiro, de hipotecas, de
arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, de acordo com a atividade especifica de
cada um dos Cedentes e as operagdes realizadas entre estes e seus respectivos Devedores
(os “Direitos de Credito™).

PARAGRAFO 1. Os Direitos de Crédito deverdo contar com documentagédo
necessaria a comprovacao do lastro dos Direitos de Crédito cedidos, incluindo, mas
ndo se limitando, aos contratos, instrumentos, titulos de crédito representativos dos
respectivos Direitos de Crédito, anexos, seguros, garantias e quaisquer outros
documentos relacionados aos Direitos de Credito (os “Documentos
Comprobatorios™).

PARAGRAFO 2°. O Fundo podera adquirir (i) Direitos de Crédito relativos a
contratos de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega
futura (os “Contratos Lastro”), ou titulos representativos dos Contratos Lastro, aos
quais se refere o Pardgrafo 8° do Artigo 40 da Instru¢cdo CVM 356 (os “Direitos de
Crédito a Performar”) efou (ii) Direitos de Crédito cuja contraprestacdo do
respectivo Cedente necessaria a sua a existéncia e exigibilidade ja tenha sido
cumprida pelo Cedente (a “Performance” e os “Direitos de Credito Performados”).
Os Direitos de Crédito a Performar ndo estdo obrigados a contar com garantia de
instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse ultimo caso,
regulamentacdo especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP..

PARAGRAFO 3. Os Direitos de Crédito a Performar adquiridos pelo Fundo
cuja realizacdo da Performance seja confirmada pelos respectivos Devedores serdo
considerados Direitos de Crédito Performados pds-aquisicdo (os “Direitos de
Crédito Performados Pds-Aquisicdo”). Para efeitos deste Regulamento, os Direitos
de Crédito Performados Pds-Aquisicdo equiparam-se aos Direitos de Crédito
Performados, aplicando-se a eles os mesmos limites e disposi¢Oes estabelecidos
neste Regulamento.

CapPiTuLo 111 - PUBLICO-ALVO

Artigo 3°. O Fundo destina-se exclusivamente a investidores qualificados assim
definidos pelas normas expedidas pela CVM em vigor, e/ou fundos de investimento
regulados pela Instrucdo CVM n° 409 de 18 de agosto de 2004, conforme alterada (a
“Instrucdo CVM 409”), desde que previsto em seus respectivos regulamentos.

PARAGRAFO UNIco. O valor minimo de subscri¢éo por investidor (o “Investimento
Minimo”) sera de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais). E permitida a emisséo e a



negociacdo de fracdo de cotas para investidores titulares de Cotas em montante igual
ou superior ao respectivo Investimento Minimo.

CAPITULO IV - POLITICA DE INVESTIMENTO E DE COMPOSICAO DA CARTEIRA

Artigo 4°, O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Cotistas, observada a
politica de investimento, de composi¢cdo e de diversificagdo da Carteira definida neste
Capitulo, valorizagdo de suas Cotas por meio da aplicacdo de seu Patriménio Liquido na
aquisicao: (i) de Direitos de Crédito que atendam as caracteristicas definidas nos Paragrafos
a seguir e aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo VI deste Regulamento; e
(ii) de Ativos Financeiros, observados todos os indices de composigéo e diversificacdo da
carteira do Fundo estabelecidos neste Regulamento (a “Politica de Investimento e
Composicdo da Carteira”).

PARAGRAFO 1. Os Direitos de Crédito serdo adquiridos pelo Fundo
juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agoes
assegurados aos seus titulares, nos termos dos Contratos de Cessao firmados entre o
Fundo e os Cedentes, observadas as disposi¢des dos respectivos Titulos de Crédito,
estando referida aquisicdo condicionada a verificacdo das Condigdes de Cesséo e
Critérios de Elegibilidade nos termos dos Artigos 12 e 13 deste Regulamento
previamente a aquisicdo dos mesmos pelo Fundo.

PARAGRAFO 2. Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser
registrados, custodiados ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do
Fundo, conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, no sistema de
liguidagdo financeira administrado pela CETIP, ou em institui¢des ou entidades
autorizadas a prestacdo de servicos de custodia pelo BACEN ou pela CVM.

PARAGRAFO 3. O Fundo ndo poderd adquirir Direitos de Crédito da
Administradora e/ou que contem com a obrigacdo/coobrigacdo desta, do
Custodiante, bem como de seus controladores, de sociedades por ela direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

PARAGRAFO 4e. A definicdo e implementacdo da Politica de Analise e
Aprovacao de Direitos de Crédito descrita no Anexo Il do presente Regulamento, a
andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, bem como
a avaliacdo da validade dos Titulos de Crédito e da capacidade econémica dos
Cedentes e dos Devedores, caberdo a Gestora, conforme orientacdo da Consultora.
Uma vez definidos pela Gestora os Direitos de Crédito que essa entenda passiveis
de aquisicao pelo Fundo, a Consultora devera submeté-los a analise do Custodiante
para que este proceda a verificacdo se 0s mesmos atendem aos Critérios de
Elegibilidade.



PARAGRAFO 5. N&o obstante caiba a Gestora a pré-aprovacdo dos Direitos de
Credito para aquisicdo e a Consultora a pré-verificagdo do enquadramento dos
Direitos de Crédito as Condicbes de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade, o
Custodiante sera responsavel pela verificagdo do enquadramento dos Direitos de
Credito aos Critérios de Elegibilidade estabelecido no presente Regulamento.

PARAGRAFO 6°. N&o obstante a diligéncia da Administradora, da Consultora,
da Gestora e do Custodiante em colocar em pratica a politica de investimento
delineada neste Regulamento, a Administradora, a Consultora, a Gestora e 0
Custodiante ndo poderdo ser responsabilizados pelo adimplemento ou ndo dos
Direitos de Crédito, por eventual depreciacdo dos bens ou ativos integrantes da
carteira do Fundo, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo, assumindo os
Cotistas 0s riscos inerentes a este tipo de investimento. Ndo ha garantia de que 0s
objetivos do Fundo serdo alcancados.

PARAGRAFO 7°. Uma vez adquiridos os Direitos de Crédito, serd admitida a
renegociacdo dos mesmos. A definicdo acerca da renegociacdo dos Direitos de
Crédito caberé a Gestora, conforme orientacdo da Consultora.

PARAGRAFO 8. Similarmente, uma vez adquiridos os Direitos de Crédito, ndo
sera admitido o refinanciamento de Direitos de Crédito, excecdo feita a casos
decorrentes de inadimplemento dos Direitos de Crédito. As negocia¢Bes do
refinanciamento deverdo ser conduzidas pela Consultora, nos termos da Politica de
Cobranca do Fundo estabelecida no Anexo IV deste Regulamento. O
refinanciamento podera contar com a participacdo do Cedente (x) caso o Direito de
Crédito tenha sido adquirido com coobrigacdo deste; e/ou (y) sempre que 0 mesmo
concordar em auxiliar a Consultora no processo de negociacgdo do refinanciamento,
caso esta entenda que tal auxilio possa ser benéfico ao andamento da negociacao.
Em tais hipoOteses a Consultora poderd, em nome do Fundo, exigir do Cedente,
conforme o caso: (A) o pagamento do Direito de Crédito em questdo; (B) a
recompra do Direito de Crédito em questdo, admitindo-se o0 pagamento parcelado do
preco de recompra pelo Cedente em questdo; e/ou (C) o pagamento dos Direitos de
Credito nos termos do refinanciamento. Na hipotese de refinanciamento por meio de
recompra do Direito de Crédito pelo Cedente, o pagamento do preco de recompra
do Direito de Crédito em questdo devera ser considerado como obrigacao exclusiva
do Cedente e de seus eventuais garantidores, ficando os Devedores desobrigados e
desvinculados do Direito de Crédito em questdo. Observadas as hipdteses de
recompra, os Direitos de Crédito ndo poderdo ser acrescidos, removidos ou
substituidos.

PARAGRAFO 9. Sem prejuizo do estabelecido nos Paragrafos 7° e 8° acima, o
Fundo poderé adquirir Direitos de Credito sujeitos a pré-pagamento por parte de



seus Devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas
respectivas data de vencimento. A Consultora seré responsavel pelas tratativas com
os respectivos Devedores do Direito de Crédito em questdo para a definicdo da data
de pré-pagamento e do montante a ser recebido pelo Fundo. Os montantes que
eventualmente venham a ser objeto de pré-pagamento serdo recebidos pelo
Custodiante em nome do Fundo.

PARAGRAFO 10. O Fundo podera a qualquer tempo ceder a terceiros os
Direitos de Crédito por ele adquiridos, aplicando desconto em relagdo ao valor de
face, observado que a taxa maxima de desconto aplicavel na venda dos Direitos de
Credito sera a taxa a ser definida pela Gestora, conforme orientacdo da Consultora.

PARAGRAFO 11. O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatorios,
relativos aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, serdo realizados conforme
procedimentos descritos a seguir:

(@ no caso de Direitos de Crédito representados por DUPLICATAS:

(a.1) as Duplicatas deverdo ser eletronicas e endossadas por meio de
assinatura digital pelos Cedentes ao Fundo;

(a.ii)  a verificacdo e a guarda das duplicatas eletronicas serdo realizadas,
de forma individualizada, pelo Custodiante, na data da cessdo dos
Direitos de Crédito por elas representados; e

(a.iif)  a Administradora enviard ao Custodiante, no prazo de até 20 (vinte)
dias ap0Os a cada cessdo, arquivo eletronico com a chave da nota
fiscal vinculada a cada duplicata.

(b) no caso de Direitos de Crédito representados por CHEQUES:

(b.i) os Cedentes enviardo os cheques para o Banco Cobrador, em até 3
(dias) uteis contados a partir da data da cessdo dos Direitos de
Credito;

(b.ii)  somente apds a comprovacdo do recebimento dos cheques pelo
Banco Cobrador, a Consultora recomendara a aquisi¢cdo dos Direitos
de Crédito ao Fundo, observado, ainda, o atendimento aos Critérios
de Elegibilidade, conforme descrito no presente Regulamento;

(b.iii) a verificacdo e a guarda dos Documentos Comprobatdrios serdo
realizadas pelo Banco Cobrador, o qual é contratado pelo
Custodiante; e



(b.iv)

na hipdtese de inadimplemento dos Direitos de Crédito, os cheques

serdo retirados do Banco Cobrador pela Consultora, que dard inicio
aos procedimentos de cobranca judicial e extrajudicial, nos termos
deste Regulamento.

(c) no caso de Direitos de Crédito representados por OUTROS tipos de ativos
como CCB, confissdo de divida com notas promissorias e outros ativos permitidos
neste Regulamento, o Custodiante podera fazer ou contratar prestadores de servigos
habilitados para a verificacdo e a guarda fisica dos Documentos Comprobatorios.

PARAGRAFO 12.

Os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo

deverdo atender as caracteristicas definidas a seguir, conforme a natureza dos titulos
de crédito e Documentos Comprobatorios por meio dos quais estejam formalizados:

DOCUMENTO VALOR MINIMO PRAZO DE VENCIMENTO
COMPROBATORIO (EM R$)
Duplicatas 100,00 | no minimo 10 (dez) dias e no maximo 720
(setecentos e vinte) dias
Cheques de Pessoas Fisicas 100,00 | na hipo6tese de ser antedatado, ter prazo de
ou Juridicas vencimento de no minimo 10 (dez) dias e no
maximo 360 (trezentos e sessenta) dias
Notas Promissdrias emitidas 100,00 | no minimo 10 (dez) dias e no maximo 360
por Pessoas Fisicas ou (trezentos e sessenta) dias
Juridicas
Cédulas de Crédito Bancario 25.000,00 | no maximo 24 (vinte e quatro) meses
emitidas por Pessoas Fisicas
ou Juridicas, podendo ou
ndo contar com coobrigacdo
da instituicdo  financeira
registradora
Certificados de Recebiveis 50.000,00 | no minimo, 03 (trés) meses e, no maximo, 36
Imobiliarios (trinta e seis) meses
Boletos de Cartdo de Crédito 100,00 | no maximo 360 (trezentos e sessenta) dias)
Cédulas de Produto Rural 50.000,00 | no maximo 15 (quinze) meses
Financeiras emitidas por
Pessoas Fisicas ou Juridicas
Outros titulos de crédito ou 1.000,00 | no maximo 12 (doze) meses

Documentos
Comprobatérios ndo
relacionados nesta tabela, de
emissdo de Pessoas Fisicas
e/ou Juridicas




PARAGRAFO 13. Os Direitos de Crédito considerados pro-forma
conjuntamente com os demais Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo,,
caso regularmente adimplidos, inclusive considerando-se a hipétese de pré-
pagamento com desconto quando esta esteja prevista expressamente no Direito de
Credito previamente a sua aquisicdo pelo Fundo, deverdo propiciar ao Fundo taxa
de retorno maior ou igual a Taxa Minima de Retorno, calculada de acordo com a
seguinte formula:

TMR = 2,0 x Taxa DI
Sendo:
TMR = Taxa Minima de Retorno

Artigo 5°. O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias corridos contados
da 1?2 (primeira) Data de Emissdo de Cotas, mais de 50% (cinquenta por cento) de seu
Patrimonio Liquido em Direitos de Crédito, observados os Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Capitulo V deste Regulamento. A parcela do Patrimonio Liquido do
Fundo que ndo estiver alocada em Direitos de Crédito sera necessariamente alocada nos
ativos (os “Ativos Financeiros™) a seguir relacionados:

l. moeda corrente nacional;
. titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
II. titulos de emissdo do BACEN;

IV.  operacGes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nos incisos

“1I” e “ll1” acima, contratadas com InstituicGes Autorizadas;

V. cotas de fundos de investimento de renda fixa, administrados ou ndo pela
Administradora, que apliquem preponderantemente nos ativos listados nos
incisos “I1” e “I1I” acima; e

VI.  certificados e recibos de depdsito bancario e demais titulos, valores

mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de emissdo das InstituicGes
Autorizadas, exceto cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS). A
parcela do Patriménio Liquido do Fundo equivalente & Reserva de
Amortizagdo alocada nos ativos estabelecidos nesta alinea devera ser
aplicada em ativos que contem com liquidez diéria ou data de resgate de 5
(cinco) dias uteis de antecedéncia em relacdo a Data de Amortizacdo
Programada ou Data de Resgate a qual se refira a reserva. A parcela do



Patriménio Liquido do Fundo que ndo se refira @ Reserva de Amortizacao,
alocada nos ativos estabelecidos nesta alinea devera ser aplicada em ativos
que contem (i) com liquidez diaria, no minimo a partir do 30° (trigésimo) dia
contado da data de sua aquisi¢do ou investimento pelo Fundo, ou (ii) com a
possibilidade de serem negociados no mercado secundario, observado que,
nesse caso, referidos ativos possam ser resgatados em até 30 (trinta) dias
contados de sua aquisicao pelo Fundo.

PARAGRAFO 1. Caberd a Gestora, conforme orientacdo da Consultora, a
andlise e selecdo dos Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, de acordo
com o previsto neste Regulamento.

PARAGRAFO 2. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados
ao seu Patriménio Liquido.

Artigo 6°. E vedada a realizacio de operacBes de derivativos de qualquer
natureza pelo Fundo.

Artigo 7°. E vedada a aplicacdo de recursos pelo Fundo em: (i) ativos de
emissdo ou que envolvam, a coobrigacdo da Gestora e da Consultora e suas respectivas
partes relacionadas; (ii) Direitos de Crédito a serem originados ou cedidos ao Fundo, direta
ou indiretamente, pela Administradora, pelo Custodiante, pela Gestora, pela Consultora,
seus respectivos controladores, sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e
suas coligadas ou outras sociedades sob controle comum a cada uma delas.

PARAGRAFO 1°. Sem prejuizo do estabelecido no caput deste artigo, €
permitida a realizagdo de operacdes pelo Fundo com outros fundos de investimento
para os quais a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora ou pelas
pessoas a eles ligadas mencionadas no caput deste artigo prestem servigos de
qualquer natureza, atuem na condi¢do de contraparte.

PARAGRAFO 2. A realizacdo de operacgdes nas quais a Administradora atue na
condicdo de contraparte do Fundo, estd limitada a operacBes realizadas com a
finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do Fundo.

Artigo 8°. Os investimentos do Fundo subordinar-se-d0 aos requisitos de
composicdo e de diversificacdo estabelecidos no Artigo 15 deste Regulamento, sempre
observado o disposto neste Capitulo e na legislacdo e regulamentacdo aplicaveis (em
especial o previsto no artigo 40-A e paragrafos, da Instrugdo CVM 356).

Artigo 9°. Cada uma das Cedentes é responsavel pela originacdo, existéncia,
liquidez e correta formalizacdo dos Direitos de Crédito cedidos.

10



PARAGRAFO 1. A critério da Gestora, conforme orientacido da Consultora, as
operacdes de aquisicdo de Direitos de Crédito poderdo, ainda, contar com
coobrigacdo da(s) Cedente(s) ou de terceiro(s) indicado(s) pela(s) Cedente(s), nos
termos do(s) respectivo(s) Contrato(s) de Cessdo(s) e dos Termos de Cessao.

PARAGRAFO 2. Na hipétese de coobrigacdo das Cedentes ou de terceiros
indicados pela Cedente, esses responderdo solidariamente com os devedores, nos
termos do artigo 296 do Codigo Civil Brasileiro, pela pontual e total liquidacao de
todos os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, obrigando-se pelo pagamento do
principal, juros, multas e demais encargos relativos a cada Direito de Crédito
descriminado no respectivo Termo de Cesséo.

Artigo 10.  Os percentuais e limites referidos neste Capitulo deverdo ser
observados diariamente, pela Administradora, com base no Patriménio Liquido do Dia Util
imediatamente anterior.

Artigo 11.  As aplicagbes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da
Administradora; (ii) da Gestora; (iii) da Consultora; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer
mecanismo de seguro; ou (viii) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

CAPITULO V - DAS CONDICOES DE CESSAO E DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 12. O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que, na data de
aquisicdo e pagamento (a “Data de Aquisi¢do”), tenham sido previamente analisados e
aprovados pela Consultora e atendam as seguintes condicGes de cessdo de acordo com as
caracteristicas de cada Direito de Crédito objeto da cessdo (as “Condicdes de Cessao”),
bem como dos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Artigo 13 a seguir:

l. os Direitos de Credito devem ser decorrentes de operacdes realizadas e/ou
contratadas entre os Cedentes e seus respectivos Devedores, nos segmentos
mencionados no Artigo 2° deste Regulamento, de acordo com a atividade
especifica de cada um dos Cedentes;

. que a aquisicdo de um determinado Direito de Crédito ndo resulte na
extrapolagdo dos limites de concentracdo da carteira do Fundo estabelecidos
no Artigo 15 deste Regulamento;

1. os Direitos de Crédito a Performar a serem adquiridos pelo Fundo deverédo
corresponder a, no maximo, 80% (oitenta por cento) do valor total estimado
do Contrato Lastro ao qual se referem; sendo que (a) o Fundo podera
adquirir no maximo 75% (setenta e cinco por cento) do valor de uma
determinada parcela de pagamento prevista no cronograma de pagamento do
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Contrato Lastro ao qual se referem; e (b) é vedada a aquisicdo das duas
Gltimas parcela de um Contrato Lastro;

V. os Direitos de Crédito ndo deverao estar vencidos e pendentes de pagamento
guando da sua cessdo; e

V. os Direitos de Crédito deverdo ser representados por Documentos
Comprobatorios aplicaveis a natureza do negocio do qual foram originados.

Artigo 13. O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que na Data de
Aquisic¢do, (i) tenham atendido as Condicdes de Cessdo, (ii) sejam encaminhados pela
Consultora a Gestora e ao Custodiante em formato pré-acordado com esses, (iii) no
entendimento do Custodiante atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos a seguir
(os “Critérios de Eleqgibilidade” e os “Direitos de Crédito Eleqgiveis”) e (iv) apo6s a
verificacdo pelo Custodiante dos Critérios de Elegibilidade, tenham sua aquisicéo aprovada
pela Consultora e pela Gestora.

l. os Direitos de Crédito ndo devem estar vencidos e ndo pagos a mais de 60
(sessenta) dias;

I. os Direitos de Crédito tenham seu vencimento final em até 30 (trinta) dias de
antecedéncia em relacdo a Gltima Data de Resgate de Cotas Seniores e/ou de

Cotas Mezanino do Fundo; e

Artigo 14. O Fundo adquirira Direitos de Crédito Elegiveis e todos e quaisquer
direitos, garantias, privilégios, prerrogativas e acOes a eles inerentes, observados:

l. os demais termos e condic¢des deste Regulamento;
I. os termos, condicdes e procedimentos do Contrato de Cesséo;

IIl.  os procedimentos pertinentes a aquisicdo dos Direitos de Credito e
atendimento aos Critérios de Elegibilidade definidos neste Regulamento; e

IV. aPolitica de Investimento e composicao da carteira definida no Capitulo IV
deste Regulamento.

Artigo 15.  Com relagdo aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, a Gestora,

conforme orientacdo da Consultora, devera observar os limites de composicdo e
diversificacdo da carteira do Fundo descritos neste Artigo:
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VI.

VIL.

VIII.

o total de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Devedor, podera
representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

o total de Direitos de Credito, relativos a um mesmo Cedente, podera
representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

a somatodria dos Direitos de Crédito a Performar podera representar até 30%
(trinta por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo;

o total de Direitos de Crédito representados por cheques podera representar
até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

sem prejuizo do disposto no inciso IV acima, a somatoria do total de
Direitos de Crédito representados por cédulas de crédito bancario,
certificados de recebiveis imobiliarios e/ou cédulas de produto rural ndo
poderé ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

a somatoria dos total de Direitos de Credito relativos aos 5 (cinco) maiores
Devedores ndo poderéa ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

a somatoria do total de Direitos de Crédito Cedidos, relativos aos 5 (cinco)
maiores Cedentes ndo podera ser superior ao volume total de Cotas
Subordinadas;

a somatdria do total (i) de Direitos de Crédito Performados relativos a um
Devedor, e (ii) de Direitos de Crédito a Performar relativos a tal Devedor,
pode representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo,
observado o disposto especificamente nas alineas a seguir;

o total de Direitos de Crédito adquiridos com coobrigacdo de um mesmo
Cedente poderé representar até 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido
do Fundo em qualquer data de verificacao;

o total de emissdo de uma mesma instituicdo financeira, de seu controlador,
de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, pode representar até 10% (dez por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

PARAGRAFO 1o Para efeitos do presente Regulamento a expressdo “Grupo
Econdmico” significa o Cedente, seu controlador, sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas ou outras sociedades sob controle comum a tal Cedente.

13



PARAGRAFO 2. Os percentuais de composicao e diversificacdo da carteira do
Fundo indicados neste Capitulo serdo observados diariamente, com base no
Patrimonio Liquido do Fundo do Dia Util imediatamente anterior.

PARAGRAFO 3e. O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir, sendo o prazo médio
calculado de acordo com a formula de Duration estabelecida no Paragrafo 5° a
sequir:

PRAZO PERCENTUAL DO PATRIMONIO LiQUIDO DO
MEDIO FUNDO
Até 90 dias Até 100%
Até 120 dias Até 80%
Até 180 dias Até 60%
PARAGRAFO 4o, Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos no Paragrafo 4°

acima:

l. 0 prazo médio ponderado da carteira de Direitos de Crédito ndo devera
ultrapassar 90 (noventa) dias corridos, devendo eventuais extrapolacdes de
tal prazo médio serem sanadas em ate 5 (cinco) dias Uteis contados de sua
constatagdo pela Consultora, sendo o prazo médio calculado de acordo com
a formula de Duration estabelecida no Paragrafo 6° deste Artigo; e

Il. a alocacdo do Patriménio Liquido do Fundo deverd observar a proporcgao
entre o valor deste e as datas programadas para pagamento de amortizages e
resgates das Cotas, de modo que a parcela dos recursos no montante
equivalente a cada uma das Datas de Amortizacdo Programadas e Datas de
Resgate das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino em circulagdo, seja
alocada em (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que gozem de
liquidez diéria com data de vencimento anterior & Data de Amortizacao
Programada e/ou Data de Resgate em questdo, permitindo a formacéo da
Reserva de Amortizacdo e Resgate a ela relativa, nos termos do Artigo 43
deste Regulamento.

PARAGRAFO 5. Para efeitos do presente Regulamento, a Duration da carteira
de Direitos de Crédito devera ser calculada por meio da aplicacdo da seguinte
formula:

D=(C1lxdl) +(C2xd2)+(Cnxdn)
Cl+C2+Cn
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Sendo:

D: Duration

C: Valor de face do titulo de crédito na data do calculo, considerando como
taxa de desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisicao.

D: Numero de dias corridos restantes para a data de vencimento do titulo de

crédito, na data do calculo.

CAPiTULO VI - PoLiTICA DE ANALISE DE CREDITO

Artigo 16. A analise dos Direitos de Credito passiveis de aquisicdo pelo Fundo
considerara a Politica de Anéalise e Aprovacdo de Direitos de Crédito descrita no Anexo Il
deste Regulamento. Tendo em vista a impossibilidade de a Consultora certificar a aplicagdo
da referida politica pelos Cedentes na concessdo de créditos que venham a ser, de tempos
em tempos, por eles oferecidos ao Fundo, a Consultora deveré aplica-la em relacéo a cada
Devedor de Direitos de Crédito que venham a ser oferecidos ao Fundo, previamente a
aquisicdo dos mesmos.

CapriTuLO VII - PoLiTICA DE COBRANCA

Artigo 17.  Observados os termos e as condicBes da legislacdo aplicavel, os
Devedores efetivardo o pagamento da totalidade dos valores decorrentes dos Direitos de
Credito, cujos respectivos Direitos de Crédito sejam de titularidade do Fundo, por meio de
(i) pagamento de boleto bancério emitido pela Consultora em nome do Fundo, sendo os
recursos relativos a tal pagamento depositados em conta de recebimento de titularidade do
Fundo nos termos do Paragrafo 1° a seguir; ou (ii) depdsito bancario identificado ou
Transferéncia Eletronica Disponivel - TED para uma das Contas de Recebimento, na forma
do Contrato de Cessdo e dos Contratos de Agente de Recebimento, conforme informado
pela Consultora aos Devedores.

PARAGRAFO 1. Observado o disposto neste Artigo e nos Contratos de Agente
de Recebimento, os Agentes de Recebimento deverdo proceder a conciliagdo dos
valores recebidos nas Contas de Recebimento sob monitoramento e de acordo com
instrucBes da Consultora, de forma a identificar quais Direitos de Crédito foram
liquidados. Os Agentes de Recebimento deverdo transferir para a Conta do Fundo,
em até 01 (um) Dia Util do seu recebimento, os valores relativos aos Direitos de
Credito de titularidade do Fundo depositados nas respectivas Contas de
Recebimento, observado o disposto nos Contratos de Agente de Recebimento.

PARAGRAFO 2. Na hipotese de os Cedentes virem a receber valores referentes
a qualquer pagamento dos Direitos de Crédito por eles cedidos ao Fundo, o0s
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Cedentes deverdo transferir ao Fundo o montante porventura recebido, em até 2
(dois) Dias Uteis, contados do recebimento de tais valores e informar a Consultora
acerca da transferéncia, sob pena de em ndo o fazendo, ficarem impedidos de
realizar cessbes ao Fundo. Uma vez informada, a Consultora deverd transmitir a
informacdo ao Custodiante até o primeiro Dia Util imediatamente subsequente ao
recebimento da informacao.

PARAGRAFO 3°. Na hipdtese de pagamentos realizados por deposito bancério
identificado ou Transferéncia Eletrdnica Disponivel - TED para uma das Contas de
Recebimento, na forma do Contrato de Cessdo e dos Contratos de Agente de
Recebimento, a Consultora devera fornecer ao Custodiante e a Gestora, em até 02
(dois) Dias Uteis contados do referido depdsito ou transferéncia, informacoes sobre
o Direito de Crédito correspondente aos recursos em questéo.

PARAGRAFO 4°. Além das disposi¢bes deste Artigo, a Consultora sera
responsavel, nos termos do Contrato de Consultoria e da Politica de Cobranca
descrita no Anexo IV deste Regulamento, pela implementacdo dos procedimentos
de cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédito, cujos Devedores
estejam inadimplentes, na qualidade de mandataria do Fundo e prestadora de
servicos especialmente contratados pelo Fundo.

PARAGRAFO 5. N&o obstante o disposto no Paragrafo 4° acima, a Consultora
ndo sera responsavel pelos resultados obtidos na implementacdo da Politica de
Cobrancga descrita no Anexo IV nem pelo pagamento ou liquidagdo dos Direitos de
Credito dos Devedores que estejam inadimplentes com o Fundo.

CapriTuLo VIII - FATORES DE RISCO

Artigo 18.  Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria
natureza, estdo sujeitos a flutuagdes de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas
contrapartes que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas, hipteses em que a
Administradora, a Gestora, a Consultora, o Custodiante ou quaisquer outras pessoas nao
poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagdo ou perda
de valor dos ativos integrantes da Carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado
secundario para os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais
prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da amortizacdo ou resgate de suas Cotas, nos
termos deste Regulamento.

PARAGRAFO 1o, Riscos de Mercado:
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(@)

Efeitos da Politica Econdmica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, 0s

Cedentes e os Devedores dos Direitos de Crédito estdo sujeitos aos efeitos da
politica econémica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e
cambial, e, consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que
podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e
controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e precos, desvalorizacdo
cambial, controle de capitais e limitacdes no comércio exterior, entre outras. O
negocio, a condicdo financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores,
0s setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do
Fundo, bem como a originacdo e pagamento dos Direitos de Crédito podem ser
adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem como
por: (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflacdo; (iii)
alteracBes nas taxas de juros; (iv) alteracbes na politica fiscal; e (v) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o
Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como
a especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas
sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais
nacional, afetando adversamente 0s negocios, a condi¢do financeira e 0s
resultados dos Cedentes e dos Devedores, bem como a liquidacdo dos Direitos
de Crédito.

(b) Risco de Descasamento entre as Taxas de atualizacdo das Cotas Seniores e das

(©)

Cotas Subordinadas Mezanino e a Taxa de Rentabilidade dos Ativos do Fundo.
O Fundo aplicard suas disponibilidades financeiras primordialmente em
Direitos de Crédito. Considerando-se que o valor das Cotas Seniores e das
Cotas Subordinadas Mezanino serdo atualizados de acordo com as respectivas
Metas de Rentabilidade Prioritaria atreladas a Taxa DI, conforme estabelecidas
em cada Suplemento, podera ocorrer o descasamento entre as taxas de retorno
(i) dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo e (ii) das Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino. Caso
ocorram tais descasamentos, o Fundo poderd sofrer perdas, sendo que a
Administradora, a Gestora, a Consultora e o Custodiante ndo se
responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas, inclusive quando
ocorridas em razdo de tais descasamentos.

Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos ativos que integram a carteira do
Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de precos e
cotacOes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o patrimonio do
Fundo pode ser afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da carteira
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do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que néo se
estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

PARAGRAFO 2°. Riscos de Crédito:

(@) Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito. Decorre da capacidade dos
Devedores em honrarem seus compromissos pontual e integralmente, conforme
contratados. Em caso de instauracdo de pedido de faléncia, recuperagdo
judicial, de plano de recuperacao extrajudicial ou qualquer outro procedimento
de insolvéncia dos Devedores ou dos Cedentes (coobrigados dos Devedores), 0
Fundo poderé néo receber os Direitos de Crédito que compdem sua carteira, 0
que poderd afetar adversamente os resultados do Fundo.

Nos termos do Contrato de Cessdo, o Fundo poderd exigir dos Devedores
Solidarios, como garantia ao pagamento dos Direitos de Credito, aval nos
respectivos Titulos de Crédito cedidos ao Fundo, que incluirdo o valor do
principal, dos encargos e dos juros incidentes sobre tal titulo de crédito, bem
como das despesas incorridas pelo Fundo para sua cobranga, conforme
necessaria. Ainda que referida garantia seja devidamente constituida, o Fundo
poderd incorrer em custos com 0s procedimentos necessarios a sua execucao, 0S
quais serdo suportados até o limite do Patrimonio Liquido do Fundo, conforme
descrito no fator de risco “Riscos e Custos de Cobranca” deste Regulamento.

Adicionalmente, em se tratando de Direitos de Crédito relativos a contratos de
compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega futura, a
exigibilidade dos Direitos de Crédito em relagdo as Devedores depende do
cumprimento pelo Cedente de determinadas obrigacdes relativas aos Direitos de
Credito em questdo em condi¢des julgadas satisfatorias pelos Devedores. O
Fundo néo est4 obrigado a contratar ou exigir a apresentacdo pelo Cedente de
seguro de desempenho das obrigacbes futuras dos Cedentes acima
mencionadas.

O n&o cumprimento das referidas obrigacGes pelos Cedentes ou a ocorréncia de
problemas de natureza comercial entre o Cedente e os Devedores de um
determinado Direito de Crédito, tais como (i) entrega de produtos e/ou
prestacdo de servicos fora das especificacdes contratadas, ou (ii) devolugdo do
produto que resulte no cancelamento da respectiva venda poderd resultar na
inexigibilidade dos Direitos de Crédito em relacdo aas Devedores. Nessas
hipoteses, a recuperacdo pelo Fundo dos recursos relativos aos Direitos de
Credito em questdo dependera do pagamento pelo Cedente em questdo e seus
eventuais garantidores, caso existam, podendo afetar negativamente o processo
de cobranca dos Direitos de Crédito e os resultados do Fundo.
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(b) Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade dos
devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes do
Fundo em operacGes com tais ativos. AlteragcBes no cenério macroeconémico
gue possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como altera¢Ges nas
condicdes financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na percepcdo do
mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer
impactos significativos aos precos e liquidez dos ativos desses emissores,
provocando perdas para o Fundo e para os Cotistas. Ademais, a falta de
capacidade e/ou disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos
ou das contrapartes nas operacOes integrantes da carteira do Fundo, acarretara
perdas para o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de
recuperar 0s seus créditos.

(c) Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo dos Direitos de
Crédito. O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos de Crédito cedidos serem
bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas dos
respectivos Cedentes ou Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacdo judicial, faléncia, planos de recuperagdo extrajudicial ou outro
procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. Os principais eventos
que poderdo afetar a cess@o dos Direitos de Crédito consistem em (a) possivel
existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Crédito cedidos, que tenham
sido constituidas previamente a sua cessdo e sem conhecimento do Fundo; (b)
existéncia de penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos de
Credito cedidos, constituida antes da sua cessdo e sem o conhecimento do
Fundo; (c) verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou
fraude a execucgdo praticada pelos Cedentes; e (d) revogagdo da cessdo dos
Direitos de Crédito ao Fundo, na hipétese de liquidacdo do Fundo ou faléncia
do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipdteses, os Direitos de Crédito
cedidos poderao ser bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras
dividas por obrigacdes dos respectivos Cedentes ou Devedores e o Patriménio
Liquido podera ser afetado negativamente.

PARAGRAFO 3. Riscos de Liquidez:

(@) Liquidez Relativa aos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a
falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios
integrantes da carteira do Fundo séo negociados e/ou outras condi¢des atipicas
de mercado. Caso isso ocorra, 0 Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos
Ativos Financeiros detidos em carteira, situacdo em que o Fundo podera nédo
estar apto a efetuar pagamentos relativos a amortizacdo e resgates de suas
Cotas.
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(b)

(©)

(d)

(€)

Liquidez Relativa aos Direitos de Crédito. O investimento do Fundo em
Direitos de Credito Elegiveis apresenta peculiaridades em relagéo as aplicacdes
usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que
ndo existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos de
Crédito. Caso o Fundo precise vender os Direitos de Crédito detidos em
carteira, podera nao haver mercado comprador e/ou o preco de alienacdo de tais
Direitos de Crédito poderad refletir essa falta de liquidez, causando perda
patrimonial para o Fundo.

Liquidez para Negociacdo das Cotas em Mercado Secundario. Os fundos de
investimento em direitos creditérios sdo um novo e sofisticado tipo de
investimento no mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, possuem
aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou juridicas que se classifiguem como
Investidores Qualificados. Considerando-se isso, 0s investidores podem preferir
formas de investimentos mais tradicionais, o que afetara de forma adversa o
desenvolvimento do mercado secundario para negociacao de cotas de fundos de
investimento em direitos creditorios e a liquidez desse tipo de investimento,
inclusive a liquidez das Cotas do Fundo. A baixa liquidez do investimento nas
Cotas pode implicar impossibilidade de venda das Cotas ou venda a preco
inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas.

Restricdo a negociacdo de Cotas do Fundo gque Sejam Objeto de Distribuicdo
Publica com Esforcos Restritos. O Fundo pode vir a realizar a distribuicdo de
Cotas por meio de oferta de distribuicdo com esforgos restritos, nos termos da
Instrucdo CVM 476. De acordo com a Instru¢do CVM 476, em caso de
realizacdo de distribuicdo com esforgos restritos o uso, o ofertante esta
desobrigado de preparar e disponibilizar Prospecto da oferta em questdo aos
investidores-alvo da mesma. A ndo adogdo de Prospecto: (i) pode limitar o
acesso de informacgdes do Fundo aos investidores as informagbes periddicas
obrigatdrias disponibilizadas no site da CVM; e (ii) pode resultar na reducédo de
liquidez das Cotas e dificultar a venda das mesmas em funcdo da referida
limitacdo de informacdes disponiveis. Além disso, a distribuicdo de Cotas por
meio de oferta de distribuicdo com esforcos restritos implica em restricédo de
negociacdo das Cotas objeto da oferta em questio nos mercados
regulamentados de valores mobiliarios durante 90 (noventa) dias contados de
sua subscricdo ou aquisicao pelo investidor.

Amortizacdo e Resgate Condicionado das Cotas. As Unicas fontes de recursos
do Fundo para efetuar o pagamento da amortizacéo e/ou resgate das Cotas é a
liquidacdo: (i) dos Direitos de Crédito pelos respectivos Devedores; e (ii) dos
Ativos Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apds o recebimento desses
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a
cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo néo dispora de
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()

9)

quaisquer outras verbas para efetuar a amortizacdo e/ou 0 resgate, total ou
parcial, das Cotas, 0 que podera acarretar prejuizo aos Cotistas.

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

As Cotas Subordinadas Mezanino se Subordinam as Cotas Seniores e ao
Atendimento da Raz&do de Garantia Para Efeitos de Amortizacdo e Resgate. Os
titulares das Cotas Subordinadas Mezanino devem levar em consideracdo que
tais Cotas se subordinam as Cotas Seniores para efeitos de amortizacdo e
resgate. As amortizacdes e resgates das Cotas Subordinadas Mezanino estdo
condicionadas ainda a manutencdo da razdo de garantia e a existéncia de
disponibilidades do Fundo para sua realizagcdo. Considerando-se a natureza dos
Direitos de Crédito e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos Financeiros,
a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas respectivas
Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que as
amortizacOes e/ou o resgate das Cotas Subordinadas Mezanino ocorrerdo nas
datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa,
incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

As Cotas Subordinadas Junior se Subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino e ao Atendimento das Razdes de Garantia Para Efeitos
de Amortizagdo e Resgate. Os titulares das Cotas Subordinadas Junior devem
levar em consideracdo que tais Cotas se subordinam as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizacao e resgate. As amortizagoes
e resgates das Cotas Subordinadas Mezanino estdo condicionadas ainda a
manutencdo das Razbes de Garantia, conforme estabelecido no Artigo 50, e a
existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizacdo. Considerando-se a
natureza dos Direitos de Crédito e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos
Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, a Consultora e suas
respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar
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que as amortizagdes e/ou o resgate das Cotas Subordinadas Junior ocorrerdao nas
datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa,
incluindo a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

PARAGRAFO 4e, Riscos Operacionais:

(@)

(b)

(©

Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e
fixagdo da politica de credito e controles internos adotados pela Consultora e/ou
pela Gestora, conforme o caso, podem afetar negativamente a qualidade dos
Direitos de Crédito Elegiveis e sua respectiva cobranca, em caso de
inadimplemento.

Documentos Comprobatérios. Nos termos da legislacdo vigente, o Custodiante
é o responsavel legal pela guarda da documentacdo relativa aos Direitos de
Credito e demais ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como pela
validacdo dos Direitos de Credito em relagdo aos critérios de elegibilidade
estabelecidos neste Regulamento. Sem prejuizo de tal responsabilidade, o
Custodiante podera contratar empresa especializada na guarda de documentos, a
qual realizara a guarda fisica dos Documentos Comprobatorios. O Custodiante
realizard& auditoria  periddica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatdrios e nos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo para verificar a sua
regularidade, observados os parametros indicados no Artigo 18, paragrafo 4°,
alinea “b” deste Regulamento. Uma vez que tal auditoria é realizada ap6s a
cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter
Direitos de Crédito cujos Documentos Comprobatdrios apresentem
irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das
prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito.

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

Movimentacdo dos Valores Relativos aos Direitos de Crédito de Titularidade do
Fundo. Todos os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo serdo recebidos diretamente nas Contas de Recebimento, cujo
saldo sera monitorado diariamente pela Consultora.

Os valores depositados nas Contas de Recebimento serdo transferidos para a

22



(d)

Conta do Fundo pelos Agentes de Recebimento, mediante instrucbes da
Consultora, em até 01 (um) dia uatil do seu recebimento. Apesar de o Fundo
contar com a obrigacdo dos Agentes de Recebimento de realizarem as
transferéncias dos recursos depositados nas Contas de Recebimento para a
Conta do Fundo e com o monitoramento da Consultora, caso haja
inadimplemento dos Agentes de Recebimento no cumprimento de suas
obrigac0es, inclusive em razdo de falhas operacionais no processamento e na
transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Cotas
podera ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas.
N&o ha& qualquer garantia de cumprimento pelos Agentes de Recebimento de
suas obrigacdes acima destacadas.

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

Ademais, em caso de alteragdo das Contas de Recebimento ou da Conta do
Fundo, ou de substituicdo dos Agentes de Recebimento ou do Custodiante, os
Devedores serdo notificados e solicitados a realizar os pagamentos dos Direitos
de Crédito para a nova conta competente indicada pelo Fundo e repassada pela
Consultora aos Devedores. Ndo ha garantia de que os Devedores efetuardo os
pagamentos referentes aos Direitos de Crédito diretamente na nova conta
indicada, mesmo se notificados para tanto. Caso os pagamentos referidos acima
sejam realizados em qualquer outra conta que nao esteja sob controle do Fundo,
ou de terceiros contratados como Agentes de Recebimento ou Custodiante, 0s
terceiros que receberem tais valores em pagamento serdo obrigados a restitui-
los ao Fundo. N&o ha garantia de que tais terceiros cumprirdo ou estardo aptos a
cumprir com a obrigacdo descrita acima, situacdo em que o Fundo podera sofrer
perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0S Seus
direitos.

Risco de Sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de
investimento em direitos creditorios, ndo ha garantia de que as trocas de
informac0es entre os sistemas eletronicos dos Devedores, Cedentes, Consultora,
Gestora, Custodiante, Administradora e do Fundo ocorreréo livre de erros. Caso
qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisi¢do, cobranca ou
realizacdo dos Direitos de Crédito podera ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho do Fundo.
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PARAGRAFO 5°. Riscos Relacionados as Cedentes e aos Devedores

(a)

(b)

Riscos Decorrentes Dos Negdcios E Da Situagdo Patrimonial E Financeira Do
Devedor ou Coobrigado. Sem prejuizo dos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo estarem sujeitos aos riscos decorrentes da capacidade dos Devedores
e/ou coobrigados em honrarem seus compromissos pontual e integralmente,
conforme previsto no item “Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito”
acima, os limites de composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo néo
permitem concentracao superior a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo por um mesmo Devedor e/ou coobrigado. Nesse sentido, caso a
carteira do Fundo conte com concentracdo de Devedor e/ou coobrigado no
percentual equivalente a 10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo,
eventuais problemas com os negdcios e/ou situacdo patrimonial e financeira do
referido Devedor e/ou coobrigado poderdo ocasionar prejuizos ao Patrimdnio
Liquido do Fundo.

Risco Decorrente Dos Critérios Adotados Pelo Cedente Para A Concessdo De
Crédito. O Fundo esta apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de
multiplos Cedentes. A Consultora e o Gestor selecionam Cedentes, de acordo
com a Politica de Analise e Aprovacdo de Direitos de Crédito, conforme o
anexo Il ao presente Regulamento, Embora a selecdo de Cedentes seja
realizada de forma criteriosa, eventuais problemas de natureza comercial entre
os Cedentes e os respectivos devedores dos Direitos de Crédito podem nédo ser
previamente identificados pelo Fundo, pela Consultora, pela Administradora
e/ou Custodiante. Caso os Direitos de Credito ndo sejam pagos integralmente
pelos respectivos devedores em decorréncia de qualquer problema de natureza
comercial entre o devedor e o respectivo cedente. Tais como (i) defeito ou
vicio do produto ou (ii) devolucdo do produto que resulte no cancelamento da
respectiva venda e o respectivo cedente ndo restitua ao Fundo o montante em
moeda nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de Credito, 0s
resultados do Fundo poderao ser afetados negativamente.

PARAGRAFO 6. Outros Riscos:

(@)

Risco de Descontinuidade. A Politica de Investimento do Fundo descrita no
Capitulo IV estabelece que o Fundo deve destinar-se, primordialmente, a
aplicagdo em Direitos de Crédito. Neste sentido, a continuidade do Fundo pode
ser comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte de
Cotistas, quanto ao tempo de duracdo de seus investimentos no Fundo, em
funcdo da continuidade das operacOes regulares dos Cedentes e da capacidade
destes de originar Direitos de Crédito Elegiveis para o Fundo conforme os
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(b)

Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V deste Regulamento e de
acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo IV acima.

Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento antecipado de
suas obrigacdes decorrentes dos Titulos de Crédito. Este evento podera
prejudicar o atendimento, pelo Fundo, de seus objetivos e/ou afetar sua
capacidade de atender aos indices, parametros e indicadores definidos neste
Regulamento.

Observados 0s procedimentos previstos nos Capitulos XX e XXII deste
Regulamento, a Assembleia Geral de Cotistas podera deliberar pela liquidacao
antecipada do Fundo, bem como pelo resgate das Cotas Seniores mediante a
entrega de Direitos de Crédito. Nessa hipotese, os Cotistas Seniores e/ou 0s
Cotistas Subordinados Mezanino poderdo encontrar dificuldades para (a)
vender os Direitos de Crédito recebidos; e/ou (b) cobrar valores eventualmente
devidos pelos Devedores em relacdo aos Direitos de Crédito inadimplidos.

Quanto ao risco dos Cedentes, destacam-se:

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

A cessdo de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo
judicial e/ou administrativa, afetando negativamente o patriménio do Fundo. Os
Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo s&o decorrentes
exclusivamente de operacgdes realizadas nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo
de servicos realizadas entre os Cedentes e o0s Devedores, e devem,
necessariamente, respeitar os parametros da Politica de Investimento descrita no
Capitulo 1V do Regulamento. Na hipo6tese de, por qualquer situacdo, (i)
deixarem de ocorrer as referidas operagdes entre os Cedentes e os Devedores;
e/ou (ii) ndo existirem Direitos de Crédito suficientes para cessdo ao Fundo e
que atendam aos Critérios de Elegibilidade e a Politica de Investimento, ser
dado causa aos procedimentos do Capitulo XIX do Regulamento. Os fatores
politicos e econdmicos do governo e o crescimento da concorréncia podem
levar a diminuicdo da quantidade de Direitos de Crédito Elegiveis.

Os Direitos de Creédito cedidos ao Fundo sdo formalizados sob a forma dos
Titulos de Crédito e/ou dos Documentos Comprobatérios, com base nas
operacdes realizadas entre os Cedentes e os Devedores. Esses Titulos de
Credito representativos dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem
apresentar vicios questionaveis juridicamente, podendo ainda apresentar
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(©)

irregularidades de forma ou conteldo. Assim, poderia ser necessaria decisdo
judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
Devedores, ou ainda poderia ser proferida deciséo judicial desfavoravel. Em
qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
auséncia de recebimento de recursos.

Ainda que os Direitos de Crédito sejam devidamente constituidos, a sua efetiva
cessdo pode ser dificultada ou impedida na hipotese de se verificarem falhas na
entrega ou, ainda, a ndo entrega, pelos Cedentes, dos documentos necessarios a
formalizacdo da cessdo de Direitos de Crédito, impedindo, assim a sua
aquisicao pelo Fundo.

O risco relacionado a sazonalidade do setor de atuagdo dos Cedentes apresenta
forte correlagdo com a concentracdo de Cedentes em um ou em alguns setores
da economia, sendo que, quanto menor a diversificacdo dos setores de atuacdo
dos Cedentes, maior sera a exposi¢do do Fundo aos efeitos da natureza ciclica
das operacdes por eles contratadas.

Ainda que os Direitos de Crédito sejam devidamente constituidos, a sua efetiva
cessdo pode ser dificultada ou impedida na hipotese de se verificarem falhas na
entrega ou, ainda, a ndo entrega, pelos Cedentes, dos documentos necessarios a
formalizacdo da cessdo de Direitos de Crédito, impedindo, assim a sua
aquisicéo pelo Fundo.

O risco relacionado a sazonalidade do setor de atuagdo dos Cedentes apresenta
forte correlagdo com a concentracdo de Cedentes em um ou em alguns setores
da economia, sendo que, quanto menor a diversificacdo dos setores de atuacdo
dos Cedentes, maior sera a exposi¢do do Fundo aos efeitos da natureza ciclica
das operacdes por eles contratadas.

Riscos Relacionados a Recuperacdo Judicial, Faléncia ou Liquidacdo dos
Cedentes e/fou Devedores dos Direitos de Crédito. Os Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo poderdo ser afetados e ter seu pagamento prejudicado
caso venham a ser propostos ou requeridos pedidos de recuperacdo judicial, de
faléncia, de liquidacdo ou de procedimentos de natureza similar contra os
Cedentes e/ou as Devedores. Os principais eventos que podem afetar a cessdo
dos Direitos de Crédito consistem (i) na revogacdo da cessdo dos Direitos de
Crédito ao Fundo na hipdtese de faléncia dos respectivos Cedentes; (ii) a
existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Credito, constituidas antes da
sua cessdo ao Fundo omitidas por seus respectivos Cedentes; (iii) na penhora ou
outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos de Crédito; (iv) na
verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a
execucgdo praticadas pelos Cedentes de tais Direitos de Credito. Em caso de

26



(d)

(€)

ocorréncia de qualquer dos eventos acima descritos, 0s Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo poderdo ser alcancados por obrigacGes dos respectivos
Cedentes e o patrimonio do Fundo poderé ser afetado negativamente.

Adicionalmente, em se tratando de Direitos de Crédito relativos a contratos de
compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servi¢os para entrega futura, a
ocorréncia dos eventos acima descritos podera afetar negativamente a
capacidade de o Cedente cumprir com as obrigagdes necessérias para que 0s
Direitos de Crédito em questdo sejam exigiveis de suas Devedores. Assim,
tendo em vista que até o cumprimento da Performance pelo respectivo Cedente
os Direitos de Crédito ndo sdo oponiveis ou exigiveis as Empresas do Sistema
Petrobras, para efeitos do célculo de provises do Fundo e da definicdo de nivel
de risco atribuivel a cada grupo econdmico nos termos do Artigo 3° da
Resolugdo CMN n° 2.682: (i) somente deverdo ser considerados na definicdo
do nivel de risco das Empresas do Sistema Petrobras os Direitos de Crédito
Performados; e (ii) os Direitos de Crédito que sofram atraso no pagamento
ocasionado por atraso na Performance relativa ao mesmo deverdo ser
considerados como obrigacbes de seu respectivo Cedente, ndo sendo
considerado na definicdo dos niveis de risco da Empresa do Sistema Petrobras
aos quais se referem. Caso se verifique a ocorréncia da hipdtese ora descrita,
deverd ser calculada provisdo sobre a totalidade dos Direitos de Crédito a
Performar cedidos pelo Cedente em questdo e pelos demais integrantes de seu
grupo econémico, independente de quem seja a Devedora dos mesmos.

Risco de Pré-Pagamento. Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao
pagamento antecipado, total ou parcial, do valor do principal e dos juros
devidos até a data de pagamento do Direito de Crédito. Este evento pode
implicar no recebimento, pelo Fundo, de um valor inferior ao previamente
previsto no momento de sua aquisicdo, em decorréncia do desconto dos juros
que seriam cobrados ao longo do periodo compreendido entre a data do pre-
pagamento e a data original de vencimento do credito, e, caso ndo sejam
realocados, a rentabilidade prevista para o Fundo poderia ser impactada.

Amortizacdo e Resgate Antecipado das Cotas. As Cotas do Fundo estao sujeitas
a antecipagdo de seu cronograma original de amortizacdo e resgate, total ou
parcial, podendo a amortizacdo e ou resgate antecipado ser determinado a
critério da Administradora caso a parcela do Patriménio Liquido do Fundo
alocada em Direitos de Crédito permaneca abaixo de 60% (sessenta por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo por mais de 30 (trinta) dias consecutivos,
observados os procedimentos estabelecidos no artigo 40-A a seguir. Na
hipbtese de amortizacdo ou resgate antecipado de Cotas os valores a ser pagos
pelo Fundo aos Cotistas considerardo os rendimentos calculados de acordo com
Meta de Rentabilidade da classe ou série em questdo até a data do pagamento
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)

(9)

(h)

(i)

da referida amortizacdo ou resgate antecipado, sendo que a partir de tal data os
rendimentos passardo a ser calculados exclusivamente sobre o valor
remanescente das Cotas em questéo, caso exista. Na hipotese de amortizagdo ou
resgate antecipado das Cotas, ndo é possivel assegurar a existéncia de
oportunidade de investimentos disponiveis ou acessaveis pelos investidores que
tenham suas Cotas amortizadas antecipadamente, que lhes permita auferir a
rentabilidade que teriam caso referida amortizacdo ou resgate antecipado nao
tivessem ocorrido, ndo sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo
a Administradora, o Custodiante, a Gestora e a Consultora, qualquer multa,
penalidade ou compensacdo, de qualquer natureza em relagéo a tal fato ou em
decorréncia da amortizacao ou resgate antecipado.

Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos com o0s procedimentos
judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos Direitos de Crédito e dos
demais ativos integrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos,
interesses ou garantias dos condéminos, sdo de inteira e exclusiva
responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patriménio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos Cotistas em
Assembleia Geral. A Administradora, a Consultora, a Gestora, o Custodiante e
quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estes
direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela
adocdo ou manutencédo dos referidos procedimentos, caso os titulares das Cotas
Seniores e Subordinadas deixem de aportar 0s recursos necessarios para tanto.

Limitacdo do Gerenciamento de Riscos. A realizagdo de investimentos no
Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, 0s quais
poderéo acarretar perdas para os Cotistas. Embora a Administradora mantenha
sistema de gerenciamento de riscos das aplica¢des do Fundo, ndo ha qualquer
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para
os Cotistas. Em condigdes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento
de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

Risco decorrente da precificagdo dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do
Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos
para registro e avaliagdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos
critérios, tais como os de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros, poderao
causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reducéo do valor das Cotas.

Risco decorrente da falta de registro dos Contratos de Cessédo e dos Termos de
Cessdo. As vias originais de cada Contrato de Cessdo e cada Termo de Cessdo
ndo serdo necessariamente registradas no Cartorio de Registro de Titulos e
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(k)

0]

Documentos na sede do Cessionario e da Cedente. O registro de operacdes de
cessdo de créditos tem por objetivo tornar publica a realizacdo da cessdo, de
modo que (i) a operagdo registrada prevaleca caso o Cedente celebre nova
operacdo de cessdo dos mesmos Direitos de Crédito com terceiros; e (ii) se
afastem ddvidas quanto a data e condi¢cBes em que a cessdo foi contratada em
caso de ingresso do Cedente em processos de recuperacdo judicial, faléncia ou
de plano de recuperacdo extrajudicial. A auséncia de registro podera representar
risco ao Fundo (i) em relacdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros
que tenham sido ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario; e
(i) em caso de ingresso dos Cedentes em processos de recuperacdo judicial,
faléncia ou de plano de recuperacdo extrajudicial, nos quais a validade da
cessdo dos Direitos de Crédito venha a ser questionada. Assim, nas hipdteses de
(i) o Cedente contratar a cessdo de um mesmo Direito de Crédito com mais de
um cessionario; ou (ii) de ingresso dos Cedentes em processos de recuperacao
judicial, faléncia ou de plano de recuperacdo extrajudicial, a ndo realizacdo do
registro podera dificultar, respectivamente, (a) a comprovacdo de que a cessao
contratada com o Fundo € anterior a cessdo contratada com o outro cessionario
e (b) a comprovacdo da validade da cessdo perante terceiros, prejudicando
assim o processo de recebimento e de cobranca dos Direitos de Credito em
questdo e afetando adversamente o resultado do Fundo.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. O indicador de desempenho adotado
pelo Fundo para a rentabilidade de suas Cotas € apenas uma meta estabelecida
pelo Fundo, ndo constituindo a Meta de Rentabilidade Prioritaria garantia
minima de rentabilidade aos investidores, seja pela Administradora, pelo
Custodiante, pela Gestora, pela Consultora, pelo Fundo Garantidor de Créditos
— FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos do Fundo, incluindo os
Direitos de Crédito, ndo constituam patriménio suficiente para a valorizacao
das Cotas Seniores, com base na Meta de Rentabilidade Prioritaria, a
rentabilidade dos Cotistas serd inferior a meta indicada no respectivo
Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagdo a
qualquer fundo de investimento em direitos creditorios no mercado, ou ao
préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

Risco de Concentragdo. O risco da aplicacdo no Fundo possui forte correlacéo
com a concentragdo da Carteira do Fundo, sendo que, quanto maior for a
concentragdo da Carteira do Fundo, maior seré a chance do Fundo sofrer perda
patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

Risco Relacionado a Emissdo de Novas Cotas. O risco de dilui¢do dos direitos
politicos dos titulares de Cotas relaciona-se a emissdo de novas Cotas, sem
consulta, aprovacdo prévia ou concessao de direito de preferéncia para
subscricdo de Cotas para os titulares das Cotas da mesma classe que ja estejam

29



em circulacdo na ocasido. Assim, havera risco de modificacdo de relacdo de
poderes especificamente para as matérias objeto de deliberacdo em Assembleia
Geral, cujo quorum exigido para aprovagdo ndo se restrinja a Cotas de
determinada classe de Cotas.

(m) Qutros Riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exogenos ao controle da Administradora, tais como
moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, alteracdo na politica monetaria,
inclusive, mas ndo se limitando a criacdo de novas restricbes legais ou
regulatérias que possam afetar adversamente a validade da constituicdo dos
Direitos de Creédito e da cessdo desses, alteracdo da politica fiscal aplicavel ao
Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os Cotistas.

CAPITULO IX - ADMINISTRADORA

Artigo 19. O Fundo é administrado pela SOCOPA, SoCIEDADE CORRETORA
PAauLIsTA S.A., instituicdo financeira devidamente autorizada para tanto, com sede na
cidade de S&o Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n° 1355, 3° andar, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n.° 62.285.390/0001-40, devidamente autorizada e habilitada pela CVM para o
exercicio profissional de administracdo de carteira de valores mobilidrios (a
“Administradora”).

PARAGRAFO UNIco. A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com
suas obrigagdes de acordo com os mais altos padrbes de diligéncia e correcdo do
mercado, entendidos, no minimo, como aqueles que todo homem ativo e probo deve
empregar na conducdo de seus proprios negdécios, praticando todos os seus atos com
a estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) deste
Regulamento, (iii) das deliberacbes da Assembleia Geral, (iv) dos deveres
fiduciarios de diligéncia e lealdade, de informacé&o e de preservacdo dos direitos dos
Cotistas.

Artigo 20.  Observada a regulamentacdo em vigor e as limitacbes deste
Regulamento e observada a delegacdo de poderes a Gestora, a Administradora tem poderes
para praticar todos 0s atos necessarios a administracdo do Fundo e para exercer os direitos
inerentes aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros que integrem a Carteira do
Fundo.

PARAGRAFO UNIco. As atribuicdes da Administradora sio aquelas dispostas no

Artigo 34 da Instrucdo CVM 356 e suas posteriores alteracOes, e toda e qualquer
outra obrigacdo da Administradora prevista na Instrucdo CVM 356.
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CAPITULO X - RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

Artigo 21. A Administradora tem as seguintes obrigacGes, sem prejuizo das
demais obrigacOes previstas na legislacéo aplicavel, neste Regulamento:

VI.

VIL.

manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:
(i) adocumentacdo relativa as opera¢des do Fundo;

(if) o registro dos Cotistas;

(iii) o livro de atas de Assembleias Gerais;

(iv) o livro de presenca de Cotistas;

(v) os demonstrativos trimestrais do Fundo;

(vi) os registros contdbeis do Fundo; e

(vii) os relatorios da Empresa de Auditoria Independente.

receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo, diretamente ou por meio
do Custodiante ou terceiro autorizado;

disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem
como cientificad-los do (i) nome do Periddico utilizado para divulgacdo de
informacGes do Fundo; e (ii) da Taxa de Administracdo cobrada;

disponibilizar aos Cotistas, no prazo de 40 (quarenta) dias corridos contados
do encerramento de cada trimestre civil, além de manter disponiveis em sua
sede e agéncias, o valor do Patrimdnio Liquido e das Cotas, e as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e a Razéo
de Garantia, apurada nos termos do presente regulamento;

colocar a disposicdo dos Cotistas em sua sede e agéncias, as demonstragdes
financeiras do Fundo, bem como os relatérios preparados pelo Auditor
Independente;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracfes
financeiras do Fundo previstas na regulamentacdo em vigor, manter,
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VIIL.

XI.

XIl.

separadamente, registros analiticos com informagdes completas de toda e
qualquer modalidade de negociacdo realizada entre a Administradora e o
Fundo;

assegurar que o Diretor Designado, responsavel pela gestdo, superviséo,
acompanhamento e prestacdo de informacbes do Fundo elabore os
demonstrativos trimestrais aos quais se refere o Artigo 8°, Paragrafo 3° da
Instrucdo CVM 356;

observar estritamente a politica de investimento, de composi¢cdo e de
diversificacdo da Carteira do Fundo;

proceder, em nome do Fundo, a contratacdo de prestadores de servigos
necessarios ao desenvolvimento das atividades do Fundo, incluindo,
Custodiante, Empresa de Auditoria Independente, Gestora, Consultora,
Agente de Cobranga agéncia de classificacdo de risco e advogados, e a
celebragéo dos respectivos contratos, incluindo, mas ndo se limitando aos
Contrato de Custodia, Contrato de Servigos de Auditoria Independente,
Contrato de Gestdo, Contrato de Prestacdo de Servicos de Analise
Especializada;

executar, diretamente ou por meio da contratacdo de terceiro, servigcos que
incluem, dentre outras obrigacdes, (i) a escrituracdo das Cotas, incluindo a
abertura e manutencdo das respectivas contas de depdsito em nome dos
Cotistas; (ii) a manutencdo de registros analiticos completos de todas as
movimentagdes de titularidade ocorridas nas contas de depdsito abertas em
nome dos Cotistas; (iii) a manutencdo dos documentos necessarios a
comprovacdo da condicao de Investidor Qualificado dos Cotistas, em perfeita
ordem; e (iv) o fornecimento aos Cotistas, anualmente, de documento
contendo informacdes sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base
nos dados relativos ao ultimo dia do més de dezembro, sobre 0 numero de
Cotas, sua propriedade e respectivo valor;

fazer a guarda fisica ou escritural dos documentos abaixo listados, por si ou
por terceiros contratados, durante o prazo minimo exigido pela legislagdo

fiscal:

(i) extratos da Conta de Recebimento e da Conta do Fundo, e dos
comprovantes de movimentacdes de valores em tais contas;

(if) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de
Custédia e demais documentos relacionados as rotinas e aos
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XII1.

XIV.

XV.

XVI.

procedimentos definidos neste Regulamento ou no Contrato de
Custddia;

(iii) documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

(iv) todos os recibos comprobatdrios do pagamento de qualquer Encargo do
Fundo.

providenciar o registro do Regulamento, de seus eventuais aditamentos e dos
Suplementos;

abrir e manter as Contas de Recebimento até a integral liquidacdo das
Obrigacdes do Fundo, e transferir diariamente para a Conta do Fundo os
recursos depositados nas Contas de Recebimento;

verificar o cumprimento, pela Consultora, da obrigacéo de validar os Direitos

de Crédito em relagdo as condigbes de cessdo estabelecidas neste

Regulamento, devendo referida verificacdo ser realizada de acordo com regras
e procedimentos estabelecidos por escrito e passiveis de verificacdo;

fornecer informacdes relativas aos direitos creditorios adquiridos ao Sistema
de Informagdes de Creditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da
norma especifica.

PARAGRAFO UNICcO. Observados os termos e as condicdes deste Regulamento e da
regulamentacdo aplicdvel, a Administradora, independentemente de qualquer
procedimento adicional, pode:

iniciar, por meio de profissionais e/ou empresas contratadas especificamente
para esse fim, quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais,
necessarios a cobranca dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros ou a
execucdo de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio
de medidas acautelatérias e de preservacdo de direitos, sem prejuizo das
obrigacbes do Custodiante previstas no presente Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel,

celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de alienacdo ou
transferéncia, no todo ou em parte, relacionado aos Direitos de Crédito ou aos
Ativos Financeiros, sempre de forma a preservar os direitos, interesses e
prerrogativas dos Cotistas;

com aprovacdo da maioria das Cotas Subordinadas Junior em circulacéo,
constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranca
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amigavel ou judicial dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, sendo que
todas as procuracdes outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo,
ndo poderdo ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses, contados da
data de sua outorga, com exce¢do: (i) das procuracdes outorgadas a
Consultora; e (ii) das procuragdes com poderes de representacao em juizo, que
poderdo ser outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade
especifica;

IV. contratar, servicos de Consultora, e de Custodia, nos termos da Instrucdo
CVM 356; e

V. vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito que estejam
vencidos, desde que a venda seja previamente aprovada por Consultora

Artigo 22.  E vedado & Administradora, em nome proprio:

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

Il. utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigacdo como garantia das
operac0es realizadas pelo Fundo; e

I1l. efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, ressalvada a hipdtese de aquisicdo de Cotas.

PARAGRAFO 1. As vedagdes de que tratam as alineas (a) a (c) do caput deste
Artigo abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas
controladoras da Administradora, das sociedades por elas direta ou indiretamente
controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como 0s
ativos integrantes das respectivas carteiras e 0s de sua emissdo ou coobrigacéo.

PARAGRAFO 2. Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior os titulos do
Tesouro Nacional, os titulos de emissdo do BACEN e os créditos securitizados pelo
Tesouro Nacional, além dos titulos publicos estaduais, integrantes da Carteira do
Fundo.

Artigo 23.  E vedado & Administradora, em nome do Fundo:
l. prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto

quando se tratar de margens de garantia em operacgdes realizadas em mercados
de derivativos, se for o caso;
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VI.

VII.

VIII.

XI.

XII.

XI1.

realizar operacOes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com a
politica de investimento, de composicdo e de diversificacdo da Carteira
prevista no Capitulo V deste Regulamento;

aplicar recursos diretamente ou indiretamente no exterior;

adquirir Cotas do Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas ou penalidades que lhe forem impostas em
razdo do descumprimento de normas previstas na legislacdo aplicével;

vender Cotas do Fundo a prestacao;

fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu
préprio desempenho, no desempenho alheio, ou no de ativos financeiros ou

modalidades de investimento disponiveis no @mbito do mercado financeiro;

delegar poderes de gestdo da Carteira do Fundo, ressalvado o disposto no
artigo 39, inciso I, da Instrugdo CVM 356;

obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos
a qualquer pessoa;

efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caugdo, a qualquer titulo, dos Direitos
de Crédito e Ativos Financeiros, no todo ou em parte;

criar qualquer 6nus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os
Direitos de Credito e os Ativos Financeiros;

emitir qualquer classe ou série de Cotas em desacordo com este Regulamento;
e

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas.

PARAGRAFO UNICO. Salvo se expressamente autorizado por este Regulamento ou
pelos titulares das Cotas, reunidos em Assembleia Geral, é vedado a
Administradora, em nome do Fundo:

celebrar quaisquer outros contratos ou compromissos que gerem ou possam
gerar obrigacOes e deveres para o Fundo, incluindo a contratacdo de quaisquer
prestadores de servigos;
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Il. distratar, rescindir ou aditar qualquer Contrato de Cesséo;

I1l. distratar, rescindir ou aditar o Contrato de Custddia, o Contrato de Prestagédo
de Servigos de Analise Especializada e o Contrato de Servigos de Auditoria
Independente, ressalvadas as alteracbes de cardter operacional em tais
contratos que ndo acarretem qualquer prejuizo ao Fundo; e

IV. proceder a abertura de contas-correntes bancéarias, de investimento e de
custodia, além daquelas previstas neste Regulamento e no Contrato de
Custddia, e a movimentacdo dessas contas de forma diversa ou para fins
outros que n&do os especificamente previstos neste Regulamento e no Contrato
de Custodia.

Artigo24. O Diretor Designado devera, nos termos da legislacdo aplicavel,
elaborar demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado a CVM e mantido a disposi¢ao
dos Cotistas, bem como submetido & auditoria independente anual, que evidencie: (i) que as
operagOes realizadas pelo Fundo estdo em consonancia com sua politica de investimento,
de composicdo e de diversificagdo da Carteira prevista neste Regulamento e com a
regulamentacdo vigente; (ii) que as negociacdes foram realizadas em condic¢des correntes
de mercado; (iii) os procedimentos de verificacdo de lastro por amostragem no trimestre
anterior adotados pelo Custodiante, incluindo a metodologia para selecdo da amostra
verificada no periodo; (iv) os resultados da verificacdo do lastro por amostragem, realizada
no trimestre anterior pelo Custodiante, explicitando, dentre o universo analisado, a
quantidade e a relevancia dos créditos inexistentes porventura encontrados.

PARAGRAFO UNIco. Os demonstrativos referidos no presente Regulamento devem
ser enviados a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo de 45 (quarenta e
cinco) dias apos o encerramento do periodo, e permanecer a disposicao dos Cotistas,
bem como ser examinados por ocasido da realizacdo de auditoria independente.

CAPITULO XI - TAXA DE ADMINISTRACAO
Artigo 25. Seré devida a Administradora e demais prestadores de servigos de
administracdo ao Fundo, a titulo de honorarios pela atividade de administragdo do Fundo e
outras definidas neste Regulamento, uma Taxa de Administracdo mensal, sendo calculada e
provisionada todo dia atil, conforme a seguinte formula:

TA = ((tx/252) X PL(D-1) + TC

onde:
TA: Taxa de Administracao
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TX: 0,3% a.a. (zero virgula trés por cento ao ano) sobre o valor do patriménio

do Fundo.

PL(D-1): Patrimonio Liquido do Fundo no dia util imediatamente anterior a data de
pagamento.

TC: Taxa de Consultoria.

PARAGRAFO 1. O valor mensal da taxa de administracdo, excluida a Taxa de

Consultoria, ndo podera ser inferior a R$ 5.000,00 (cinco mil reais) até o décimo
segundo més de operacdo. A partir do décimo terceiro més, até o vigésimo quarto
més, o valor mensal da taxa de administracdo, excluida a Taxa de Consultoria, nao
poderé ser inferior a R$ 6.000,00 (seis mil reais). A partir do décimo quinto més, o
valor mensal da taxa de administracdo, excluida a Taxa de Consultoria, ndo podera
ser inferior a R$ 7.000,00 (sete mil reais).

PARAGRAFO 2. A remuneracdo de que trata este Artigo sera paga pelo Fundo
mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido, a partir do
més em que ocorrer a primeira subscricdo de Quotas, sendo vedada qualquer
participacdo nos resultados auferidos pelo Fundo.

PARAGRAFO 3. A Taxa de Administracdo sera rateada entre a
Administradora, a Gestora e a Consultora, na forma entre eles acordada e observado
o disposto no Artigo 26 a seguir.

PARAGRAFO 4o, A Administradora ndo sera devida taxa de performance.

Artigo 26. A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos
contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de
Administracao.

CAPITULO XII - SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

Artigo 27.  Mediante aviso prévio de 90 (noventa) dias, por correio eletrénico,
através de carta enderegada a cada Cotista ou mediante publicagdo de aviso no Periddico
utilizado para divulgar as informacgdes referentes ao Fundo (a “Comunicacdo de
Renudncia”), a Administradora podera renunciar a administracdo do Fundo, desde que
convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral a ser realizada em até 60 (sessenta) dias
contados da Comunicacdo de Renuncia, para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a
liquidacdo do Fundo, nos termos da legislagdo aplicavel.

Artigo 28. No caso de renuncia, a Administradora deverd permanecer no
exercicio de suas funcdes até 90 (noventa) dias da data da Comunicacdo de Renuncia, ou
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até sua efetiva substituicdo, o que ocorrer primeiro.

PARAGRAFO 1°. A Administradora deverd colocar a disposigdo da instituicao
que vier a substitui-la, no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da data da
deliberacdo da sua substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de
dados e demais informacdes sobre o Fundo, e sua respectiva administracdo, que
tenham sido obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou
por qualquer terceiro envolvido diretamente na administragdo do Fundo, de forma
que a instituicdo substituta possa cumprir, sem solucdo de continuidade, com 0s
deveres e as obrigacbes atribuidos a Administradora, nos termos deste
Regulamento. O prazo de 30 (trinta) dias estabelecido neste Paragrafo, podera ser
ultrapassado, conforme o caso, limitado ao prazo de 90 (noventa) dias contados da
Comunicagdo de Renuncia, conforme o disposto no caput deste Artigo.

PARAGRAFO 2. Caso, os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, ndo
indiquem instituicdo substituta até 60 (sessenta) dias contados da Comunicacdo de
Rendncia, ou por qualquer razdo, em até 62 (sessenta e dois) dias contados da
Comunicagdo de Rendncia nenhuma instituicdo assuma efetivamente todos os
deveres e obrigacbes da Administradora, a Administradora convocara uma
Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidacdo do Fundo e comunicara o evento
a CVM. Caso ndo haja quorum suficiente, observado o disposto neste Regulamento,
para deliberar sobre a liquidagdo do Fundo, o Administrador procederd a liquidacao
do Fundo.

Artigo 29.  Nas hipoteses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do
Fundo aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor que dispem sobre
responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicbes
financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade da propria
Administradora.

CAPITULO X111 - DA GESTORA E DA CONSULTORA

Artigo 30.  Os servicos de gestdo da carteira de Ativos Financeiros do Fundo
serdo realizados pela J&M INVESTIMENTOS LTDA., Empresa situada a Rua Mariante, 288,
cj. 1005, CEP 90430-180, Porto Alegre RS, inscrita no CNPJ sob o numero
09.121.454/0001-95, devidamente autorizada pela CVM - Comissdo de Valores
Mobiliarios (a “Gestora”), contratada nos termos do inciso I, do Artigo 39 da Instrucdo
CVM 356.

PARAGRAFO UNICO. Sera devida & Gestora, a titulo de remuneracéo pela atividade
de gestdo do Fundo e outras definidas neste Regulamento, uma Taxa de Gestdo a ser
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deduzida da Taxa de Administracdo, nos termos acordados em documento celebrado
entre a Administradora e a Gestora (a “Taxa de Gestdo”).

Artigo 31. O Fundo contratou a AML PROMOTORA DE CREDITO LTDA.,
sociedade com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Pedroso
Alvarenga, n°® 271, cj. 182, inscrita no CNPJMF sob o n°® 11.281.236/0001-60 (a
“Consultora™), contratada nos termos do inciso | do Artigo 39 da Instru¢cdo CVM 356, para
auxiliar a Gestora na prestacdo dos servicos de (i) anélise de potenciais Cedentes e dos
respectivos Direitos de Crédito para aquisicdo pelo Fundo; (ii) validagdo das Condigdes de
Cessdo e pré-verificacdo dos Critérios de Elegibilidade; (ii) negociacdo dos valores de
cessdo com os respectivos Cedentes; (iii) disponibilizacdo de informagdes sobre os Direitos
de Crédito, Cedentes e Devedores por ela analisados ao Custodiante; (iv) monitoramento
das Contas de Recebimento nos termos estabelecidos neste Regulamento; e (v) cobranga de
todos os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo que ndo tenham sido pagos
nas respectivas datas de vencimento, de acordo com a Politica de Cobranc¢a do Fundo e as
demais condigdes estabelecidas no respectivo Contrato de Consultoria.

PARAGRAFO 1. Na hipotese de renincia da Consultora, a Administradora
ficara obrigada a, em até 05 (cinco) dias contados do recebimento da notificacdo
acerca da renuncia da Consultora, convocar Assembleia Geral de Cotistas para
eleicdo de seu substituto, sendo tal convocacdo também facultada aos Cotistas que
detenham ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas emitidas.

PARAGRAFO 2°. Ndo obstante a entrega da notificacdo de renuncia, a
Consultora devera permanecer no exercicio de suas funcdes (i) até sua efetiva
substituicdo, ou (ii) pelo prazo maximo de 90 (noventa) dias a contar da data de
entrega da notificacdo de renuncia, dos dois 0 que ocorrer primeiro.

PARAGRAFO 3. Sera devida a Consultora, a titulo de remuneracdo por suas
atividades definidas neste Regulamento, uma Taxa de Consultoria a ser deduzida da
Taxa de Administracdo, nos termos acordados em documento celebrado entre a
Administradora e a Consultora (a “Taxa de Consultoria™).

CAPITULO X1V - CONTRATACAO DE TERCEIROS

Artigo 32.  Os servigos de Custodia e de Controladoria dos Ativos Financeiros
do Fundo, serdo prestados pelo BANCO PAULISTA S/A, instituigdo financeira com sede na
Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brig. Faria Lima n° 1.355, 2° andar,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 61.820.817/0001-09, instituicdo financeira regularmente
autorizada pelo BACEN e credenciada perante a CVM(o “Custodiante”).
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PARAGRAFO 1. O Custodiante foi contratado, serd responsavel pelas
seguintes atividades, sem prejuizo de outras que sejam previstas na regulamentacdo
aplicavel, neste Regulamento e no contrato celebrado com o Custodiante:

a) validarem os Direitos de Crédito em relacdo aos Critérios de Elegibilidade;

b) receber e verificar os Documentos Comprobatorios referentes aos Direitos
de Crédito Cedidos;

C) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos de Crédito Cedidos;

d) providenciar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos de Crédito
Cedidos, evidenciados pelos respectivos Contratos de Cessao e Documentos
Comprobatorios;

e) fazer a custddia e a guarda dos Documentos Comprobatorios e da
documentacgéo relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo;

f) diligenciar para que sejam mantidos, a suas expensas, por si ou por Empresa
Especializada Independente, atualizados e em perfeita ordem, os
Documentos Comprobatorios, com metodologia preestabelecida e de livre
acesso para a empresa de auditoria independente, a Agéncia Classificadora
de Risco e os 6rgaos reguladores; e

0) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos Direitos de Crédito Cedidos e aos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, diretamente na conta de
titularidade do Fundo ou em Conta Escrow aberta para esta finalidade.

PARAGRAFO 2. O Custodiante deverd proceder a auditorias periodicas, no
minimo trimestrais, dos Documentos Comprobatérios e dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo com vistas a verificar a regularidade desses. Tais auditorias
periddicas poderdo ser realizadas por amostragem, desde que observados o0s
parametros de quantidade e de diversificacdo de Devedores descritos a seguir. Sem
prejuizo da responsabilidade do Custodiante pela realizacdo das referidas auditorias
periddicas, sera permitido ao Custodiante, as suas expensas, delegar a
operacionalizacao das referidas auditorias periddicas a empresa de auditoria contéabil
devidamente cadastrada na CVM.
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PARAGRAFO 3. Como pardmetro para a definicdo da amostragem das
auditorias periodicas a que se refere o pardgrafo 2° acima, o Custodiante utilizar-se-
a de amostra probabilistica aleatéria simples, selecionada por sorteio ndo viciado,
considerando ainda pardmetros em relacao a diversificacdo de clientes, quantidade e
valor médio dos Direitos de Crédito, intervalo de confianca de 95% e erro toleravel
aceitaveis, calculado de acordo com a seguinte formula:

k=N/n
onde:
k: intervalo de retirada, sendo que, a cada “k” elementos, 1 (um) item sera
retirado para a amostra;
N: tamanho da populacdo; e
N: tamanho da amostra, sendo que: (i) caso o Fundo tenha até 3 (trés) Cotistas,

a amostra “n” sera equivalente a 50 (cinquenta) itens; ou (ii) caso o Fundo tenha
mais de 3 (trés) Cotistas, a amostra “n” sera equivalente a 100 (cem) itens.

PARAGRAFO 4e. O Custodiante devera validar os Direitos de Crédito em
relacdo ao Critério de Elegibilidade, previamente e/ou no momento de cada cessdo
do Fundo e verificar os Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo, no prazo méximo de 15 (quinze) dias contados da data da
respectiva aquisicao.

PARAGRAFO 5. O Fundo, com a interveniéncia e anuéncia da Administradora
e do Custodiante, aceita a contratacdo da Consultora para, de acordo com 0s
procedimentos de cobranga previstos no Capitulo XI deste Regulamento, adotar as
medidas cabiveis com relacdo a cobranga judicial e extrajudicial contra os
respectivos Devedores que ndo efetuarem o pagamento de Direitos de Crédito,
sendo que o Fundo, por meio do seu representante legal, devera atuar no pélo ativo
de qualquer cobranca judicial contra tais Devedores, e reembolsar a Consultora de
toda e qualquer despesa, efetiva e comprovadamente ocorrida na defesa dos
interesses do Fundo, nos termos do Contrato de Consultoria e observado o disposto
no Artigo 59 deste Regulamento. Em hipdtese alguma ser4d a Administradora
responsavel pelo pagamento ou reembolso a Consultora de quaisquer despesas
porventura ndo alocadas ao Fundo.

Artigo 33. A Administradora, em nome do Fundo, contratara a BAKER TILLY

BRASIL AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade com sede no Estado de S&o Paulo, na
Cidade de Sao Paulo, na Avenida. Engenheiro Luis Carlos Berrini, 1461, CEP 04571-011
(o *“Auditor Independente”), para o0s servicos de auditoria independente das demonstracfes

contabeis do Fundo.
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PARAGRAFO UNIco. O Auditor Independente realizara procedimentos especificos,
com o objetivo de verificar a exatiddo das seguintes informacgdes fornecidas pela
Administradora, pela Gestora e/ou pela Consultora, com base no arquivo
disponibilizado pelo Custodiante, relativas aos Direitos de Crédito de tempos em
tempos adquiridos pelo Fundo, por amostragem: (i) identificacdo dos Devedores
cadastrados junto ao Custodiante; e (ii) o valor da parcela a receber relativa ao més
de referéncia da verificagdo. O Auditor Independente elaborara e enviard a
Administradora, a Gestora, ao Custodiante e a Consultora relatorios sumarizados
dos resultados dos procedimentos descritos neste paragrafo (o “Relatério de

Avaliacdo”).

Artigo 34. A Administradora, em nome do Fundo, podera contratar outros
prestadores de servicos de administragdo para o Fundo, nos termos da regulamentacdo em
vigor, incluindo, mas ndo se limitando a Agéncia de Classificacdo de Risco para proceder a
classificacdo de risco das Cotas de emissdo do Fundo.

PARAGRAFO UNICO. A Agéncia de Classificacio de Risco ndo podera ser
responsabilizada, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacdo ou perda de
valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado
secundario para as Quotas, os Direitos de Credito e/ou os Ativos Financeiros; ou
(iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Quotistas quando da amortizagédo ou
resgate de suas Quotas, nos termos deste Regulamento.

CAPiITULO XV - COTAS

Artigo 35. O Fundo podera emitir uma ou mais séries de Cotas Seniores,
observado que:

I.  nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou algum Evento de Avaliacdo
esteja em vigor;

I. o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro;

I1l. a Administradora deverd obter manifestacdo favoravel a emissdo de novas
Cotas Seniores dos Cotistas detentores da maioria das Cotas Subordinadas
Junior, os quais deverdo se manifestar por escrito em até 10 (dez) dias Uteis, a
partir da solicitacdo da Administradora.

PARAGRAFO 1°, Cada emissdo de séries de Cotas Seniores pelo Fundo devera

ser, necessariamente, precedida do preenchimento do Suplemento da respectiva
série, na forma do Anexo Il a este Regulamento, o qual devera conter as seguintes
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informac@es relativas a série: quantidade de Cotas Seniores, Data de Emissdo,
Amortizacdo Programada (se for o caso), Data de Resgate, meta de remuneragédo
prioritaria e forma de colocacdo da respectiva série de Cotas Seniores.

PARAGRAFO 2°, As Cotas seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigagdes comuns (as “Cotas Seniores”) :

l. prioridade de amortizacdo e/ou resgate em relacdo as Cotas Subordinadas
Junior e as Cotas Mezanino, observado o disposto neste Regulamento;

Il. Valor Unitario de Emissdo a ser fixado no respectivo Suplemento de
emissao;

I11.  valor unitério calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos
no Artigo 37 deste Regulamento; e

IV. direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior correspondera 1 (um)
voto.

PARAGRAFO 3°. O valor total das Cotas Seniores é equivalente ao somatorio
do valor das Cotas Seniores de cada série, ou o produto da divisdo do Patriménio
Liquido pelo nimero de Cotas Seniores, dos dois 0 menor.

PARAGRAFO 4°. As Cotas Seniores serdo distribuidas no prazo méximo de 180
(cento e oitenta) dias corridos contados do seu inicio, podendo tal prazo ser
prorrogado, nos termos da regulamentacéo em vigor.

PARAGRAFO 5°. Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das
Cotas Seniores emitidas pelo Fundo.

PARAGRAFO 6v. Apo6s o encerramento da primeira distribuicdo de Cotas
Seniores, a Administradora podera realizar nova distribui¢do de Cotas Seniores, em
numero indeterminado, desde que observada a Razéo de Garantia Minima, mediante
aprovacao da maioria das Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

Artigo 36. O Fundo poderd realizar uma ou mais emissdes de Cotas
subordinadas mezanino (as “Cotas Mezanino™), observado que:

l. nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de
Avaliacdo esteja em vigor;
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Il. 0 respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na
forma do Paragrafo 5° do Artigo 1° deste Regulamento; e

I1l.  apds a 1% Emissdo de Cotas Mezanino, a Administradora deverd obter
manifestacdo favorével & emisséo de novas Cotas Mezanino dos Cotistas
detentores da maioria Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

PARAGRAFO 1°. As Cotas Mezanino tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacdes:

l. subordinam-se as Cotas Seniores e tém prioridade em relacdo as Cotas
Subordinadas Junior para fins de amortizacdo e/ou resgate, observado o
disposto neste Regulamento;

Il. somente poderdo ser resgatadas no prazo de resgate estabelecido no
respectivo suplemento;

1. Valor Unitario de Emissdao a ser fixado no respectivo Suplemento de
emissao;

IV.  valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizagdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos
no caput do Artigo 38 deste Regulamento; e

V. direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Mezanino correspondera 1 (um)
voto.

PARAGRAFO 2°. As Cotas Mezanino serdo distribuidas no prazo maximo de
180 (cento e oitenta) dias corridos contados do seu inicio, podendo tal prazo ser
prorrogado nos termos da regulamentacéo em vigor.

PARAGRAFO 3v. Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das
Cotas Mezanino emitidas pelo Fundo.

PARAGRAFO 4e. E vedada a afetagdo ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de
parcela do patrimdnio do Fundo a qualquer classe de Cotas Mezanino.

PARAGRAFO 5e, O Fundo podera criar novas classes de Cotas Mezanino,
mediante a necessaria alteragdo deste Regulamento, sendo que: (i) na hipotese de a
nova classe de Cotas Mezanino ser subordinada as classes de Cotas Mezanino ja
existentes, a criacdo da nova classe dependera de deliberacdo apenas dos titulares de
Cotas Subordinadas Junior reunidos em Assembleia Geral; e (ii) na hipotese de a
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nova classe de Cotas Mezanino ter prioridade de amortizacdo e/ou resgate em
relacdo as classes de Cotas Mezanino ja existentes, a criacdo da nova classe
dependera de deliberacdo apenas dos titulares das Cotas Mezanino que serdo
subordinadas em relacdo a nova classe de Cotas e das Cotas Subordinadas Junior
reunidos em Assembleia Geral.

Artigo 37.  As Cotas sdo transferiveis e terdo a forma escritural em contas de
depdsito em nome de seus titulares.

PARAGRAFO UNICO. As Cotas serdo passiveis de negociacdo nos termos do
presente Regulamento.

Artigo 38.  Uma vez registrado o Suplemento e realizada a emissdo de uma
determinada série de Cotas Seniores ou de uma determinada classe de Cotas Mezanino, a
quantidade total de Cotas a serem emitidas em tal série ou classe ndo poderé ser alterada,
exceto em caso de (i) reducdo do numero total de Cotas em decorréncia do cancelamento
do saldo n&o colocado das Cotas da classe ou série em questdo, ou (ii) aumento do numero
de Cotas Subordinados Mezanino, observadas as disposi¢fes deste Regulamento e da
regulamentacdo aplicavel com relacdo a emissdo e oferta das referidas Cotas.

Artigo 39. O Fundo podera emitir Cotas Subordinadas Junior, a serem colocadas
em uma ou mais distribuicbes, podendo ser mantido um namero indeterminado de Cotas
Subordinadas Junior, desde que observada a Razdo de Garantia Minima.

PARAGRAFO 1°. As Cotas subordinadas junior tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacdes (as “Cotas Subordinadas Junior” e, em conjunto
com as Cotas Mezanino, as “Cotas Subordinadas™):

l. subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino para efeito de
amortizacao e resgate, observado o disposto neste Regulamento;

Il. somente poderdo ser resgatadas para fins de manutencdo das Razles de
Garantia ou ap6s o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino em
circulacdo quando da sua emissdo, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;
I1. Valor Unitario de Emissao de R$ 10.000,00 (dez mil reais);

IV. valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos neste

Regulamento; e

V. direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada Junior correspondera 1
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(um) voto.

PARAGRAFO 2. Apos o encerramento da primeira distribuicdo de Cotas
Subordinadas Junior, a Administradora podera realizar nova distribui¢cdo de Cotas
Subordinadas Junior, em numero indeterminado, mediante aprovagdo da maioria
dos detentores de Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

PARAGRAFO 3. As Cotas Subordinadas Junior serdo subscritas privadamente.

Artigo 40.  As Cotas sdo transferiveis e terdo a forma escritural, permanecendo
em contas de depdsito em nome de seus titulares.

Artigo41.  As Cotas poderdo ser objeto de resgate antecipado na hipotese de
ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacéo.

CAPITULO XVI - EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS

Artigo 42.  As Cotas Seniores, as Cotas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Junior serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos 45, 46 e 47 deste
Regulamento, respectivamente, na data em que 0s recursos sejam colocados pelos
Investidores Qualificados, conforme o caso, a disposicdo do Fundo por meio de qualquer
forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de
depdsito como recibo de quitacéo.

Artigo43. A condicdo de Cotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente
Escriturador, de conta de depdsito em nome do respectivo Cotista. Os Investidores
Qualificados poderdo efetuar aplicacdes de recursos no Fundo diretamente com a
Administradora, observado o disposto no Artigo 40 acima e as normas e regulamentos
aplicaveis.

PARAGRAFO 1°, Quando de seu ingresso no Fundo, cada Cotista devera assinar
0 Termo de Adesdo ao Regulamento, e indicar um representante responsavel e seu
respectivo endereco de correio eletrdnico para o recebimento das comunicacgdes que
Ihe sejam enviadas pela Administradora nos termos deste Regulamento.

PARAGRAFO 2°, No ato de subscricdo de Cotas o subscritor (i) assinara o
boletim de subscricdo (que também sera assinado pela Administradora), e (ii) se
comprometera a integralizar as Cotas subscritas na forma prevista no Suplemento,
conforme o caso, respeitadas as demais condicdes previstas neste Regulamento.

PARAGRAFO 3°, O extrato da conta de depdsito emitido pelo Agente
Escriturador ser& o documento habil para comprovar (i) a obrigacdo da
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Administradora, perante o Cotista, de cumprir as prescricbes constantes deste
Regulamento e das demais normas aplicaveis ao Fundo; e (ii) a propriedade do
numero de Cotas pertencentes a cada Cotista.

Artigo 44. A partir da 12 (primeira) Data de Emissdo de cada série de Cotas
Seniores, seu respectivo valor unitario serd calculado todo Dia Util, para efeito de
determinacdo de seu valor de integralizacdo, amortizacao ou resgate, devendo corresponder
ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimonio Liquido dividido pelo nimero de Cotas
Seniores; ou (ii) o valor unitario da Cota Sénior no Dia Util imediatamente anterior
acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritaria
estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

PARAGRAFO 1°. Os criterios de determinacdo do valor das Cotas Seniores,
definidos no caput deste Artigo, tém como finalidade definir qual a parcela do
Patriménio Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Cotas
Seniores na hipdtese de amortizacdo e/ou resgate de suas Cotas, e ndo representam e
nem devem ser considerados, em hipdtese alguma, como promessa ou obrigacdo
legal ou contratual de remuneracdo por parte da Administradora, do Fundo, do
Custodiante ou da Consultora. Independentemente do valor do Patriménio Liquido,
os titulares das Cotas Seniores ndo fardo jus, em hipdtese, alguma, quando da
amortizacao ou resgate de suas Cotas, a uma remuneragdo superior ao valor de tais
Cotas, na respectiva Data de Amortizacdo ou Data de Resgate, 0 que representa o
limite maximo de remuneracdo possivel para essa classe de Cotas.

PARAGRAFO 2. Em todo Dia Util, apés a incorporacdo dos resultados
descritos no caput deste Artigo as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino, o eventual
excedente decorrente da valorizacdo da Carteira do Fundo no periodo sera
incorporado as Cotas Subordinadas Junior.

Artigo 45. A partir da 12 (primeira) Data de Emissdo das Cotas Mezanino, seu
respectivo valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos
seguintes valores: (i) o Patriménio Liquido deduzido do valor das Cotas Seniores dividido
pelo nimero de Cotas Mezanino em circulacdo; ou (ii) o valor unitario da Cota Mezanino
no Dia Util imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta
de rentabilidade prioritéria estabelecida para a emissao no respectivo Suplemento.

Artigo 46. A partir da 12 (primeira) Data de Emissdo de Cotas Subordinadas
Junior, seu valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder a divisdo do valor
total definido no Paragrafo 2° do Artigo 37 pela quantidade de Cotas Subordinadas Junior.

PARAGRAFO UNICO. N&o serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela
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Administradora.

CAPITULO XVII - AMORTIZACAO E RESGATE DAS COTAS

Artigo47.  As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino de cada série serdo
resgatadas integralmente pelo Fundo nas respectivas Datas de Resgate, observado o
previsto neste Capitulo e no respectivo suplemento.

Artigo 48. A distribuicdo de principal e quaisquer ganhos e rendimentos do
Fundo aos Cotistas sera feita exclusivamente mediante amortizacao ou resgate de Cotas.

Artigo 49.  No ambito do processo de liquidacdo do Fundo, os Cotistas poderéo
receber Direitos de Crédito e/ou Ativos Financeiros integrantes da Carteira.

Artigo 50. O Fundo podera realizar Amortizagdes Programadas de qualquer
série de Cotas a ser emitida, de acordo com as condi¢cdes estabelecidas no respectivo
Suplemento.

PARAGRAFO 1°. A realizacdo de Amortizacbes Programadas de Cotas
Mezanino esta condicionada (i) & manutencdo da Razdo de Garantia das Cotas
Seniores, conforme o estabelecido neste Regulamento e (ii) a existéncia de
disponibilidades do Fundo para tanto.

PARAGRAFO 2°, Na hipotese de insuficiéncia de recursos para 0 pagamento da
totalidade do valor de uma determinada Amortizacdo Programada de Cotas
Mezanino, o valor disponivel sera rateado entre os Cotistas Mezanino em questao,
sendo o pagamento da parcela remanescente adiado para o ultimo dia util do més
imediatamente subsequente aquele para o qual estava programada, data essa em que
deverd ser realizado novo procedimento de verificacdo de calculo de suficiéncia dos
recursos e pagamento de amortizacdo, caso possivel. O procedimento ora
estabelecido sera repetido por tantas vezes quanto necessario para que se proceda ao
pagamento integral do valor da Amortizagédo Programada em questao.

PARAGRAFO 3°. As AmortizacGes Programadas de Cotas Seniores e de Cotas
Mezanino poderdo ser realizadas exclusivamente com valores de principal desde
que atendidos, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) prévia aprovagdo da
Assembleia Geral de Cotistas; e (ii) envio pela Gestora e/ou Consultora das
informacgOes necessarias, a critério do Administrador, para a operacionalizacdo dos
pagamentos. Em caso de ndo atendimento de qualquer dos requisitos descritos neste
paragrafo, a Amortizacdo Programada devera necessariamente abranger
rendimentos/juros.
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Artigo 51.  Sem prejuizo do previsto nos Artigos 49 e 50 acima, caso a parcela
do Patriménio Liquido do Fundo alocada em Direitos de Crédito permaneca abaixo de 80%
(oitenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo por mais de 30 (trinta) dias
consecutivos, a Administradora poderd, a seu exclusivo critério, observados as
recomendacdes da Consultora e da Gestora, e 0s procedimentos estabelecidos a seguir,
determinar a antecipacdo, total ou parcial, de uma ou mais Datas de Amortizacédo
Programadas e/ou Datas de Resgate (a “Antecipacdo de Amortizacdes e/ou Resgates”).

PARAGRAFO 1. Caberd a Administradora, observados as recomendacgdes da
Consultora e da Gestora, a definicdo do montante da Antecipacdo de AmortizacGes
ou Resgates, bem como a selecdo das parcelas de Amortizacdo ou Resgate a serem
antecipadas.

PARAGRAFO 2. A definicdo das parcelas de amortizacdo ou resgate que serao
objeto de antecipacdo, a Administradora, observados as recomendagbes da
Consultora e da Gestora, devera selecionar preferencialmente as parcelas com Data
de Amortizacdo Programada ou Data de Resgate mais proximas a data prevista para
0 pagamento da Antecipagcdo de AmortizacOes e/ou Resgates, considerando-se 0s
respectivos cronogramas originais de Amortizacdo Programada e Resgates
observada (i) a manutencdo das Razdes de Garantia, sendo que caso a Antecipacao
de Amortizacbes ou Resgates de uma determinada parcela resulte na reducgédo de
uma ou mais Razdes de Garantia abaixo de suas respectivas Relagdes Minimas,
referida parcela deverd ser desconsiderada para fins da Antecipacdo de
AmortizacBes e Resgates em questdo, passando-se a parcela com vencimento de
Amortizacdo Antecipada ou Resgate na data imediatamente subsequente; e (ii) em
se tratando de Resgates, a ndo alteracdo da aliquota de imposto incidente sobre o
Resgate em questdo, tomando-se como referéncia a aliquota de imposto que seria
aplicavel caso o Resgate em questdo fosse realizado na data originalmente prevista,
sendo que na hipdtese de a antecipacdo do Resgate resultar na elevacdo da aliquota
do imposto em questdo a referida parcela deverd ser desconsiderada para fins da
Antecipacdo de Amortizacles e Resgates em questdo, passando-se a parcela com
vencimento de Amortizacdo Antecipada ou Resgate na data imediatamente
subsequente.

PARAGRAFO 3°. A Antecipacdo de Amortizagdo e/ou Resgate serd realizada
em 10 (dez) Dias Uteis contados do recebimento pela Administradora através de
notificagdo por escrito a ela enviada pela Consultora contendo informagdes sobre:
(i) o montante total a ser pago antecipadamente pelo Fundo aos Cotistas; e (ii) as
parcelas de Amortizagdo e/ou Resgate a serem antecipadas e identificacdo das
respectivas classes ou séries a que se referem e dos respectivos montantes. A
Administradora devera, no prazo de 05 (cinco) dias Uteis contados do recebimento
da notificacdo acima mencionada, enviar carta a todos os Cotistas e ao Custodiante
do Fundo informando-os sobre a realizagcdo da Antecipacdo da Amortizacdo e/ou
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Resgate em quest&o.

PARAGRAFO 4°. A realizacdo de Amortizaces Antecipadas Proporcionais nao
caracterizara na alteragdo das Datas de Resgate e Amortizagdes para fins do Artigo
55 deste Regulamento.

Artigo 52.  Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no presente
Regulamento, e desde que o Patriménio Liquido permita e o Fundo tenha Disponibilidades
para tanto, a Assembleia Geral poderd determinar alteracbes nas Amortizaches
Programadas de uma ou mais séries especificas de Cotas, nas datas e valores a serem
estipulados na referida Assembleia Geral.

Artigo 53.  Os titulares de qualquer classe de Cotas ndo poderdo, em nenhuma
hipotese, exigir do Fundo a amortizacao ou o resgate de suas Cotas em condicGes diversas
das previstas neste Regulamento.

Artigo 54.  Quaisquer alteracfes nos direitos, vantagens e garantias, bem como
nas Datas de Resgate e Amortizacdes Programadas e Meta de Rentabilidade Prioritaria das
Cotas Seniores de qualquer série, ou das Cotas Mezanino, deverdo observar os quoruns
especificos estabelecidos neste Regulamento.

Artigo 55.  E facultada a amortizagio programada e/ou amortizacio parcial de
Cotas Subordinadas Janior antes do resgate das Cotas Seniores e/ou das Cotas Mezanino,
no montante equivalente ao patriménio das Cotas Subordinadas Junior que exceder as
Relacdes Minimas, desde que apds as referidas amortizagdes: (i) sejam mantidas as Razdes
de Garantia estabelecidas neste Regulamento, e (ii) o Fundo tenha disponibilidades para
tanto.

PARAGRAFO 1°. Em cada data de Amortizacdo Programada de Cotas Seniores
e/ou de Cotas Mezanino poderdo ser tambem realizadas amortizacbes parciais de
Cotas Subordinadas Junior no montante equivalente ao patriménio das Cotas
Subordinadas que exceder as Relagcbes Minimas, desde que o Fundo tenha
disponibilidades para tanto, observado o disposto no Artigo 57 a seguir.

PARAGRAFO 2. As amortizacbes de Cotas poderdo ser realizadas
exclusivamente com valores de principal desde que atendidos, cumulativamente, 0s
seguintes requisitos: (i) prévia aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas; e (ii)
envio pela Gestora e/ou Consultora das informacgdes necessarias, a critério do
Administrador, para a operacionalizacdo dos pagamentos. Em caso de néo
atendimento de qualquer dos requisitos descritos neste paragrafo, a amortizagédo
devera necessariamente abranger rendimentos/juros.

Artigo 56. A Administradora, devera constituir reserva monetaria destinada ao
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pagamento das Amortizacbes Programadas ou Resgate de Cotas (a “Reserva de
Amortizacdo e Resgate”), a ser composta com as disponibilidades diérias advindas do
recebimento, conforme o caso: (i) do valor de integralizacéo de Cotas; e/ou (ii) do valor dos
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, de acordo com o
seguinte cronograma:

l. até 15 (quinze) dias Uteis anteriores a cada Data de Amortizacdo Programada
ou Data de Resgate, o saldo da Reserva de Amortizacao e Resgate devera ser
equivalente a 50% (cinquenta por cento) do valor integral a ser pago por
ocasido da Amortizacdo e/ou do Resgate em questéo; e

. até 7 (sete) dias Uteis anteriores a cada Data de Amortiza¢do Programada ou
Data de Resgate, 0 saldo da Reserva de Amortizacdo e Resgate devera ser
equivalente a 100% (cem por cento) do valor integral a ser pago por ocasido
da Amortizacdo e/ou do Resgate em questdo.

Artigo 57.  Uma vez realizado o pagamento da Amortizacdo e/ou do Resgate em
razdo da qual a Reserva de Amortizacdo e Resgate foi constituida, a Administradora devera
cessar 0 processo de constituicdo de Reserva de Amortizacdo e Resgate até que se faca
necessaria a constituicdo desta para pagamento de nova Amortizacao e/ou Resgate.

PARAGRAFO 1°. A data de inicio da constituicdo da Reserva de Amortizacéo e
Resgate em relacdo a cada um dos eventos descritos acima devera ser definida em
funcdo (i) do prazo médio de vencimento da carteira de Direitos de Crédito do
Fundo; e (ii) dos indices de inadimpléncia observados nos 12 (doze) meses
imediatamente anteriores & data de amortizacdo ou data de resgate em questdo, de
modo que considerado o fluxo de pagamentos de 90% (noventa por cento) dos
Direitos de Crédito remanescentes apds a deducdo do valor equivalente a tais
indices de inadimpléncia, o valor de tal fluxo seja suficiente para a constituicdo da
Reserva de Amortizacdo e Resgate nos prazos acima estabelecidos.

PARAGRAFO 2°, Os valores integrantes da Reserva de Amortizacdo e Resgate
poderdo ser aplicados exclusivamente em Ativos Financeiros com liquidez diaria.

PARAGRAFO 3°. Os valores relativos a Antecipagdes de Amortizacdo e Resgate
n&o serdo objeto de constituicdo de Reserva de Amortizagéo e Resgate.

CAPITULO XVIII - PAGAMENTO AOS COTISTAS
Artigo 58.  Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista neste

Regulamento, o Custodiante devera transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo
correspondentes (i) aos titulares das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, em cada Data de
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Amortizacdo ou Data de Resgate, e (ii) aos titulares das Cotas Subordinadas Junior, na
hipdtese prevista no Artigo 63 deste Regulamento ou ap6s o resgate integral das Cotas
Seniores e das Cotas Mezanino.

PARAGRAFO 1°, O Custodiante efetuard o pagamento das amortizagdes ou
resgates de Cotas por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN.

PARAGRAFO 2°, Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser
transferidos aos titulares das Cotas, quando de sua amortizagcdo ou resgate, de
acordo com os registros de titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas
respectivas Datas de Amortizagdo ou Data de Resgate, conforme o caso.

PARAGRAFO 3. Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional
ou, na hipotese prevista no Artigo 50 deste Regulamento, em Direitos de Crédito.

PARAGRAFO 4°. Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Cotistas
ndo seja um Dia Util, a Administradora efetuara o pagamento no Dia Util
imediatamente subsequente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos.

CAPITULO XIX - NEGOCIACAO DAS COTAS

Artigo59.  As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino poderdo ser objeto de
distribuicdo publica, distribuicdo pablica com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo
CVM n° 476/09 ou de distribuicdo privada.

PARAGRAFO 1°. No &mbito de toda e qualquer oferta restrita, as Cotas Seniores
e as Cotas Mezanino somente poderdo ser subscritas por, no maximo, 20 (vinte)
Investidores Qualificados, nos termos da Instrugdo CVM n° 476/09.

PARAGRAFO 2°. Caso, a critério da Administradora, o Fundo venha a realizar
distribuigcdes publicas, e as Cotas Seniores e/ou as Cotas Mezanino venham a ser
registradas para negociacdo em bolsa de valores ou sistema de balcdo organizado,
deverd ser observado: (i) que as Cotas distribuidas conforme a Instrucdo CVM n°
476/09, somente poderdo ser negociadas em mercado secundario, nos termos da
Instrucdo CVM n° 476/09, entre Investidores Qualificados e depois de decorridos 90
(noventa) dias da respectiva data de subscricdo das Cotas; (ii) que para Cotas
emitidas futuramente com dispensa de registro serd obrigado o prévio registro na
CVM, nos termos do artigo 2° 82° da Instrugio CVM n° 400/03, com a
consequente apresentacdo do relatério de classificacdo de risco; (iii) que os Cotistas
serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociacdo ou transferéncia de suas Cotas; (iv) que cabera
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exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociacdo assegurar que 0S
adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados; e (v) o cumprimento as
disposicOes previstas no presente Regulamento.

PARAGRAFO 3°, Sem prejuizo do estabelecido no caput deste Artigo, as Cotas
que sejam objeto de subscri¢do privada ou de oferta com dispensa de registro,
somente poderdo ser negociadas privadamente até que; (i) sejam objeto de registro
perante a CVM; ou (ii) sejam objeto de oferta secundaria de distribuicdo com
esforgos restritos, nos termos da Instru¢do CVM 476.

PARAGRAFO 4°. Em caso de negociacdo privada de Cotas, esta deverd ser
formalizada por meio de instrumento particular assinado pelas respectivas Partes
devendo este ser apresentado pela parte vendedora & Administradora.

PARAGRAFO 5°, As Cotas que sejam objeto de distribuicdo com esforgos
restritos, nos termos da Instrucdo CVM 476, priméria ou secundaria, realizada sem a
utilizacdo de Prospecto elaborado nos termos da regulamentacdo vigente, somente
poderdo ser negociadas nos mercados regulamentados de valores mobiliarios depois
de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscrigdo ou aquisi¢éo pelo investidor.

PARAGRAFO 6°. Na hipotese de negociacdo de Cotas Seniores, a transferéncia
de titularidade para a conta de deposito do novo Cotista e 0 respectivo pagamento
do preco serd processado pelo Agente Escriturador ap6s a verificacdo, pelo
intermediario que representa o adquirente, da condicéo de Investidor Qualificado do
novo Cotista.

Artigo 60.  Na hipdtese de negociacdo de Cotas, a transferéncia de titularidade
para a conta de deposito do novo Cotista e 0 respectivo pagamento do preco sera
processado pelo Agente Escriturador somente apds a verificacdo, pelo intermediario que
representa o adquirente, da condicdo de Investidor Qualificado do novo Cotista.

Artigo 61.  Em caso de negociacao privada de Cotas, esta devera ser formalizada
por meio de instrumento particular assinado pelas respectivas partes e registrado em
Cartorio de Registro de Titulos e Documentos, devendo este ser apresentado pela parte
vendedora & Administradora.

CAPITULO XX - METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 62.  Os ativos que compdem a carteira do Fundo terdo seus valores
calculados todo Dia Util, mediante a utilizagdo dos seguintes critérios:
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(@)

(b)

os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos para
registro e avaliacdo de titulos, valores mobiliarios e instrumentos
derivativos, conforme estabelecido na regulamentacdo em vigor (tais como o
critério de marcacdo a mercado); e

os Direitos de Crédito serdo contabilizados com base em seu custo de
aquisicdo, com apropriagdo de rendimentos feita em base exponencial, com
base em um ano de 252 Dias Uteis, pelo nimero de Dias Uteis a decorrer até
0 seu vencimento, sempre observadas as regras aplicaveis emanadas pelo
BACEN, pela CVM e pela legislacao e regulamentacdo aplicavel.

PARAGRAFO 1. O Fundo terd escrituracdo contabil propria.

PARAGRAFO 2. Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito,
inclusive 0 agio ou o desdgio apurado na sua aquisicdo, serdo reconhecidos em
razdo da fluéncia de seus prazos de vencimento (sempre com calculo de rendimento
feito de forma exponencial, com base em um ano de 252 Dias Uteis e considerando
o nimero de Dias Uteis a decorrer), computando-se a valorizagdo ou desvalorizagio
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo.

Artigo 63.  As perdas e provisdes com os Direitos de Crédito serdo reconhecidas
no resultado do periodo conforme as regras e procedimentos definidos na Instru¢do CVM
489 e conforme as regras abaixo de Provisdo de Devedores Duvidosos - PDD adotadas pelo
Fundo. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e provisoes
passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e
provisdes, desde que por motivo justificado subsequente ao que levou ao seu
reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos

auferidos.

(a)

(b)

(©)

Serdo formados grupos de Direitos de Crédito com caracteristicas comuns;

A formacéo desses grupos estard embasada em trés fatores:
(i) A localizacdo geogréfica dos Devedores;
(ii) O tipo de garantia dada; e

(iii) O histdrico de inadimpléncia.

Formados os grupos, os Direitos de Crédito serdo avaliados com relacdo aos

Seus riscos e a situacao das garantias; e
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PARAGRAFO 1°. Sem prejuizo do disposto deste artigo, a partir do 91°
(nonagésimo primeiro) dia de vencido de qualquer parcela de Direitos de Crédito, a
Administradora ou Custodiante poderdo antecipar a alocacdo da provisédo
equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em decorréncia da situacao e
monitoramento do crédito inadimplente.

PARAGRAFO 2°. A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais
créditos do mesmo devedor, ou seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

CAPITULO XXI - EVENTOS DE AVALIACAO E LIQUIDACAO

Artigo 64.  Sdo considerados eventos de avaliagdo do Fundo quaisquer dos
seguintes eventos (os “Eventos de Avaliacdo”):

rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer série de Cotas Seniores
em Circulagdo em 02 (dois) niveis abaixo da classificagdo de risco
originalmente atribuida;

inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigacOes previstos
neste Regulamento, no Contrato de Cessao e no Contrato de Custddia, desde
que, notificado pela Administradora para sanar ou justificar o
descumprimento, ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do
recebimento da referida notificacéo;;

impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito
que preencham os Critérios de Elegibilidade;

cessacdo pela Consultora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da
prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Consultoria; e

caso as Raz0es de Garantia ndo sejam atendidas dentro do prazo estabelecido
para o reenquadramento nos termos deste Regulamento.

Artigo 65. O Fundo néo estaré sujeito a liquidacdo automatica. Na ocorréncia de
qualquer Evento de Avaliacdo serd4 convocada Assembleia Geral para avaliar o grau de
comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de Avaliagdo. A
Assembleia Geral podera deliberar (i) pela ndo liquidacdo do Fundo ou (ii) que o Evento de

55



Avaliacdo que deu causa a Assembleia Geral constitui um Evento de Liquidagdo,
estipulando os procedimentos para a liquidacdo do Fundo, independentemente da
convocacao de nova Assembleia Geral nos termos do Artigo 67 deste Regulamento.

PARAGRAFO 1°. Mesmo que o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da
realizacdo da Assembleia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida
Assembleia Geral serd instalada e deliberard normalmente, podendo inclusive
decidir pela liquidac¢do do Fundo.

PARAGRAFO 2°, Na hipotese de realizacdo de Assembleia Geral na qual os
Cotistas deliberarem pela liquidacdo do Fundo, esses deverdo estabelecer em
Assembleia Geral, os procedimentos que deverdo ser adotados para preservar seus
direitos, interesses e prerrogativas.

PARAGRAFO 3°, No caso de decisdo assemblear pela nédo liquidacdo antecipada
do Fundo, sera assegurado aos Cotistas dissidentes, o resgate das Cotas Seniores por
eles detidas, pelo seu valor, na forma prevista no Suplemento e neste Regulamento.
Caso o Fundo nédo tenha recursos, em moeda corrente nacional, suficientes para
efetuar o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes, no prazo de 60
(sessenta) dias contados da data da Assembleia Geral em questéo, todos os recursos
em moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados
para o resgate de tais Cotas. Em observancia ao Artigo 15 da Instrugdo CVM 356, 0
Fundo esta vedado de realizar o resgate de Cotas detidas por Cotistas dissidentes
com pagamento em Direitos de Crédito.

PARAGRAFO 4°. Caso a deliberacdo da Assembleia Geral referida no Paragrafo
2° deste Artigo determine a liquidacdo antecipada do Fundo, o Fundo resgatara
todas as Cotas Seniores compulsoriamente, a0 mesmo tempo, em igualdade de
condicOes e considerando o valor da participacdo de cada Cotista no valor total das
Cotas Seniores em Circulacdo, observados 0s seguintes procedimentos:

l. a Administradora e a Gestora liquidardo todos os investimentos e aplicacdes
do Fundo, transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

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

[1l.  observada a ordem de alocacdo dos recursos, a Administradora determinara
ao Custodiante que debite & Conta do Fundo e procedera ao resgate das
Cotas Seniores em Circulacédo até o limite dos recursos disponiveis.

PARAGRAFO 5°. Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento
integral das Cotas Seniores, a Administradora poderéd convocar Assembleia Geral de
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Cotistas para deliberar sobre a possibilidade do resgate dessas Cotas em Direitos de
Credito, nos termos e condicdes constantes da legislacdo em vigor.

PARAGRAFO 6°. Caso seja deliberada a liquidagdo do Fundo, até o pagamento
integral das Cotas Seniores, quer em dinheiro ou em Direitos de Crédito, ficara
suspenso o resgate das Cotas Subordinadas Junior, que somente serdo resgatadas
apos o resgate integral das Cotas Seniores.

Artigo 66.  Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Paragrafo 4° do
Artigo 65 acima, serdo utilizados para o pagamento das Obriga¢6es do Fundo de acordo a
ordem de alocacdo de recursos prevista no Regulamento. Os procedimentos descritos no
Paragrafo 4° do Artigo 65 acima somente poderdo ser interrompidos ap6s o resgate integral
das Cotas Seniores, quando o Fundo podera promover o resgate das Cotas Mezanino, e
posteriormente o resgate das Cotas Subordinadas Junior.

Artigo 67.  Caso apos 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de
Avaliacéo e observadas as deliberages da Assembleia Geral referida no Paragrafo 2° do
Artigo 65 acima, o Fundo ndo disponha de recursos para o resgate integral das Cotas, sera
constituido pelos titulares das Cotas Seniores em Circulacdo um condominio nos termos do
Artigo 1.314 e ss. do Codigo Civil, cujas fracOes ideais de cada titular de Cotas serdo
calculadas de acordo com a proporcao das respectivas Cotas detidas por cada titular sobre o
valor total das Cotas em circulacdo, respeitada a subordinacao entre as classes das Cotas. A
Administradora deverd notificar os Cotistas (i) para que 0s mesmos elejam um
administrador para o referido condominio de Direitos de Credito, na forma do Artigo 1.323
do Cadigo Civil Brasileiro; e (ii) informar a proporcdo de Direitos de Crédito a que cada
titular de Cotas fizer jus. Referido condominio, que sucedera o Fundo em todos 0s seus
direitos e obrigacdes, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na
data de constituicao do referido condominio.

PARAGRAFO UNIcO. Caso os titulares das Cotas Seniores ndo procedam a eleicio
do administrador do condominio, fica desde ja estabelecido que essa funcdo sera
atribuida ao titular de Cotas Seniores que detenha, isoladamente ou em conjunto
com suas Partes Relacionadas, a maioria das Cotas Seniores em Circulacao.

CAPITULO XXII - ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

Artigo 68. O Custodiante disponibilizara ferramenta necesséria para que a
Administradora possa verificar, todo Dia Util, (i) desde a Data da 12 Subscri¢do de Cotas
Seniores até a Ultima data de resgate de Cotas Seniores, se a relacdo, expressa em valores
percentuais, entre o valor total da somatdria das Cotas Mezanino em Circulagdo e o das
Cotas Subordinadas Junior em Circulacdo e o valor do Patriménio Liquido do Fundo (a
“Razdo de Garantia das Cotas Seniores”) é igual ou superior a 30% (trinta por cento) (a
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“Relacdo Minima das Cotas Seniores™); e (ii) desde a Data da 1* Subscricdo de Cotas
Mezanino até a Ultima data de resgate de Cotas Mezanino, se a relacdo, expressa em valores
percentuais, entre o valor do total da somatoria das Cotas Subordinadas Junior em
Circulacdo e o valor do Patriménio Liquido do Fundo (a “Razdo de Garantia das Cotas
Mezanino”) é igual ou superior a 10% (dez por cento) (a “Relacdo Minima das Cotas
Mezaning”).

PARAGRAFO UNIco. Para efeitos do presente Regulamento a Raz&o de Garantia das
Cotas Seniores e a Razdo de Garantia das Cotas Mezanino serdo denominadas
conjuntamente como Razles de Garantia (as “Razdes de Garantia”), e a Relacdo
Minima das Cotas Seniores, a Relacdo Minima das Cotas Mezanino serdo
denominadas conjuntamente como Rela¢Ges Minimas (as “Rela¢fes Minimas”).

Artigo 69.  Caso qualquer das Razdes de Garantia seja inferior a qualquer das
Relagbes Minimas por 10 (dez) Dias Uteis consecutivos serdo adotados os seguintes
procedimentos:

l. A Administradora devera adotar os procedimentos necessarios para
realizacdo de nova emissao de Cotas, se for o caso, nos termos do Paragrafo
Unico abaixo, e comunicar, imediatamente, tal ocorréncia aos Cotistas
Subordinados cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida, mediante o
envio de carta, publicacdo no Periddico utilizado para a divulgacdo de
informacdes do Fundo, ou por meio eletronico, para realizar aporte adicional
de recursos para o reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia em
questdo, mediante a emissdo e subscricdo de novas Cotas Mezanino e/ou
Cotas Subordinadas Junior, conforme aplicavel; e

I. Os Cotistas Subordinados cuja Razdo de Garantia encontra-se descumprida
deverdo subscrever, no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis, contados a
partir do recebimento da comunicacgdo prevista no inciso “I”” deste paragrafo
ou da publicacdo do anuincio no Periddico utilizado para a divulgacdo de
informagfes do Fundo, tantas Cotas Subordinadas Junior quantas sejam
necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia em questéo.

PARAGRAFO UNIco. Qualquer nova emissdo de Cotas Mezanino para o
reenquadramento do Fundo a Razdo de Garantia estdo sujeitas as regras
estabelecidas neste Regulamento sobre emissdes de Cotas e aumento do nimero de
Cotas Mezanino de determinada classe e aos procedimentos e legislacdo aplicaveis
ao registro da oferta e distribuicdo das Cotas.

Artigo 70.  Caso a Razdo de Garantia seja superior as Relacdes Minimas, a
Administradora poderé realizar a amortizacao parcial das Cotas Subordinadas Junior do
montante que exceder as Relagbes Minimas (0 “Excesso de Cobertura™), desde que sejam
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atendidos 0s seguintes requisitos:

l. 0 Fundo tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem
como tenha feito as provisdes exigidas pela regulamentagéo pertinente e por
este Regulamento; e

I. até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliagéo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles tenham sido sanados
nos termos deliberados em Assembleia Geral.

PARAGRAFO 1°. Para fins do previsto no caput deste Artigo, a Administradora
devera comunicar em 01 (um) Dia Util, a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos
titulares de Cotas Subordinadas Junior, 0 montante do Excesso de Cobertura a ser
amortizado e o valor a ser pago por Cota Subordinada Junior, devendo o pagamento
da amortizagéo ser realizado no Dia Util imediatamente subsequente.

PARAGRAFO 2°. O montante do Excesso de Cobertura a ser amortizado sera
rateado entre as Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

PARAGRAFO 3°. Até que o valor de principal das Cotas Subordinadas Junior
seja integralmente amortizado, todos os valores pagos pelo Fundo aos titulares de
Cotas Subordinadas Junior o serdo a titulo de amortizacdo de principal.

CapriTuLO XXIII - ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS
Artigo 71.  Diariamente, a partir da 1* (primeira) Data de Emissdo de Cotas
Seniores e até a liquidacdo integral das Obriga¢des do Fundo, a Administradora se obriga a
utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente,
na seguinte ordem de preferéncia:
l. pagamento dos Encargos do Fundo;
Il.  provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos
do Fundo a serem incorridos no més calendario imediatamente subsequente ao

més calendario em que for efetuado o respectivo provisionamento;

[1l.  provisionamento de recursos para o pagamento da remuneracao prioritaria das
Cotas Seniores;

IV. provisionamento de recursos para o pagamento da remuneragao prioritaria das
Cotas Mezanino
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V  devolugdo aos titulares das Cotas Seniores dos valores aportados ao Fundo,
por meio do resgate ou amortizacdo da série de Cotas especifica;

VI. devolucdo aos titulares das Cotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo,
por meio do resgate ou amortizacdo da série de Cotas especifica;

VII. provisionamento de recursos, nas hipéteses de liquidagdo e extingdo do
Fundo, para pagamento das despesas relacionadas a liquidacdo e extin¢do do
Fundo, e em valores compativeis com 0 montante destas despesas, se estas se
fizerem necessarias, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de
suas atividades; e

VIII. pagamento dos valores referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das Cotas
Subordinadas Junior.

CAPITULO XXI1V - CusTOS DE COBRANCA

Artigo 72.  Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagao
de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos
de Crédito e dos Ativos Financeiros serdo de inteira responsabilidade do Fundo ou dos
Cotistas, ndo estando a Administradora, a Consultora, a Gestora ou o Custodiante de
qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores
necessarios a cobranca dos seus ativos. A Administradora, a Consultora, a Gestora e 0
Custodiante ndo serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos,
honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com 0s
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros
ou das Cedentes, os quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos
Cotistas, observado o disposto no Artigo 74 abaixo.

PARAGRAFO UNICO A contratacio de servicos profissionais para a realizacdo das
medidas listadas no caput deste Artigo devera ser previamente aprovada pela
Consultora.

Artigo 73.  As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou
extrajudiciais necessarias a preservacdo dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a
cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serdo
suportadas diretamente pelo Fundo até o limite do valor das Cotas Subordinadas Junior e
das Cotas Mezanino.

Artigo 74. A parcela que exceder a este limite devera ser previamente aprovada

pelos titulares das Cotas Seniores em Assembleia Geral convocada especialmente para esse
fim e, se for o caso, sera por eles aportada diretamente ao Fundo por meio da subscrigéo e
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integralizacdo de série de Cotas Seniores especifica, considerando o valor da participacdo
de cada titular de Cotas Seniores no valor total das Cotas, na data da respectiva aprovacéo.
Os recursos aportados ao Fundo pelos Cotistas serdo reembolsados por meio do resgate ou
amortizacdo da respectiva série de Cotas Seniores especifica, de acordo com o0s
procedimentos previstos neste Regulamento.

PARAGRAFO 1°. Fica estabelecido que, observada a manutencdo do regular
funcionamento do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou
mantida pelo Fundo antes (i) do recebimento integral do adiantamento a que se
refere o caput deste Artigo; e (ii) da assuncéo, pelos Cotistas, do compromisso de
prover 0S recursos necessarios ao pagamento de eventual verba de sucumbéncia a
que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, a Consultora e o
Custodiante ndo serdo responsaveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo
Fundo e/ou por qualquer dos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou
prosseguimento), pelo Fundo, de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a
preservacdo de seus direitos e prerrogativas, inclusive caso os Cotistas ndo aportem
0s recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo.

PARAGRAFO 2. Todos os valores aportados pelos Cotistas ao Fundo nos
termos do caput deste Artigo deverdo ser feitos em moeda corrente nacional, livres e
desembaragados de quaisquer taxas, impostos, contribui¢cbes e/ou encargos,
presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais valores, incluindo
as despesas decorrentes de tributos ou contribuigbes (inclusive sobre
movimentagdes financeiras) incidentes sobre 0s pagamentos intermedirios,
independentemente de quem seja o contribuinte e de forma que o Fundo receba as
referidas verbas pelos seus valores integrais e originais, acrescidos dos valores
necessarios para que o Fundo possa honrar integralmente com suas obriga¢fes nas
respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou deducdo, sendo
expressamente vedada qualquer forma de compensacao.

CAPITULO XXV - ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 75.  Sem prejuizo das demais atribui¢bes previstas neste Regulamento,
compete privativamente a Assembleia Geral, observados o0s respectivos quoruns de
deliberacao:
l. tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o0
encerramento do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as

demonstracdes financeiras deste;

I. deliberar sobre a substituicdo da Administradora, incluindo, mas ndo se
limitando a hipdtese neste Regulamento;
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VI.

VII.

VIII.

XI.

XII.

deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo, da Taxa de Gestdo ou
da Taxa de Consultoria, inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa
que tenha sido objeto de reducao;

deliberar sobre incorporagédo, fusdo, cisdo, liquidacdo ou prorrogacdo do
Fundo;

aprovar a contratacao e substituicdo da Consultora para prestacdo de servicos
de andlise e selecdo de Direitos de Crédito, cobranca e outros servicos
relacionados;

deliberar sobre a substituicdo da Taxa utilizada como parametro para a
determinacgdo da Meta de Rentabilidade Prioritéria;

aprovar qualquer alteragdo do Regulamento, excegdo feita & inclusdo de
Suplementos nos termos deste Regulamento;

aprovar a substituicdo do Custodiante, dos Agentes de Recebimento, da
Gestora, da Consultora, do Auditor Independente e/ou da Agéncia de
Classificagdo de Risco;

aprovar a cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer
natureza, que ndo estejam expressamente previstos neste Regulamento;

aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a
contratacdo de prestadores de servigos e assuncdo de despesas nao
expressamente previstas neste Regulamento, salvo se 0 aumento decorrer de
exigéncia legal ou regulamentar;

aprovar a liquidacdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de
Avaliacdo; e

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

Artigo 76. O Regulamento podera ser alterado independentemente de
Assembleia Geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a determinacGes das autoridades competentes e de normas legais ou
regulamentares, incluindo correcdes e ajustes de carater ndo material nas defini¢des e nos
parametros utilizados no célculo dos indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal
alteracdo ser providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades
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competentes.

PARAGRAFO UNIco. Na hipotese de alteracio independente de Assembleia Geral, 0
fato deve ser comunicado aos Cotistas, no prazo maximo de 30 (trinta) dias,
observando o disposto neste Regulamento.

Artigo 77. A convocacgdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
corridos de antecedéncia, quando em primeira convocagéo, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, quando em segunda convocacao, e far-se-a, pela Administradora, por correio
eletrbnico preferencialmente, ou por carta com aviso de recebimento enderecada a cada
cotista, ou mediante anuncio publicado no periddico indicado neste Regulamento, do qual
constardo, obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia e
ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

PARAGRAFO 1. A Assembleia Geral podera ser convocada (i) pela
Administradora ou (ii) por Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por
cento) das Cotas.

PARAGRAFO 2°. A Assembleia Geral se instalard em primeira convocacao,
com a presenca de Cotistas que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento)
mais uma das Cotas Seniores e 50% (cinquenta por cento) mais uma das Cotas
Mezanino e Subordinadas em conjunto, em circulagdo e, em segunda convocacao,
com a presenca de no minimo 1 (um) Cotista, excecéo feita ao disposto no paragrafo
7° a seguir,e ao disposto nos paragrafos 1° ao pardgrafo 4° do Artigo 79.
Independentemente de quaisquer formalidades previstas na lei ou neste
Regulamento, serd considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem
todos os Cotistas.

PARAGRAFO 3. A presidéncia da Assembleia Geral cabera ao Cotista presente
que for titular do maior nimero de Cotas, o qual poderé delegé-la @ Administradora.

PARAGRAFO 4o, Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 5° deste Artigo, a
Administradora e/ou os Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento)
das Cotas poderdo convocar representantes do Custodiante, da Empresa de
Auditoria Independente, da Consultora ou quaisquer terceiros, para participar das
Assembleias Gerais, sempre que a presenga de qualquer dessas pessoas for relevante
para a deliberagdo da ordem do dia.

PARAGRAFO 5°. O representante da Administradora deverd comparecer as
Assembleias Gerais (i) por ele convocadas e prestar aos Cotistas as informagdes que
Ihe forem solicitadas e (ii) convocadas por Cotistas quando a Administradora for
convocada.
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PARAGRAFO 6°, Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral deve
realizar-se no local onde a Administradora tiver a sede, e quando for realizada em
outro local, os anuncios ou as cartas enderegadas aos Cotistas devem indicar, com
clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade
da sede.

PARAGRAFO 7°. As matérias indicadas nos incisos Il, Ill, e IV do Artigo 77,
deverdo ser aprovadas, em primeira convocacgdo, pelos titulares da maioria das
Cotas emitidas e, em segunda convocagdo, pelos titulares da maioria das Cotas
presentes a Assembleia Geral.

Artigo 78. A cada Cota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a
representacdo do Cotista por mandatario legalmente constituido h4 menos de | (um) ano,
sendo que o instrumento de mandato devera ser depositado na sede da Administradora no
prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da data de realizaco da Assembleia Geral.

Artigo 79.  Ressalvado o disposto neste Regulamento e observado o previsto na
regulamentacdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a deliberacdo dos Cotistas
devera ser aprovada pelos votos favoraveis dos Cotistas titulares da maioria das Cotas
presentes a Assembleia Geral.

PARAGRAFO 1. A alteragdo das caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacOes das Cotas Subordinadas Junior dependerdo da aprovacdo dos titulares da
totalidade das Cotas Subordinadas Junior em circulacdo, observado o previsto na
regulamentacao aplicavel.

PARAGRAFO 2. As seguintes matéria deverdo ser aprovadas, em primeira
convocacao, pelos titulares de Cotas que representem maioria das Cotas emitidas, e,
em segunda convocacéo pela maioria das Cotas dos presentes, observado o previsto
na regulamentacéo aplicavel:

l. alteracéo da remuneragéo da Administradora;
Il. alteracdo dos Critérios de Elegibilidade;

I1. cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que
nédo estejam expressamente previstas neste Regulamento; e

IV. aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a
contratacdo de prestadores de servicos e assuncdo de despesas néo
expressamente previstas neste Regulamento, salvo se o0 aumento decorrer de
exigéncia legal ou regulamentar.
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PARAGRAFO 3. As seguintes matérias deverdo ser aprovadas, em primeira
convocacdo, pelos titulares de 70% (setenta por cento) das Cotas Subordinadas
Junior em circulagdo, e, em segunda convocacdo pela maioria das Cotas
Subordinadas Junior dos presentes, observado o previsto na regulamentagdo
aplicavel:

l. aumento do ndmero de Cotas Mezanino ou de Cotas Subordinadas Junior,
estabelecidas no presente Regulamento;

Il. criacdo de nova classe de Cota Subordinada Mezanino;
M. alteracbes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Cotas
Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneragdo das

Cotas Seniores e/ou das Cotas Mezanino;

IV.  Eleicdo dos membros do Comité de Investimentos;

V. aprovar a liquidacdo do Fundo, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de
Avaliacéo;
VI.  alteracdo da Politica de Investimento e da Politica de Anélise de Credito,

estabelecidas neste Regulamento, respectivamente; e

VII. aprovar a contratacdo e substituicdo da Consultora para prestagdo de
servicos de analise e selecdo de Direitos de Crédito, cobranca e outros
servicos relacionados.

PARAGRAFO 4o, As seguintes matérias deverdo ser aprovadas, em primeira
convocacao, pelos titulares da maioria das Cotas Mezanino em circulacdo, e, em
segunda convocacgdo pela maioria das Cotas Mezanino dos presentes, sendo que
caso se refiram exclusivamente a uma Unica classe de Cotas Mezanino existentes,
ndo afetando as demais classes de Cotas Mezanino, as deliberacGes deverdo ser
tomadas exclusivamente por titulares de Cotas da classe em questdo, observado o
previsto na regulamentacédo aplicével:

l. criacdo de nova classe de Cota Mezanino com prioridade de amortizacdo em
relacdo a classe de Cotas Mezanino ja existente; e

I. alteracOes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes das Cotas
Mezanino.

Artigo 80.  Em caso de decretacdo de intervencdo ou liquidacdo extrajudicial da
Administradora ou do Custodiante implicara em automatica convocacdo de Assembleia
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Geral de cotistas, devendo referida convocacdo ser realizada no prazo de 5 (cinco) dias,
contados da referida decretacdo, para:

l. nomeacdo de Representante de cotistas;
Il. deliberacéo acerca de:
(i) substituicdo da Administradora; e

(i) em ndo havendo consenso dos Cotistas quanto a substituicdo da
Administradora, resgate compulsorio das cotas que neste caso deve ser
votado pelas Cotas Subordinadas Junior considerando as opgdes de
liquidacdo e de resgate compulsorio.

Artigo 81.  As deliberacbes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns
estabelecidos neste Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e
obrigardo a todos os Cotistas, independentemente de terem comparecido a Assembleia
Geral ou do voto proferido na mesma.

Artigo 82.  As decisdes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas
no prazo méximo de 30 (trinta) dias contados da sua realizacao.

PARAGRAFO UNico. A divulgacdo referida no caput deve ser providenciada
mediante anlncio publicado no periddico utilizado para a divulgacdo de
informacg6es do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a
cada cotista ou, ainda, por correio eletronico.

Artigo 83. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das
aplicacGes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos cotistas.

PARAGRAFO UNICO. Somente pode exercer as fungdes de Representante de cotistas
pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

l. ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos cotistas;

I. ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, em seu controlador, em
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou

outras sociedades sob controle comum; e

1. ndo exercer cargo em empresa cedente de Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo.
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Artigo 84.  As modificagdes aprovadas pela Assembleia Geral de cotistas passam
a vigorar a partir da data de registro da respectiva ata de Assembleia Geral perante o
Cartorio de Registro e Titulos e Documentos localizados na comarca da sede da
Administradora:

l. lista de cotistas presentes na Assembleia Geral,
I. copia da ata da Assembleia Geral; e

M. exemplar do regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas,
devidamente registrado em cartério de titulos e documentos.

PARAGRAFO 1. O presente Regulamento, respectivos Suplementos e suas
alteracOes serdo levados a registro no Cartorio de Registro e Titulos e Documentos
localizados na comarca da sede da Administradora, em 05 (cinco) Dias Uteis
contados da deliberacdo da Assembleia Geral ou da Administradora.

PARAGRAFO 2°. Sem prejuizo da obrigagdo de encaminhar outras informagoes
que venham a ser estabelecidas na legislacdo em vigor, a Administradora devera
encaminhar a CVM os documentos relacionados nos incisos “I” a “lll” do caput
deste Artigo, em até 10 (dez) dias uteis contados da realizacdo da Assembleia Geral
em questdo, por meio de sistema eletronico de envio de informagdes por ela
utilizado, ou, em caso de indisponibilidade de tal sistema, por meio do protocolo de
vias fisicas perante a CVM.

CAPITULO XXVI - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo85. O Fundo terd escrituracdo contébil propria. As demonstracdes
financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracdo, elaboracdo, remessa e
publicacdo previstas no Plano Contébil e na legislagéo aplicavel.

Artigo 86.  As demonstragdes financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente
pela Empresa de Auditoria Independente. Observadas as disposi¢des legais aplicaveis,
deverdo necessariamente constar de cada relatorio de auditoria os seguintes itens:

l. opinido se as demonstracbes financeiras examinadas refletem
adequadamente a posic¢éo financeira do Fundo, de acordo com as regras do
Plano Contabil;

I. demonstracdes financeiras do Fundo, contendo o balan¢o analitico e a
evolucdo de seu Patrimdnio Liquido, elaborados de acordo com a legislacao
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em vigor; e

notas explicativas contendo informacbes julgadas, pela Empresa de
Auditoria Independente, como indispensaveis para a interpretacdo das
demonstracdes financeiras.

PARAGRAFO 1°. A Empresa de Auditoria Independente devera examinar,
quando da realizagdo da auditoria anual, os demonstrativos preparados pelo Diretor
Designado.

PARAGRAFO 2°. O exercicio social do Fundo inicia-se em 1° de janeiro e

encerra-se em 31 de dezembro de cada ano.

CAPITULO XXVII - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 87.  Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracao, as
seguintes despesas (0s “Encargos do Fundo”):

VI.

VII.

taxas, impostos ou contribuicBes federais, estaduais, municipais ou
autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
Obrigac6es do Fundo;

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

despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive
comunicacado aos Cotistas;

honorérios e despesas devidos a contratacdo dos servicos da Auditoria
Independente;

emolumentos e comissdes pagos sobre as operacbes do Fundo, os quais
deverdo sempre observar condic¢Ges e parametros de mercado;

honoréarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa
dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da

condenag&o, caso 0 mesmo venha a ser vencido;

quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidacdo do Fundo ou a
realizacdo de Assembleia Geral;
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VIII. taxas de custddia dos ativos integrantes da Carteira do Fundo;

IX. conforme aplicavel, a contribuicdo anual devida & bolsas de valores ou a
entidade do balcdo organizado em que o Fundo venha a ter suas Cotas
admitidas a negociacdo;

XI. com eventual profissional contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas; e
X1l - despesas com a contratacdo de agente de cobranca.

Artigo 88.  As despesas decorrentes de servigos de consultoria para selecéo e
gestdo de Ativos Financeiros, aquelas decorrentes de delegacdo de poderes para a gestdo da
Carteira, bem como quaisquer outras ndo previstas neste Regulamento ndo serdo
consideradas como Encargos do Fundo e correrdo por conta da Taxa de Administracao.

CAPITULO XXVIII - PuBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 89. A Administradora divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou
fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas acesso as informac6es que
possam, direta ou indiretamente, influenciar as decisdes dos Cotistas quanto a permanéncia
no Fundo ou, no caso de potenciais investidores, quanto a aquisicdo de Cotas.

PARAGRAFO 1. Salvo quando outro meio de comunica¢do com os Cotistas
seja expressamente previsto neste Regulamento, a divulgagdo de informacdes que
trata o caput deste Artigo serdo feitas por meio de (i) de anuncio publicado, em
forma de aviso, no jornal “DCI — Diario do Comercio, Industria e Servigos” (o
“Periddico”) ou, na sua impossibilidade, em veiculo de circulacdo e alcance
equivalente; e (ii) de correio eletrénico enviado ao representante de cada Cotista.
Essa publicacdo podera ser dispensada caso todos os Cotistas sejam devidamente
comunicados por carta registrada.

PARAGRAFO 2. As publicacoes referidas no caput deste Artigo deverdo ser
mantidas a disposicao dos Cotistas na sede e agéncias da Administradora.

PARAGRAFO 3. Qualquer mudanca no Periddico referido no Paragrafo 1°
deste Artigo devera ser aprovada pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral.

PARAGRAFO 4e. A informacdo divulgada na qual seja incluida referéncia a
rentabilidade do Fundo, deve obrigatoriamente:

l. mencionar a data do inicio de seu funcionamento;
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Il. referir-se, ao periodo de 1 (um) més-calendario, sendo vedada a divulgacao
de rentabilidade apurada em periodos inferiores;

1. abranger os ultimos 3 (trés) anos ou o periodo desde a sua constituicdo, se
mais recente;

V. ser acompanhada do valor da média aritmética do Patrimonio Liquido
apurado no ultimo Dia Util de cada més, nos Gltimos 3 (trés) anos ou desde
a sua constituicdo, se mais recente; e

V. deverd apresentar, em todo material de divulgacdo, o grau conferido pela
empresa de classificagdo de risco ao Fundo, se houver, bem como a
indicacdo de como obter maiores informac6es sobre a avaliacéo efetuada.

PARAGRAFO 5. Sempre que o material de divulgacdo apresentar informacdes
referentes a rentabilidade ocorrida em periodos anteriores, deve ser incluida
adverténcia, com destaque de que:

l. a rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados
futuros; e

Il. os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pela Administradora ou
pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Artigo 90.  No prazo maximo de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de
cada més, deverdo ser colocados a disposicdo dos Cotistas, na sede e agéncias da
Administradora, informaces sobre:

l. 0 numero e valor das Cotas de titularidade de cada Cotista;

1. a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do
més a que se referir; e

1. 0 comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos
Ativos Financeiros, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho
esperado e o realizado.

Artigo 91. A Administradora devera colocar as demonstracBes financeiras do

Fundo a disposicdo dos Cotistas que as solicitarem, observados os seguintes prazos
mAaximos:

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

Il. de 60 (sessenta) dias corridos ap0s o encerramento do exercicio social a
que se referirem, em se tratando de demonstragdes financeiras anuais.

PARAGRAFO 1. A Administradora deve remeter a CVM, por meio do Sistema
de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de
computadores, as informacgdes previstas nas alineas (a) e (b) acima, conforme
modelos disponiveis na referida pagina, sendo observados 0s mesmos prazos.

PARAGRAFO 2. A Administradora deve enviar informe mensal a CVM, por
meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, conforme modelo disponivel na referida pagina,
observando o prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento de cada més do
calendario civil, com base no ultimo Dia Util daquele més, as seguintes
informacoes:

l. saldo das aplicacdes;

I. valor do Patriménio Liquido;

M1 rentabilidade apurada no periodo;

V. valor das Cotas e quantidades em circulacéo;

V. comportamento da carteira de Direitos de Crédito, abrangendo, inclusive,
dados e comentéarios sobre o desempenho esperado e o realizado; e

VI. numero de Cotistas.
Artigo 92.  As informacdes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do
Fundo né&o podem estar em desacordo com 0 Regulamento protocolado na CVM.
CAPITULO XXIX - DISPOSICOES GERAIS
Artigo 93.  Todas as disposicbes contidas neste Regulamento que se
caracterizem como obrigacéo de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deveréo ser
consideradas, salvo referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva

da Administradora.

Artigo94. Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e
inseparavel do presente Regulamento.
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Artigo 95.  Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo,
para dirimir quaisquer davidas ou controversias oriundas deste Regulamento, com expressa
renuncia a qualquer outro por mais privilegiado que seja.
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ANEXO | - DEFINICOES

Administradora:

Agéncia de Classificacdo de

Risco:

Agente Escriturador:

Amortizacdo Programada:

Assembleia Geral:

Ativos Financeiros:

Auditoria Independente:

BACEN:

Base de Dados:

Carteira;

¢ a SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S.A.,
instituicdo financeira devidamente autorizada para
tanto, com sede na cidade de Sdo Paulo, na Av.
Brigadeiro Faria Lima n° 1355, 3° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 62.285.390/0001-40;

é a agéncia classificadora de risco especializada que
poderd vir a ser contratada pelo Fundo, responsavel
pela avaliacdo de risco das Cotas, ou sua sucessora,
conforme o caso;

é a Administradora, ou seu sucessor a qualquer titulo;

é a amortizacdo parcial das Cotas Seniores promovida
pelo Fundo nas Datas de Amortizacdo, conforme
previsto no Suplemento da respectiva série;

é a Assembleia Geral de Cotistas, ordinéria e
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo
XXVI deste Regulamento;

sdo o0s bens, ativos, direitos e investimentos
financeiros, distintos dos Direitos de Credito, que
compde o Patriménio Liquido do Fundo;

é a Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S,
sociedade com sede no Estado de S&o Paulo, na
Cidade de S&o Paulo, na Avenida. Engenheiro Luis
Carlos Berrini, 1461, CEP 04571-011,

é o Banco Central do Brasil;

é a base de dados que contém dados e informagdes
relativas aos Direitos de Crédito e respectivos
devedores, mantida pelo Custodiante nos termos do

Contrato de Custodia;

é a carteira de investimentos do Fundo, formada por
Direitos de Crédito e Ativos Financeiros;
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Cedentes:

Consultora:

Contas de Recebimento:

Conta do Fundo:

Contrato de Cessdo:

Contrato de Prestacdo de

sdo os certificados de deposito interbancarios;

sdo todas as pessoas juridicas sediadas no Brasil
aprovadas pela Consultora que cedem os Direitos de
Credito ao Fundo, nos termos dos respectivos
Contratos de Cessao;

é a CETIP S.A. — Mercados Organizados;

sdo as condicOes de cessdo dos Direitos de Credito
descritas no Artigo 24 deste Regulamento;

é 0 Conselho Monetario Nacional;

¢ 0 Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do
Ministério da Fazenda;

¢ a AML Promotora de Crédito Ltda.;

Sdo (i) as contas bancéarias a serem abertas e
mantidas pelo Fundo junto aos Agentes de
Recebimento, e (ii) as contas bancérias abertas e
mantidas por Cedentes, exclusivamente para o
recebimento de pagamentos relativos a operacdes de
cessdo por elas contratadas com o Fundo e de outros
créditos devidos aos Cedentes pelos Devedores, as
quais s6 podem ser movimentadas pelo Agente de
Recebimento no qual estejam abertas, de acordo com
instrucdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida nos respectivos Contratos de Agente de
Recebimento;

€ a conta corrente aberta e mantida pelo Fundo em
uma instituicdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pela Consultora, que € utilizada para
todas as movimentacOes de recursos pelo Fundo,
inclusive para pagamento das ObrigacGes do Fundo;

@ cada um dos contratos de cessao de Direitos de
Crédito celebrados entre o Fundo, a Administradora e

a respectiva Cedente;

é o contrato firmado pelo Fundo com a Consultora, ou
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Servicos de Analise
Especializada:

Contrato de Custédia:

Contrato de Escrituracio:

Contrato de Servicos

de Auditoria Independente:

Contratos Lastro:

Cotas:

Cotas Mezanino:

Cotas Sénior:

Cotas Subordinadas Junior:

Cotas Subordinadas:

Cotistas:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

qualquer de seus sucessores;

é o Instrumento Particular de Contrato de Prestacao de
Servicos de Custodia de Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros para Fundos de Investimento em Direitos
de Crédito, firmado entre o Custodiante e a
Administradora, em nome do Fundo;

¢ o Contrato de Emissdo e Controle de Cotas
Escriturais de Fundos de Investimentos, firmado entre

0 Agente Escriturador e o Fundo;

é o contrato firmado entre a Auditoria Independente e
a Administradora do Fundo;

sd0 0s contratos com base nos quais serdo originados
os Direitos de Credito a Performar em questdo, com
especial atencdo para as clausulas que estabelecam
hipdteses de rescisdo, multas e compensacao;

sdo as Cotas Seniores, as Cotas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Junior, quando referidas em conjunto;

sdo as Cotas de classe subordinadas mezanino
emitidas pelo Fundo em uma ou mais distribuicoes;

séo as Cotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais séries;

sdo as Cotas das classe subordinada Junior emitidas
pelo Fundo em uma ou mais distribuigdes;

sdo as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino, quando
referidas em conjunto;

sdo os titulares das Cotas;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 14,
Paragrafo 1° deste Regulamento;

¢ 0 Banco Paulista S.A,;
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CVM:

Datas de Amortizacao:

Data de Aquisicao:

Data de Emissdo:

Data de Resgate:

Devedores:

Dia Util:

Direitos de Crédito:

Direitos de Crédito a
Performar:

Direitos de Crédito
Performados:

Direitos de Crédito
Performados Apds a

¢ a Comissdo de Valores Mobiliarios;

sdo as datas das AmortizacOes Programadas previstas
em cada Suplemento, quando for o caso;

é a data de aquisicdo e pagamento dos Direitos de
Crédito;

¢ a data em que o0s recursos decorrentes da
integralizagdo de cada série de Cotas Seniores, ou da
integralizacdo  das  distribuicbes de  Cotas
Subordinadas, sdo colocados pelos Investidores
Qualificados a disposicao do Fundo, e que devera ser,
necessariamente, um Dia Util;

é a data em que se dara o resgate integral de cada série
de Cotas Seniores, indicada no Suplemento da
respectiva série;

Os devedores dos Direitos de Crédito

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto
(i) feriados ou dias em que, por qualquer motivo, nao
houver expediente comercial ou bancario no Estado
ou na sede social da Administradora; e (ii) feriados de
ambito nacional;

sdo todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, de acordo com as condicGes
previstas neste Regulamento;

sdo os Direitos de Crédito relativos a os Contratos
Lastro ou titulos representativos dos Contratos Lastro,
aos quais se refere o Pardgrafo 8° do Artigo 40 da
Instrucdo CVM 356.

sdo os Direitos de Crédito cuja contraprestacdo do
respectivo Cedente necessaria a sua a existéncia e

exigibilidade j& tenha sido cumprida pelo Cedente;

sdo os Direitos de Crédito a Performar adquiridos pelo
Fundo cuja realizacdo da Performance seja

76




Aquisicao:

Direitos de Crédito
Eleqgiveis:

Diretor Designado:

Disponibilidades:

Documentos
Comprobatérios:

Documentos da Operacio:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacio:

Excesso de Cobertura:

Fundo:

confirmada pelos respectivos Devedores serdo
considerados Direitos de Credito Performados pos-
aquisicao.

sdo os Direitos de Crédito que na Data de Aquisigéo,
no entendimento do Custodiante atendam aos
Critérios de Elegibilidade.

é o diretor da Administradora designado para, nos
termos da legislacdo aplicavel, responder civil e
criminalmente  pela  gestdo,  supervisdo e
acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacéo
de informacdes relativas ao Fundo;

sdo os todos os ativos de titularidade do Fundo com
liquidez diéria, incluindo, mas ndo se limitando, aos
recursos disponiveis na Conta do Fundo;

sdo o0s documentos necessarios a comprovacao do
lastro dos Direitos de Crédito cedidos, incluindo, mas
ndo se limitando, aos contratos, instrumentos, titulos
de crédito representativos dos respectivos Direitos de
Crédito, anexos, seguros, garantias e quaisquer outros
documentos relacionados aos Direitos de Crédito;

sdo os seguintes documentos relativos as atividades e
operacdes do Fundo e seus eventuais aditamentos: (i)
Contratos de Cessdo, (ii) Regulamento, (iii) Contrato
de Escrituracdo, (iv) Contrato de Prestacdo de
Servicos de Analise Especializada, (v) Contrato de
Escrituracdo e (vi) Contrato de Servicos de Auditoria
Independente;

tem o significado que lhe ¢é atribuido no Artigo 87
deste Regulamento;

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 64
deste Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 70
deste Regulamento;

¢ o Livre Fundo de Investimento Em Direitos
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Gestora:

Instrucdo CVM 356:

Instrucdo CVM 400:

Instrucdo CVM 409:

Instrucdo CVM 476:

Investidor Qualificado:

Investimento Minimo:

Obrigacdes do Fundo:

Patrimdnio Liguido:

Periddico:

Preco de Aquisicio:

Creditorios Multissetorial;
¢ a J&M Investimentos Ltda.;

é a Instrugdo n° 356 da CVM, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada;

é a Instrugdo n° 400 da CVM, de 29 de dezembro de
2003, conforme alterada;

é a Instrucdo n° 409 da CVM, de 18 de agosto de
2004, conforme alterada ;

é a Instrucdo n° 476 da CVM, de 16 de janeiro de
2009, conforme alterada;

sao todos os investidores autorizados nos termos do
artigo 109 da Instrugdo CVM 409 a investir em fundos
de investimento em direitos creditérios;

tem o significado estabelecido no Artigo 3°, Paragrafo
Unico deste Regulamento;

sdo todas as obrigacbes do Fundo previstas neste
Regulamento e nos demais Documentos da Operacéo,
incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneracéo e da amortizacéo,
e ao resgate das Cotas;

significa o patriménio liquido do Fundo;

é o jornal “DCI — Diario do Comércio, Industria e
Servigos”;

O preco de aquisicdo — taxas de desconto - de cada
Direito de Crédito Elegivel é o valor efetivamente
pago pelos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo,
estabelecidos nos respectivos Termos de Cessao,
observada a seguinte formula:

PA = VF/[(1+i)n"30)
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Plano Contéabil:

Politica de Analise e
Aprovacdo de Direitos de
Crédito:

Politica de Cobranca:

Politica de Investimento e
Composicdo da Carteira:

Razdo de Garantia das Cotas
Seniores:

Raz8o de Garantia das Cotas
Subordinadas Mezanino:

Resolucdo CMN 2.907:

Onde:
PA = preco de aquisi¢édo do Direito de Credito;
VF = valor de face do Direito de Crédito;

i = taxa de desconto mensal, que devera corresponder
a, no minimo, 2 (duas) vezes a Taxa DI para 0 mesmo
periodo.

n = dias corridos entre a data de aquisicéo e a data de
vencimento do Direito de Crédito.;

é o Plano Contébil das instituicbes do Sistema
Financeiro Nacional (COSIF), criado pela Circular n°
1.273, do BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou
qualquer outro plano contabil aplicavel aos fundos de
investimento em direitos creditorios que venha a
substitui-lo nos termos da legislacédo aplicavel;

é a politica de cobranca adotada para a analise e
aprovacgdo dos Direitos de Credito a serem adquiridos
pelo Fundo, conforme previsto no Anexo IV a este
Regulamento;

é a politica de cobranca adotada pelo Fundo em face
dos devedores que estejam inadimplentes no
pagamento dos respectivos Direitos de Crédito,
conforme previsto no Anexo V a este Regulamento;

Tem o significado que lhe é atribuido no artigo 4° do
Regulamento;

Tem o significado estabelecido o Artigo 68 deste
Regulamento;

Tem o significado estabelecido o Artigo h deste
Regulamento;

é a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n°

2.907, de 29 de novembro de 2001, e alteragdes
posteriores;
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Suplemento:

Taxa de Administracdo:

Termo de Cessao:

Termo de Adesdo
a0 Requlamento:

\Valor Unitdrio de Emissio:

é o Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo 1°
do Artigo 36 deste Regulamento;

a remuneracdo mensal devida a Administradora pela
administracdo do Fundo, calculada nos termos do
Artigo 25 deste Regulamento;

sdo os documentos pelos quais o Fundo adquire os
Direitos de Crédito das Cedentes nos termos de cada
Contrato de Cessao;

é o0 documento por meio do qual o Cotista adere a este
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo, nos termos do Paragrafo 1° do
Artigo 36 do presente Regulamento;

¢ o valor unitario de emissdo das Cotas, conforme
aplicavel.
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ANEXO Il - MODELO DE SUPLEMENTO
Suplemento da [e] série de Cotas [e]

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

MULTISSETORIAL
CNPJ N° 14.460.428/0001-21

A [e] série de Cotas [e] do Livre Fundo de Investimento Em Direitos Creditorios
Multissetorial (o “Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em
[e] de [e] de [e] no [e]° Oficio de Titulos e Documentos da Capital do Estado de S&o
Paulo sob n° [e], tera as seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Cotas [e]: [e] ([®]);

b) Data de Emissao: [e] de [e] de [e];

c) Periodo de caréncia: de [e] de [e] de [e] até [e] de [e] de [e];

d) Datas de Amortizacéo: [e];

e) Data de Resgate: [e] de [e] de [e];

f) Remuneracéo alvo: [e];

g) Valor Unitario de Emissdo: [e] ([e] reais);

h) Forma de colocacéo: [e].

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiusculas (estejam no singular
ou no plural), que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes

sdo atribuidos no Regulamento.

Sédo Paulo, [e] de [e] de [e].

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL

Testemunhas:

1. 2.
Nome: Nome:
RG: RG:
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C.P.F. C.P.F.:
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ANEXO Il - POLITICA DE ANALISE E APROVACAO DE DIREITOS DE CREDITO

1. OBJETIVO

O conjunto de principios que compde a presente politica de crédito foi definido e aprovado
pela Gestora e pela Consultora, com 0 objetivo estabelecer procedimentos e critérios a
serem adotados na analise e aprovagéo de Direitos de Crédito para aquisi¢do pelo Fundo,
adicionalmente a observancia das condicOes de cessdo e critérios de elegibilidade
estabelecidos no Regulamento do Fundo. Adicionalmente a presente politica objetiva
estabelecer as diretrizes para formacdo dos procedimentos de analise, monitoramento e
tomada de decisdes em relagéo ao crédito dentro do ambiente da instituicéo.

A politica poderad ser alterada mediante aprovacdo da Consultora reunido em
especificamente para esse fim, por deliberacdo da maioria absoluta de seus membros,
seguida de ratificagdo pelos titulares de Cotas Subordinadas Junior, em Assembleia Geral
convocada especificamente para esse fim. A dispensa da aplicagdo de um ou mais quesitos
estabelecidos na presente politica de Crédito, deverdo ser objeto de aprovacao prévia pela
Consultora, em bases individuais em funcéo de casos especificos e concretos.

2. APLICACAO

A Consultora de Crédito devera analisar todos os Direitos de Crédito a serem adquiridos
pelo Fundo de acordo com os critérios e procedimentos a seguir estabelecidos.

3. PoLiTICA DE ANALISE DE CREDITO

3.1. LIMITES PARA CESSOES DE DIREITOS DE CREDITO

Os limites para cessdes de Direitos de Crédito pelos Cedentes deverdo ser definidos
individualmente e ser expressos em moeda corrente nacional, estando sujeitos a revisao a
qualquer tempo, em caso de ocorréncia de fato relevante relacionado ao Cedente. Os limites
de crédito poderdo ser reajustados, dentre outras razbes, por ocasido de aumentos e
reajustes de precos.

3.2. ANALISE DE CREDITO
O limite de crédito sera concedido a cada cliente a partir da analise de ficha cadastral e das
documentagdes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos seguintes

recursos, conforme o caso:

a) Centrais de InformacGes;
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b) Fornecedores; e

Documentagdes especificas do cliente (ato de constituicdo da sociedade e suas respectivas
alteracOes posteriores, quando pessoa fisica, cédula de identidade e CPF/MF, etc.).

3.3. CRITERIOS PARA AVALIACAO DE RIsco DE CREDITO

A anélise do risco de crédito para a definicdo dos limites devera considerar os seguintes
critérios de avaliacéo:

A. Histdrico dos Cedentes no cumprimento de suas obrigagdes.
B. Informagdes de bureaus de crédito, tais como SERASA e/ou Equifax, conforme o caso:

B.1. Existéncia ou ndo de protestos ou cheques sem fundo ou protestos
realizados nos ultimos 20 anos;

B.2. Existéncia ou ndo de execucdes judiciais contra o cliente.
C. Consulta a certiddes emitidas por Cartorios de Protestos, conforme o caso;
D. Consulta no Procon, conforme o caso;
E. InformacGes fornecidas por fornecedores;
F. Informaces fornecidas por bancos e demonstracdes financeiras;

3.4. CRITERIOS PARA AVALIACAO DE OPERACOES cOM DIREITOS DE CREDITO A
PERFORMAR

Em se tratando de Direitos de Crédito a Performar, além dos demais itens acima
estabelecidos a Consultora devera analisar:

a) 0 contrato com base nos quais serdo originados os Direitos de Crédito a Performar
em questdo (o “Contrato Lastro”), com especial atengdo para as clausulas que
estabelecam hipoteses de rescisdo, multas e compensacao;

b) o histérico do relacionamento da Cedente com os Devedores em questdo, bem como
0 histérico de performance e ndo conformidades da Cedente em relagcdes passadas
com os Devedores em questéo;
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c)

d)

a existéncia de outros contratos entre a Cedente e os Devedores que (i) possam
ocasionar a retencdo de pagamentos por parte dos Devedores; ou (ii) possam
representar risco relevante de rescisdo para o Contrato Lastro;

0 procedimento operacional de verificacdo e confirmacdo da performance da
Cedente pelos Devedores, e 0s prazos e documentos comprobatorios que permitam a
Consultora a verificacdo e acompanhamento da evolucdo da performance pela
Cedente ao longo da duracdo do Contrato Lastro;

as condicdes de pagamento dos Direitos de Credito a Performar em questdo, sendo
vedada a aquisicdo de Direitos de Crédito a Performar oriundos de contratos que
prevejam 0 pagamento de titulos exclusivamente em carteira.

Adicionalmente, as operacfes de aquisicdo de Direitos de Crédito a Performar deverdo
observar 0s seguintes termos:

a)

b)

estabelecer que os direitos sobre 0s recursos equivalentes a parcela de um Contrato
Lastro que ndo tenha sido adquirida pelo Fundo (a “Parcela Remanescente do
Contrato Lastro”) (i) terdo seu recebimento subordinado ao recebimento dos
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, e (ii) terdo sua alienacdo ou oneragao
condicionada a anuéncia do Fundo, a ser dada por meio da Gestora e da Consultora,
e a ciéncia das partes envolvidas acerca da referida subordinagdo. A presente
obrigacdo ndo seré aplicavel em relacdo a outros fundos de investimento em direitos
de crédito geridos pela Gestora ou aos quais a Consultora preste servigos de
consultora de creédito, sendo que em tal hipétese os fundos serdo tratados em
condicéo de pari passu;

em se tratando de Devedores que realizem pagamentos exclusivamente em conta-
corrente do respectivo Cedente, contar com trava de domicilio bancério que
estabeleca que os Direitos de Crédito relativos ao Contrato Lastro em questdo
deverdo ser pagos exclusivamente em conta-corrente bancéria de titularidade da
Cedente, constituida exclusivamente para o recebimento de recursos originarios (i)
de contratos cujos Direitos de Crédito deles originados sejam objeto de cessao entre
0 Cedente em questdo e o Fundo, ou (ii) de garantias outorgadas ao Fundo em
operagdes de cessdo. Referida conta-corrente somente podera ser movimentada,
exclusivamente na forma estabelecida no respectivo contrato de administracdo de
conta-corrente;

0 volume de Direitos de Crédito a Performar a ser adquirido pelo Fundo estara
limitado a 80% (oitenta por cento) do saldo do Contrato Lastro em questdo, sendo
que (a) o Fundo podera adquirir no maximo 75% (setenta e cinco por cento) do
valor de uma determinada parcela de pagamento prevista no cronograma de
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d)

9)

pagamento do contrato ao qual se referem; e (ii) vedada em qualquer hipétese a
aquisicao das duas ultimas parcelas de um determinado Contrato Lastro;

contar com a possibilidade de utilizacdo pelo Fundo dos recursos originarios da
Parcela Remanescente do Contrato Lastro que venham a ser depositados na conta-
corrente mencionada no item “b” acima para o pagamento (i) de recompra de
Direitos de Crédito pelo Cedente em caso de identificacdo de falhas na performance
ou de qualquer outro evento estabelecido como hipotese que da ensejo a obrigagédo
de recompra, conforme estabelecido no Anexo VI deste Regulamento, ou (ii) de
quaisquer Direito de Crédito cedidos ao Fundo pela Cedente em questdo com
coobrigacéo;

deverdo contar obrigatoriamente com, no minimo, garantia representada por nota
promisséria de emissdo do Cedente e/ou de seu Controlador e/ou de seus
administradores ou diretores estatutarios;

sempre que possivel, condicionar a liberacdo dos recursos relativos a Parcela
Excedente do Contrato Lastro a apresentacdo do comprovante de medi¢do ou de
outro documento que evidencie o reconhecimento pelos Devedores da performance
da obrigagéo pelo Cedente; e

Os Direitos de Crédito a Performar ndo estdo obrigados a contar com garantia de
instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse Ultimo caso,
regulamentacdo especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

Ressalvadas as hipéteses de recompra previstas no Regulamento, os Direitos de Crédito ndo
poderdo ser acrescidos, removidos ou substituidos.

3.5. MONITORAMENTO DAS ATIVIDADES E CONDICOES FINANCEIRAS DO CEDENTE

A Consultora deve monitorar continuamente os Cedentes e Sacados, seu nivel de atividade
e suas condigfes por meio de mecanismos que permitam identificar sinais de alteracdo do
nivel de risco dos Direitos de Crédito, com vistas a permitir (i) a tomada de acbes
preventivas em relacdo ao Cedente, e (ii) permitir melhor avaliagéo e precificacdo de novas
operacBes com Cedentes; (iii) caso aplicAvel antecipar o processo de cobranca e
recuperacao dos recursos relativos aos Direitos de Crédito.

Dentre as ferramentas a serem utilizadas no monitoramento, podem-se citar de modo nao
exaustivo:

a)

acompanhamento de indices de prazo médio, liquidez, devolug¢bes de mercadorias,
capacidade de pagamento e atividade do Cedente e dos Sacados;
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acompanhamento diario da evolucdo de ocorréncias restritivas;
acompanhamento da praca de pagamentos das liquidagdes.

acompanhamento do nivel de atividade econémica dos principais setores aos quais
se referem os Direitos de Crédito; e

acompanhamento da sazonalidade dos setores dos Cedentes e Sacados e evolucao
do nivel de atividade destes em relacdo ao Mercado.

4, SUSPENSAO OU BLOQUEIO DE CREDITO

O limite de credito concedido a um determinado cliente podera, a critério da Consultora, ser
imediatamente suspenso em caso se verifique a existéncia de:

a)

b)

Performance de obrigacdo relativa a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo em
atraso por mais de 30 dias;

titulo em atraso por mais de 30 dias;
encargos financeiros pendentes;
cheques devolvidos/protestados; e/ou

inatividade do cliente por 12 meses ou mais.

5. REABILITACAO DE CREDITO

A reabilitacdo de crédito estara condicionada a realizacdo de novo processo de analise do
cliente.
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ANEXO IV - POLITICA DE COBRANCA

A presente Politica tem por objetivo estabelecer procedimentos e critérios a serem adotados
pelo Custodiante e pela Consultora de Crédito na conducéo dos procedimentos de cobranga.
A cobranca dos Direitos de Credito pelo Fundo serd feita pela Consultora, sob o
monitoramento do Custodiante segundo as etapas da cobranca a seguir descritas:

1. PROVIDENCIAS DE COBRANCA ANTERIORES AO VENCIMENTO DOS DIREITOS DE
CREDITO

1.1. DIREITOS DE CREDITO A SEREM PAGOS POR MEIO DE BOLETO

(@ Em até 3 (trés) dias ap6s a assinatura do Termo de Cessdo, a Consultora enviara aos
respectivos Devedores dos Direitos de Crédito, conforme determinacgéo da Gestora,:

(1) notificacdo aos respectivos Devedores informando sobre a cessdo dos Direitos
de Crédito ao Fundo, em atendimento ao Artigo 290 do Cddigo Civil através de
Email Comprova; e

(if) o boleto de cobranga para liquidagdo dos Direitos de Crédito que prevera o
pagamento na Conta de Recebimento.

(b) em até 10 (dez) dias do vencimento dos Direitos de Crédito, a Gestora, auxiliada pela
Consultora, podera confirmar junto aos respectivos Devedores o recebimento do boleto
de cobranca, mediante:

(i) a realizacdo de contato telefonico e envio de correspondéncia aos Devedores,
solicitando a confirmacéo por escrito (via fax, e-mail ou carta) do recebimento
do boleto de cobranga;

(if) a Gestora, auxiliada pela Consultora, poderd, adicionalmente, a seu exclusivo
critério, solicitar a confirmagéo por escrito (via fax, e-mail ou carta) do Devedor
da existéncia e legitimidade do Direito de Crédito.

(c) até 03 (trés) dias antes do vencimento do Direito de Crédito, a Gestora, auxiliada pela
Consultora, por meio de amostragem, seguindo critérios proprios de selecdo de risco,
entrara em contato por telefone com o respectivo Devedor que ndo tiver confirmado o
recebimento do boleto de cobranga, com o objetivo de informar ao Devedor o
vencimento do Direito de Crédito e, se for o caso, providenciar a emissdo da segunda
via do boleto de cobranca.
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1.2. DIREITOS DE CREDITO A SEREM PAGOS POR MEIO DE TRANSFERENCIA PARA
CONTA DE RECEBIMENTO DE TITULARIDADE DO FUNDO

Em se tratando de Direitos de Crédito a serem pagos pelo Sacado por meio de deposito,
Transferéncia Eletrdnica Disponivel, ou outra forma de transferéncia financeira autorizada
pelo Banco Central, diretamente para conta-corrente bancéria de titularidade do Fundo, a
Consultora realizara as rotinas descritas nos itens “a” a “c” acima, substituindo o envio do
boleto e informacdes a ele relativo pelo envio de informagbes sobre a conta-corrente
bancéria na qual devera ser realizado o pagamento.

1.3. DIREITOS DE CREDITO A SEREM PAGOS POR MEIO DE TRANSFERENCIA PARA
CONTA DE RECEBIMENTO DE TITULARIDADE DO CEDENTE

Em se tratando de Direitos de Crédito a serem pagos pelo Sacado por meio de deposito,
Transferéncia Eletronica Disponivel, ou outra forma de transferéncia financeira autorizada
pelo Banco Central, diretamente para Contas de Recebimento abertas e mantidas por
Cedentes, exclusivamente para 0 recebimento de pagamentos relativos a operages de
cessdo por elas contratadas com o Fundo e de outros créditos devidos aos Cedentes pelos
Devedores, as quais s6 podem ser movimentadas pelo Agente de Recebimento no qual
estejam abertas, de acordo com instrugdes da Consultora, exclusivamente na forma
estabelecida nos respectivos Contratos de Agente de Recebimento, a Consultora devera,
sempre que possivel, previamente a realizacdo da aquisicdo dos Direitos de Crédito, obter
trava de domicilio bancario formal por escrito, na qual os Devedores dos Direitos de
Crédito se obrigue a realizar os pagamentos dos Direitos de Crédito Gnica e exclusivamente
por meio de transferéncia para a Conta de Recebimento em questdo. E vedada a realizagio
de operacdo de aquisicdo de Direitos de Crédito que contemple o pagamento pelo Sacado
em conta-corrente bancaria de titularidade do Cedente que ndo se caracterize como uma
Conta de Recebimento

2. PROVIDENCIAS DE COBRANCA POSTERIORES AO VENCIMENTO DOS DIREITOS DE
CREDITO

(@) ap6s 02 (dois) dias Uteis do vencimento do Direito de Crédito, a Consultora entrara em
contato com o respectivo Devedor para comunicé-lo do vencimento e da necessidade de
pagamento do Direito de Crédito correspondente em até 3 (trés) Dias Uteis, contados de
tal comunicacao;

(b) caso o Direito de Crédito nio seja pago no prazo de até 30 (trinta) Dias Uteis contado

do prazo estabelecido no item “a” acima, o0 Documento de Crédito representativo do
Direito de Crédito serd levado a protesto no competente Cartério de Protestos, ou
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incluido no registro de pendéncias financeiras do SERASA (PEFIN) e/ou outras
empresas de prestacdo de servigos similares (Bureaus de Crédito);

(c) caso o protesto ndo seja sustado tempestivamente pelo respectivo Devedor, a Gestora,
auxiliada pela Consultora, entrard em contato com tal Devedor e com o Cedente a ele
relacionada, com o objetivo de obter o pagamento do Direito de Crédito;

(d) caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o procedimento de
acompanhamento e cobrangca previstos neste Anexo, a Gestora, auxiliada pela
Consultora, a seu exclusivo critério, poderd conceder a prorrogacdo de prazo
pagamento, desconto ou parcelamento dos valores dos Direitos de Crédito, ou adotar
outras alternativas eficazes para obter o recebimento extrajudicial dos valores referentes
aos Direitos de Crédito;

(e) ndo havendo acordo ou negociacdo que permita o recebimento do valor dos Direitos de
Credito vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo
iniciara o procedimento de cobranga judicial do Direito de Crédito contra o Devedor, o
Cedente e o respectivo garantidor do Direito de Crédito, conforme o caso, de acordo
com as disposi¢des do respectivo Contrato de Cessao.

3. PROVIDENCIAS PARA EXCUSSAO DE GARANTIAS.

O Fundo pode, contudo, adquirir Direitos de Crédito que contém com garantias, hipétese
em que as garantias relativas aos Direito de Crédito adquiridos pelo Fundo devem ser
transferidas ao Fundo juntamente com os Direitos de Crédito a que se referem. O exercicio
das garantias relativas a Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo deve ser realizado nos
termos dos respectivos instrumentos que as estabelecem, ndo existindo padronizacdo dos
mesmos pelo Fundo, e ndo sendo, portanto, possivel descrever os termos de exercicio de
tais garantias.

De qualquer forma, os valores resultantes de eventual excussdo de garantias deverdo ser
pagos ao Fundo, e por este reconhecidos conforme descrito no item a seguir a seguir.

4, PROVIDENCIAS PARA PROVISIONAMENTO DE PERDAS.

Em caso de atraso sera constituida provisdo nos termos do artigo 63 do Regulamento e a
partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencimento de qualquer parcela de Direitos de
Credito, a Administradora ou Custodiante poderdo antecipar a alocacdo da provisao
equivalente a 100% de perda do respectivo Devedor, em decorréncia da situacdo e
monitoramento do crédito inadimplente e eventuais acréscimos a ele relativos. Nessa
hipdtese os direitos de crédito e a respectiva provisdo serdo mantidos nas demonstracdes do
fundo até o decurso do procedimento de cobranca do mesmo. caso o procedimento de

90



cobranca resulte no recebimento total ou parcial dos direitos de crédito ao qual se referem,
o valor sera recebido pelo fundo, sendo reconhecido como receita deste tendo como
contrapartida a reversdo da proviséo e a baixa do direito creditorio, conforme aplicével.
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ANEXO V - TERMO DE ADESAO

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL

Pelo presente Termo de Adesdo e para todos os fins de direito, o investidor a seguir
assinado, em atendimento ao disposto no artigo 23, Paragrafo Primeiro da Instrucdo CVM
n.% 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (a “Instrucdo CVM 356”) expedida
pela Comissdo de Valores Mobiliarios (a “CVM”) adere, expressamente, aos termos do
regulamento do LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS MULTISSETORIAL (0 “Regulamento”), cujo contetido declara
conhecer e aceitar integralmente.

Exceto se definido de outra forma no presente Termo de Adesdo, 0s termos e expressoes
aqui utilizados tém os mesmos significados definidos no Anexo | ao Regulamento.

O investidor também declara:

@) ser investidor qualificado, nos termos do artigo 109 da Instrucdo CVM n°
409, de 18 de agosto de 2004 e suas posteriores alteragdes;

(b) ter recebido copia do Regulamento tendo lido e entendido o inteiro teor do
referido documento, do Fundo, bem como conhecer e reconhecer como
validas e obrigatdrias as suas normas, aderindo formalmente, neste ato, as
suas disposicoes;

(©) ter ciéncia de que nédo foi ou serd elaborado qualquer material publicitario
referente ao Fundo, sendo o Regulamento suficiente ao seu completo
entendimento do Fundo, de suas operacgdes e dos riscos envolvidos;

(d) ter ciéncia da politica de investimento e dos objetivos do Fundo, da Taxa de
Administracdo e do grau de risco desse tipo de aplicagcdo financeira em
funcéo das caracteristicas de seus ativos, tal como disposto nos Capitulos IV
e IX (“Politica de Investimento e de Composicao da Carteira” e “Fatores de
Riscos”, respectivamente) do Regulamento, e que podera ocorrer perda total
do capital investido no Fundo;

(e que a politica de investimento do Fundo e 0s riscos aos quais 0 Fundo esté
sujeito estdo de acordo com a sua situacdo financeira, seu perfil de risco e

sua estratégia de investimento;

)] ter ciéncia de que o objetivo do Fundo ndo representa garantia de
rentabilidade;
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(9)

(h)

(i)

@)

(k)

(1)

(m)

(n)

(0)

ter ciéncia de que as operacGes do Fundo ndo contam com a garantia da
Administradora, da Consultora, do Custodiante, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC;

ter ciéncia de que, no exercicio de suas atividades, a Administradora tem
poderes para praticar todos os atos necessarios & administragdo e gestdo da
carteira de ativos do Fundo, respectivamente observando o disposto no
Regulamento, na legislagéo vigente, podendo definir como atuar dentro das
possibilidades e de mercado;

autorizar a Administradora a determinar os horarios limite para aplicagdes e
resgates, e ter ciéncia de que o Administrador podera, a seu exclusivo
critério, determinar o fechamento temporario das aplicacbes em funcdo de
condi¢des do mercado financeiro e alterar os valores de movimentacdo do
Fundo;

que tomou ciéncia da possibilidade de alteracdo do Regulamento em
decorréncia de normas legais ou regulamentares, ou de determinacdo da
CVM, independentemente de realizacdo de Assembleia Geral, nos termos do
artigo 26, Paragrafo Unico, da Instrugio CVM 356;

ter ciéncia de que o Periddico utilizado para divulgacdo das informacdes do
Fundo é o jornal “DCI”;

que se responsabiliza pela veracidade das declaraces aqui prestadas, bem
como por ressarcir a Administradora de quaisquer prejuizos (incluindo
perdas e danos) decorrentes de falsidade, inexatiddo ou imprecisdo dessas
declaragdes;

estar ciente de que poderd haver necessidade de aportes adicionais de
recursos no Fundo na ocorréncia de Patrimdnio Liquido negativo;

ter ciéncia de que a Administradora, a Consultora e o Custodiante, em
hipdtese alguma, excetuadas as ocorréncias resultantes de comprovado dolo
ou méa-fé, serdo responsaveis por qualquer depreciacdo dos Direitos de
Credito ou Ativos Financeiros do Fundo, ou por eventuais prejuizos em caso
de liquidacdo do Fundo e/ou resgate de Cotas;

ter ciéncia de que a existéncia de rentabilidade/performance de outros

fundos de investimento em direitos creditorios ndo representam garantia de
resultados futuros do Fundo;
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(p)

(@)

()

(s)

(t)

(u)

(v)

(w)

()

reconhecer a validade das ordens solicitadas via fac-simile, e-mail e/ou
telefone gravadas (ordens verbais), constituindo os referidos documentos
e/ou gravacdo, bem como o0s registros contdbeis realizados pela
Administradora prova irrefutavel de transmissdo dessas ordens, em todos 0s
seus detalhes;

reconhecer sua inteira e exclusiva responsabilidade sobre as ordens verbais
gravadas, via fac-simile e/ou via e-mail, isentando desde ja o Administrador
de qualquer responsabilidade, custos, encargos e despesas advindos de
reclamac@es ou litigios de qualquer natureza, relativos ou decorrentes da
execucdo das referidas ordens;

obrigar-se a manter sua documentagédo pessoal atualizada, de acordo com as
regras vigentes, estando ciente de que a Administradora ndo podera realizar
0 pagamento de amortizacdes e/ou resgates das Cotas de sua titularidade em
caso de omissdo ou irregularidade nessa documentaco;

ter pleno conhecimento das disposi¢cOes da Lei n° 9.613/98 e legislacéo
complementar, estando ciente de que as aplicacdes em Cotas de fundos de
investimento estdo sujeitas a controle do Banco Central e da CVM, que
podem solicitar informacGes sobre as movimentacdes de recursos realizadas
pelos Cotistas de fundos de investimento;

obrigar-se a prestar a Administradora quaisquer informacdes adicionais
consideradas relevantes para justificar as movimentagdes financeiras por ele
solicitadas;

que 0s recursos que serdo utilizados na integralizagdo das minhas Cotas ndo
serdo oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como
crimes previstos na legislacdo relativa a politica de prevencdo e combate a
lavagem de dinheiro;

ter ciéncia, neste ato, das dispensas concedidas pela CVM, em especial a
dispensa (i) de preparacdo de prospecto, (ii) realizacdo de classificacdo de
risco por agéncia de rating, e (iii) a publicacdo dos anuncios de inicio e
encerramento da oferta;

ter ciéncia de que (i) a oferta ndo foi registrada na CVM, e (ii) os valores
mobiliarios ofertados estdo sujeitos as restricdes de negociacdo previstas no
artigo 7° da Instrucdo CVM n° 476/09; e

ter pleno conhecimento que as Cotas ndo poderdo ser objeto de negociacdo
em bolsa de valores ou em mercado de balcdo, salvo se for obtido o prévio
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registro para funcionamento na CVM, nos termos do artigo 14, Paragrafo
Unico da Instrugdo CVM n° 476/09.

Sao Paulo, [e] de [e] de [e].

Denominagéo social do investidor: [e]
Nomes e cargos dos representantes legais: [e]
CNPJ/MF: [e]

E-mail: [e]
[INSERIR NOME DO COTISTA]
Testemunhas:
1. 2.
Nome: Nome:
RG: RG
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SUPLEMENTO DA 2:SERIE DE COTAS SENIORES

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL
CNPJ N° 14.460.428/0001-21

A 2% série de Cotas Seniores do Livre Fundo de Investimento Em Direitos Creditorios Multissetorial
(o “Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em 2 de maio de 2014, sob o
n° 1.214.9816 no 9° Oficio de Titulos e Documentos da Capital do Estado de S&o Paulo, tera as
seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Cotas: Até 200 (duzentas) Cotas Seniores;

b) Data de Emisséo: 15 de julho de 2014;

c) Periodo de caréncia: 24 (vinte e quatro) meses a parti da Data de Emisséo;

d) Datas de Amortizagdo: Mensal, a partir do 24° (vigésimo quatro) més;

e) Data de Resgate: 30 (trinta) meses, a contar da Data de Emissé&o;

f) Remuneracédo alvo: 150% (cento e cinquenta por cento) da variagdo acumulada das taxas médias
diarias dos DI-Depésitos Interfinanceiros de um dia, Over Extra-Grupo, expressas na forma
percentual ao ano, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, calculada e divulgada
diariamente pela CETIP, no informativo diario, disponivel em sua pagina na internet
(www.cetip.com.br) (“Taxas_DI”), incidentes sobre o Valor Unitario Da Emiss&o;

g) Valor Unitario de Emissdo: R$40.000,00 (quarenta mil reais);

h) Forma de colocacéo: distribui¢do publica, nos termos da Instrugdo CVM n°400.

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiusculas (estejam no singular ou no
plural), que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que Ihes sdo atribuidos no

Regulamento.

Sé&o Paulo, 20 de junho de 2014.

LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL
Testemunhas:

1 2.
Nome: Nome:
RG: RG:

CP.F.: C.P.F.:
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Rating
brA(sf)(p)

O Fundo apresenta uma relagéo

elevada entre os mecanismos de

protecdo para as Cotas e perda

estimada para a carteira. O risco
€ baixo.

Data: 25/jun/2014
Validade: 23/set/2014

Sobre o Rating Preliminar

Esta opinido preliminar esta
sujeita as diversas condigbes
apresentadas no topico

“Consideragbes Sobre o Rating
Preliminar” deste documento.

Analistas:

José Mauro Ferraz Andrade
Tel.: 55 11 3377 0701
jose.ferraz@austin.com.br

Pablo Mantovani
Tel.: 55 11 3377 0702
pablo.mantovani@austin.com.br

Austin Rating Servigos Financeiros
Rua Leopoldo Couto Magalhées,
110 —conj. 73

Séo Paulo — SP

CEP 04542-000

Tel.: 55 11 3377 0707

Fax: 5511 3377 0739
www.austin.com.br

Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 25 de
junho de 2014, indicou o rating de crédito preliminar ‘brA(sf)(p)’ para a proposta de emisséo
da 22 Série de Cotas Seniores pelo Livre FIDC Multissetorial (Livre FIDC /Fundo).

A Austin Rating informa que, em 25 de outubro de 2013 e em 09 de maio de 2014, havia
indicado o mesmo rating preliminar ‘brA(sf)(p) para a proposta de emissdo da 22 Série de
Cotas Seniores do Fundo. Esta nova indicagao revalida a opinido desta agéncia.

O Livre FIDC é um condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado, sob a
administragdo da SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S/A (SOCOPA/Administrador) e a
gestdo da J&M Investimentos Ltda. (J&M /Gestor(a)). O trabalho de Custédia esta sob a
responsabilidade do Banco Paulista S/A (Banco Paulista/Custodiante). Além desses
participantes, o Fundo conta com a consultoria da AML Promotora de Crédito Ltda. (AML
/Empresa de Analise Especializada/Consultor(a)) para realizar analise e selecdo dos Direitos
Creditdrios.

O objetivo do Fundo € a valorizagdo de suas Cotas por meio da aplicagdo preponderante dos
recursos na aquisicdo de Direitos Creditérios performados e a performar representados por
duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e qualquer outro titulo
representativo de crédito e/ou por contratos de compra e venda e/ou prestagao de servigos,
decorrentes de operagbes realizadas nos segmentos comercial, industrial, imobiliario,
financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagdo de servigos, conforme
politica de investimento estabelecida em Regulamento.

O Livre FIDC contempla Cotas Subordinadas Junior (Cotas Subordinadas), Subordinadas
Mezanino (Cotas Mezanino) e Seniores , sendo que apenas a 22 Série de Cotas Seniores, a
ser emitida, é objeto desta classificagdo preliminar. Por Regulamento, o Fundo deve manter
uma relagdo minima entre as Cotas Subordinadas e Cotas Mezanino sobre o Patriménio
Liquido (PL) de 30,0% (Subordinagéo). A amortizagdo e resgate das Cotas Séniores deverdo
ocorrer conforme cronograma definido em suplemento. O Fundo podera realizar amortizagao
das Cotas Subordinadas Junior e Mezanino desde que mantendo a subordinagdo minima
exigida, se houver caixa disponivel. O resgate das Cotas Subordinadas podera ocorrer
somente apos o resgate de todas as Cotas Seniores e Cotas Mezanino, enquanto o resgate
desta ultima sé pode ocorrer apds o resgate das Cotas Seniores.

A classificagdo indicada estda amparada, em parte, pelo perfil de risco que o Livre FIDC
podera assumir, com base na andlise dos aspectos estruturais dispostos em Regulamento,
que parametriza as operagdes do Fundo e os riscos que o mesmo podera assumir. A
classificagdo também esta embasada no desempenho apresentado € no enquadramento
deste aos parametros definidos em seu Regulamento, uma vez que o Fundo ja possui um
histérico de operagéo desde fev/12.

Observa-se que o Fundo ainda opera com base em um regulamento diferente do usado para
esta classificagdo. Para que esta classificacdo seja valida é preciso que o Administrador faca
o registro do novo Regulamento, de 25 de junho de 2014, e do Suplemento da 2° Série de
Cotas Seniores junto a CVM. Somente apds identificar o registro do novo Regulamento e
Suplemento da nova Série a Austin Rating emitira o relatério de rating definitivo.
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A Austin Rating considera o percentual de 30,0% de subordinagéo para as Cotas Seniores confortavel para protegéo contra
perdas que possam ocorrer na carteira de crédito. Adicionalmente, o Regulamento do Fundo permite concentracdo em até
10,0% do PL em um unico Cedente e/ou Sacado, desde que a soma dos 5 maiores néo ultrapasse o volume aplicado em
Cotas Subordinadas, para ambos. Apesar de permitir concentragdes mais elevadas em Cedentes e/ou Sacados, a Austin
Rating entende que o Fundo apresenta boa protecdo para as Cotas Seniores, promovida pela exigibilidade de um maior
volume de Cotas Subordinadas em caso de aumento do risco pela maior concentragéo, exigindo cobertura minima de cinco
Sacados e/ou Cedentes pelas Cotas Subordinadas.

O Fundo pode adquirir Direitos de Crédito a performar, que esta atrelado a performance do Cedente e neste caso apresenta
maior possibilidade de ser contestado pelo Sacado. Assim, se o Sacado nédo estiver de acordo com a qualidade de um
servico prestado o mesmo pode nao realizar os pagamentos. Para este tipo de situacdo a forca juridica de provavel
execuc¢do junto ao Sacado é baixa. O Fundo também pode adquirir uma variedade de créditos que podem descaracterizar a
relacdo comercial de compra e venda entre Cedente e Sacado tais como o cheques,CCBs, CRIs e/ou CPR. Estes riscos
acima descritos sdo parcialmente mitigados pela concentragdo em Cedentes e/ou Sacados ja observados no paragrafo
anterior. Adicionalmente o Regulamento estipula uma concentragdo maxima de 30,0% do PL em créditos a performar,
maximo de 20,0% do PL em cheques e maximo 100,0% do volume de Cotas Subordinadas em créditos representados pela
soma de CCBs, CRIs e/ou CPR.

Os valores do PL do Fundo, ndo alocados em direitos creditérios, deverao ser preenchidos em moeda corrente local, titulos
de emissdo do Tesouro Nacional, fundos com aplicagdo em titulos do Tesouro Nacional, ou certificados e recibos de
deposito bancario e demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de emissdo das instituicdes
autorizadas. Contribui positivamente para a classificagdo o volume maximo de 10,0% aplicado em uma unica instituigo
financeira. Adicionalmente, a Austin Rating entende que estas instituicbes autorizadas representam baixo risco de crédito
para a carteira do Fundo e seus titulos tém alta liquidez. Caso seja constatada caracteristica diferente nessas instituicdes
autorizadas, o rating devera ser rebaixado.

O Regulamento do Fundo estipula prazos maximos para aquisicdo de créditos bem como prazo médio para a carteira
limitado a 90 dias corridos. A definicdo de um prazo médio para a carteira, aliada a definicdo em Regulamento de prazos
para a formagéo de fundo de reservas para amortizagdo e/ou resgate das Cotas Seniores e Mezanino, contribui também
para a redugdo do risco de liquidez para os cotistas. Outro fator importante para a redugéo do risco de liquidez é que o
Fundo esta constituido sob a forma de condominio fechado, permitindo maior planejamento para a formagao do fundo de
liquidez.

O prazo médio para a carteira em 90 dias, porém contribui de forma limitada para o descasamento de taxas entre o
desconto aplicado nos créditos adquiridos e o benchmark para as Cotas Seniores. Uma eventual subida repentina da Taxa
Selic, indexador adotado para as Cotas classificada, pode representar uma rentabilidade exigida superior a rentabilidade da
carteira. Porém, considera-se o volume de Subordinagdo minimo exigido mais que suficiente para suportar possiveis
impactos em um eventual descasamento de taxas sem grande impacto nas Cotas Subordinadas Junior e/ou Mezanino.
Adicionalmente, a perspectiva € de estabilidade para a taxa SELIC, o que reduz o risco de descasamento entre as taxas
aplicadas na aquisicéo de titulos da carteira do FIDC e o benchmark proposto para as Cotas Seniores.

O rating preliminar fundamenta-se, adicionalmente, no histérico de desempenho e enquadramento aos parametros do
Regulamento. A Austin Rating analisou as posi¢gées da carteira e evolugdo das Cotas ao longo do histérico do Fundo,
principalmente os ultimos 12 meses, a partir de abr/13, com foco no ultimo trimestre. O Fundo esta enquadrado aos
parametros minimos estipulados no Regulamento, como concentragdo da carteira e prazo dos créditos. Como o Fundo néo
possui Cotas Seniores nem Cotas Subordinadas Mezanino emitidas, as Cotas Subordinadas Junior constituem a
integralidade do PL.

O Livre FIDC apresentou uma carteira ligeiramente concentrada em Cedentes e Sacados ao longo de seu histérico, porém
demonstrando redugéo, principalmente para as concentragdes por Sacado. A concentragdo em Cedentes apresentou uma
reducéo progressiva de 14,8% do PL para 10,8% do PL, quando se compara o histérico anual e do ultimo trimestre,
respectivamente. Para a concentragdo entre os 5 maiores Cedentes esta concentragio cai de 42,4% do PL para 36,5% do
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PL, respectivamente para o histérico anual e do ultimo trimestre. O mesmo se observou para os Sacados, quando a
concentragéo cai 17,8% do PL para 12,9% do PL para o maior Sacado para o mesmo histérico. Ja a concentragéo para os 5
maiores Sacado caiu de 40,4% do PL para 32,3% do PL.

Apesar da redugdo das concentragbes, o volume de créditos em atraso vem apresentando percentual elevado, com
pequeno aumento ao longo do histérico analisado, passando de 23,1% do PL para 24,8% do PL, quando comparado o
histérico dos ultimos 12 meses com o trimestre analisado. Como fator agravante, observou-se que um percentual acima de
6,0% do PL esta representado por créditos em atraso em periodo superior a 180 dias, demonstrando dificuldade na
recuperagéo destes valores. Como provavel consequéncia, a rentabilidade do Fundo oscilou bastante, porém esta positiva,
ja que os atrasos superiores a 180 dias foram integralmente provisionados e a carteira vem apresentando bom desempenho
nos Ultimos meses. A rentabilidade do Fundo, quando considerado o histérico dos ultimos 12 meses, ficou em média em
1,98% ao més. A Austin Rating considera que a carteira atual apresenta rentabilidade suficiente para remunerar as Cotas
Seniores a serem emitidas sem prejuizo para as Cotas Subordinadas, o que € muito importante para a sustentabilidade do
Fundo e para percepgao de risco para as Cotas Seniores.

Apesar de o Regulamento permitir um prazo médio maximo de 120 dias para a Carteira, observou-se ao longo de seu
histérico que o Livre FIDC manteve um prazo médio dos créditos por volta de 24 dias Uteis, o que pode ser considerado
muito bom para a redugéo do risco de descasamento de taxas e para o risco de liquidez.

A Austin Rating recebeu o relatério de verificagdo de lastro referente ao 4° trimestre de 2013 elaborado pela KPMG
Assurance Services Ltda. com data de 31/01/2014, e teve como base uma amostra da carteira diaria do Fundo na data base
de 14/11/2013. Conforme observado em relatério, ndo foram identificadas inconsisténcias ou divergéncias relevantes nos
procedimentos utilizados que justifiquem duvidas quanto a existéncia do lastro.

A Austin Rating também consultou o parecer da auditoria independente disposto no site da CVM para as demonstragdes
referentes ao periodo de 01/07/12 a 30/06/13, sem ressalvas.

A tabela a seguir apresenta o resumo de enquadramento e desempenho do Fundo aos critérios definidos em regulamento.
As tabelas e graficos com as informagdes mais detalhadas estao no final do relatério:

Enquadramento ao Regulamento

Descrigao Parametro abr/13 | mai/13 | jun/13 jul13 | ago/13 | set/13 | out/13 | nov/13 | dez/13  jan/14 | fev/14 mar/14
R$ em Créditos Min. 50,0% OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Subordinagédo (Cotas Sub) Min. 10,0% OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Subordinagao (Total) Min. 30,0% OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Maior Cedente/PL (sem rating) Max. 10%(*) OK NE NE NE NE NE NE OK OK OK OK OK
Maior Sacado/PL (sem rating) Max. 10%(*) NE NE NE NE NE NE NE NE OK OK OK OK

Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes apresentadas, sendo: “Ok”: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN”: informag&o ndo enviada; “NA”: néo se aplica.
(*) Era 15,0% antes da alterago estipulada em novo Regulamento.
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PERFIL DO FUNDO

Razéao Social:
Administrador:
Gestor:
Custodiante:
Auditoria:

Empresa de
Especializada:

Tipo de Fundo:

Classe de Cotas:

Protegcao Cotas Seniores

Protecido Cotas Mezanino

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:
Prazo de Duragao:

Publico Alvo:

Anadlise

Livre FIDC Multissetorial LP;

SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S/A;
J&M Investimentos Ltda.;

Banco Paulista S/A;

Baker Tilly Brasil Auditores Independentes S/S;
AML Promotora de Crédito Ltda.;

Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios;
Séniores, Subordinadas Mezanino e Subordinadas Junior;

Minimo 30,0% de subordinagéo ((Cotas Subordinadas Junior + Cotas Mezanino) / PL) ou
142,9% razao de garantia (PL / Cotas Seniores);

Minimo 10,0% de subordinagao (Cotas Subordinadas Junior / PL);

Instrugdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, posteriormente alterada pelas
Instrugbes CVM 393/03, 435/06, 442/06, 446/06, 458/07, 484/10, 489/11, 498/11, 510/11 e
531/13 e demais disposigbes legais e regulamentares aplicaveis;

Regulamento Préprio;
Condominio Fechado;
Indeterminado;

Investidores Qualificados, nos termos do regulamento e legislagdo em vigor.

Objetivo:

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de investimento,
de composicéo e de diversificagdo da Carteira definida neste Capitulo, valorizagdo de suas
Cotas por meio da aplicagao de seu Patriménio Liquido na aquisi¢do de Direitos de Crédito
que atendam aos Critérios de Elegibilidade e Ativos Financeiros, observados todos os
indices de composigao e diversificagdo da carteira, ambos em Regulamento.

Politica de Investimento e
Condigoes de Cessao
(Direitos Creditorios):

Apos 90 dias, minimo de 50% do PL em Direitos Creditérios performados e a perfomar, ndo
vencidos, representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario ou todo e
qualquer outro titulo representativo de crédito e/ou por contratos de compra e venda e/ou
prestacdo de servigos, decorrentes de operagdes realizadas nos segmentos comercial,
industrial, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagédo
de servigos, conforme politica de investimento estabelecida em Regulamento.

Politica de Investimento e
Condi¢des de Cessao
(Outros Ativos):

Restante em meda corrente local ou exclusivamente em: (a) titulos publicos de emissédo do
Tesouro Nacional ou do BACEN; (b) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; (c)
operagcbes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados contratadas com
Instituicbes Autorizadas; (d) cotas de fundos de investimento de renda fixa que apliquem
preponderantemente nos ativos mencionados; e (e) certificados e recibos de depdsito
bancario e demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de emisséao
das Instituicdes Autorizadas, exceto cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS).

Critérios de Elegibilidade:

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam aos seguintes critérios de
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elegibilidade: (a) os Direitos de Crédito ndo deverdo estar vencidos e pendentes de
pagamento quando da sua cesséo; (b) os Direitos de Crédito devem ser representados por
Documentos Comprobatérios aplicaveis a natureza do negdcio do qual foram originados;
(c) os Direitos de Crédito a Performar a serem adquiridos pelo Fundo dever&o corresponder
a, no maximo, 80% do valor total estimado do Contrato Lastro ao qual se referem; sendo
que: (i) o Fundo podera adquirir no maximo 75% do valor de uma determinada parcela de
pagamento prevista no cronograma de pagamento do Contrato Lastro ao qual se referem; e
(ii) € vedada a aquisi¢cdo das duas ultimas parcela de um Contrato Lastro; (d) a aquisicdo
de um determinado Direito de Crédito ndo pode resultar na extrapolagao dos limites de
concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos em Regulamento; (e) os Direitos de
Crédito ndo poderao estar vencidos e pendentes de pagamento quando da sua cessé&o.

Taxa Minima de Cesséo:

os Direitos de Crédito deverdo propiciar ao Fundo taxa de retorno maior ou igual a Taxa
Minima de Retorno de 2,0 x a Taxa DI

Concentragao:

Limites de composigao: (a) o total de Direitos Creditorios, relativos a um mesmo Devedor,
podera representar até 10% do PL do Fundo; (b) o total de Direitos Creditdrios, relativos a
um mesmo Cedente, podera representar até 10% do PL do Fundo; (c) a somatdria dos
Direitos Creditérios a Performar podera representar até 30% do PL do Fundo; (d) o total de
Direitos Creditorios representados por cheques podera representar até 20% do PL do
Fundo; (e) sem prejuizo do disposto na letra “d” acima, a somatéria do total de Direitos
Creditérios representados por CCBs, CRIs e/ou CPR nao podera ser superior ao volume
total de Cotas Subordinadas; (f) a somatdria dos total de Direitos Creditérios relativos aos 5
maiores Devedores ndo podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas; (g) a
somatdria do total de Direitos Creditérios Cedidos, relativos aos 5 maiores Cedentes ndo
podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas; (h) o total de emissdo de uma
mesma instituicdo financeira, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, pode
representar até 10% do PL do Fundo.

Para efeitos do presente Regulamento a expressdo “Grupo Econdmico” significa o
Cedente, seu controlador, sociedades por ele direta ou indiretamente controladas ou outras
sociedades sob controle comum a tal Cedente.

Prazo Médio

O prazo médio de vencimento dos Direitos de Crédito devera obrigatoriamente obedecer
aos percentuais descritos a seguir:

Até 90 dias Até 100% do PL do Fundo;
Até 120 dias Até 80% do PL do Fundo;
Até 180 dias Até 60% do PL do Fundo.

O prazo médio ponderado da carteira de Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar 90 dias
corridos.

Amortizagdo |/ Resgate
Cotas Subordinadas:

Somente poderao ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores e Mezanino
em circulagdo quando da sua emissao;

A realizagdo de Amortizagdes das Cotas Subordinadas Junior esta condicionada (i) a
manutengdo da Razdo de Garantia das Cotas Seniores e Mezanino, conforme o
estabelecido neste Regulamento e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.
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Amortizacdo |/ Resgate
Cotas Mezanino:

Somente poderao ser resgatadas apos o resgate integral das Cotas Seniores em circulagéo
quando da sua emisséo;

A realizagdo de Amortizagdes Programadas de Cotas Mezanino esta condicionada (i) a
manutencdo da Raz&o de Garantia das Cotas Seniores, conforme o estabelecido neste
Regulamento e (ii) a existéncia de disponibilidades do Fundo para tanto.

Amortizacdo |/ Resgate
Cotas Seniores:

As amortizagdes programadas ou resgate de qualquer Série de Cotas Seniores deve
ocorrer de acordo com as condigdes estabelecidas no Suplemento de Emissdo de Cada
Série.

Formagao de Fundo

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que tenham seu vencimento final em até 30
dias de antecedéncia em relagdo a ultima Data de Resgate de Cotas Seniores e/ou de
Cotas Mezanino do Fundo. Critério a ser verificado pela Gestora.

O Fundo devera ter pelo menos 50,0% de recursos liquidos até 15 dias Uteis anteriores a
cada Data de Amortizagdo Programada ou Data de Resgate e 100,0% de recursos liquidos
até 7 dias Uteis anteriores a cada Data de Amortizagdo Programada ou Data de Resgate

Amostragem

O Custodiante sera responsavel por elaborar a verificagdo do lastro por amostragem,
conforme metodologia apresentada em Regulamento, devendo realizar auditoria por
amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos Comprobatérios, de forma a verificar a
regularidade dos Documentos Comprobatérios e o cumprimento das obrigagdes da
Empresa de Analise Especializada com relagdo a guarda e organizacao dos Documentos
Comprobatorios.
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; = SOCOPA
Diagrama do Fluxo da Operacao (ADMINISTRADOR)
Administracéo
Cobranca
------------------------------------------------- SACADOS
s
Direitos Creditérios (DCs) Bens e Servigos
y
AML Promotora de J&M Investimentos Ltda.
Crédito Ltda. CEDENTES (Gestor)
(CONSULTORA)
: $
DCs
Gestao
Banco Paulista $ H f H
"""""""""" Livre FIDC Multissetorial LP

(CUSTODIANTE)

Cotas Cotas
Sub. Jr. $/DCs $/DCs Seniores $
COTISTAS COTISTAS
SUBORDINADOS SENIORES

CARACTERISTICAS DA SERIE CLASSIFICADA

Cotas Seniores - 22 Série

Remuneracgao Alvo: 150,0% (cento e cinquenta por cento) do CDI;
N° de Cotas Emitidas: 200 (duzentas) cotas;

Valor por Unidade: R$ 40.000,00 (quarenta mil reais);

Valor Total da Emissao: R$ 8.000.000,00 (oito milhdes de reais);
Prazo: 30 (trinta) meses;

Amortizagdo/Resgate: Mensal a partir do 24° més.
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PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes cédigos: “Ok”: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN”:

informagédo n&o enviada; “NA”: ndo se aplica.
Prazo Médio (dias)*
Descrigdo 30/4/113 31/5113 28/6/13 31/7113 30/8/13 30/9/13 31/1013  29/11113  31112/13 311114 28/2114 31/3114

Prazo Médio (dias) 27 25 20 23 26 29 21 18 18 26 30 29

(*) posigdo no ultimo dia util do més
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Créditos R prados pelo C
Descricao abr/13 mai/13 jun/13 juli 13 ago/13 set/13 out/13 nov/13 dez/13 jan/14 fevi14 mar/14
Créditos Recomprados (R$ mil) IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN
Créditos Recomprado/PL (%) - - - - - - - - - - - -
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Créditos recomprados pelo Consultor/Gestor ou partes relacionadas
Descricao abr/13 mai/13 jun/13 jull13 ago/13 set/13 out/13 nov/13 dez/13 jan/14 fev/14 mar/14
Créditos Recomprados (R$ mil) IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN
Créditos Recomprado/PL (%) - - - - - - - - - - - -
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Créditos Pré-Pagos
Descricao abr/13 mai/13 jun/13 juli3 ago/13 set/13 out/13 nov/13 dez/13 jan/14 fevi14 mar/14
Créditos Pré-Pagos (R$ mil) IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN
Créditos Pré-Pagos/PL (%) - - - - - - - - - - - -
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Créditos Alienados a Terceiros
Descrigao abr/13 mai/13 jun/13 juli13 ago/13 set/13 out/13 nov/13 dez/13 jan/14 fev/14 mar/14
Créditos Alienados (R$) IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN IN
Créditos Alienados/PL (%) - - - - - - - - - - - -
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Concentragao entre os maiores cedentes e sacados (% do PL)*
Descrigdo 30/4/13 31/5/13 28/6/13 31/7113 30/8/13 30/9/13 31/10/13  29/11/13  31/12/113 311114 28/2/14 31/3/14
Maior Cedente 11,8% 18,3% 16,8% 24,2% 18,7% 19,9% 16,2% 9,7% 11,1% 11,2% 12,4% 8,9%
5 maiores cedentes 38,4% 43,6% 41,6% 53,3% 49,2% 51,3% 44.1% 36,7% 43,8% 36,9% 39,0% 33,6%
10 maiores cedentes 64,6% 61,5% 58,9% 69,2% 65,9% 71,0% 60,9% 52,6% 63,9% 53,9% 61,1% 53,3%
20 maiores cedentes 89,0% 85,4% 81,2% 91,7% 89,2% 93,7% 82,9% 74,3% 85,3% 78,4% 91,0% 80,0%
Maior Sacado 16,5% 25,0% 20,3% 19,7% 23,4% 23,8% 17,6% 15,7% 14,5% 13,9% 15,2% 9,9%
5 maiores sacados 45,2% 50,8% 46,6% 50,4% 39,9% 45,4% 36,4% 36,5% 38,7% 34,5% 34,7% 27,7%
10 maiores sacados 65,3% 65,3% 61,9% 66,4% 53,9% 60,1% 48,7% 47,6% 54,5% 49,6% 49,1% 40,7%
20 maiores sacados 87,4% 83,5% 80,4% 86,7% 74,3% 80,4% 66,6% 61,2% 68,4% 64,8% 70,1% 57,8%
(*) posigéo no ultimo dia util do més
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
indices de Cobertura da Subordinagdo Disponivel para as Cotas Seniores (Vezes)*
Descrigdo 30/4/13 31/5/13 28/6/13 31/7113 30/8/13 30/9/13 3110/13  29/11/13  31/12/13 311114 28/2/14 31/314
PL Sub / 5 maiores cedentes 2,61 2,29 2,40 1,88 2,03 1,95 2,27 2,72 2,28 2,71 2,56 2,98
PL Sub / 10 maiores cedentes 1,55 1,63 1,70 1,45 1,52 1,41 1,64 1,90 1,67 1,85 1,64 1,88
PL Sub / 5 maiores sacados 2,21 1,97 2,15 1,98 2,50 2,20 2,74 2,74 2,59 2,90 2,89 3,61
PL Sub / 10 maiores sacados 1,53 1,53 1,62 1,51 1,86 1,66 2,05 2,10 1,83 2,02 2,04 2,46
(*) posigdo no dltimo dia atil do més
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Posigao da Carteira (em R$ mil)

Titulos/Datas 30/4/13 31/5/13 28/6/13 31/7113 30/8/13 30/9/13 31/10/13 29/11/13 31/12/113 31/1114 28/2/14 31/3/14
Direitos Creditérios 3.883 4.176 3.837 3.701 4.048 4.614 4.613 4.423 3.711 4.120 4.643 4.438
Créditos vencidos 977 1.343 1.196 1.345 861 768 1.168 876 1.611 1.245 1.535 1.131
Total Dir. Creditérios 4.861 5.519 5.033 5.046 4.909 5.382 5.781 5.299 5.321 5.365 6.177 5.569
Titulos Publicos 342 540 1.014 623 212 100 370 539 634 703 44 224
Titulos Privados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fundos Renda Fixa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo Tesouraria 108 28 175 347 196 100 80 134 128 183 65 170
Total Geral da Carteira 5.310 6.087 6.222 6.016 5.317 5.582 6.231 5.971 6.084 6.252 6.286 5.963
PDD -239 -480 -626 -550 -430 -435 -462 -337 -416 -374 -418 -458

(*) posigéo no ultimo dia util do més
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
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Posicao da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 30/4/13 31/5/13 28/6/13 31/7113 30/8/13 30/9/13 31/10/13 29/11/13 31/12/13 3111114 28/2/14 31/3/14
Direitos Creditdrios 79,7% 79,1% 73,5% 81,6% 87,5% 96,3% 89,0% 81,2% 72,4% 79,3% 88,3% 83,2%
Créditos vencidos 20,0% 25,5% 22,9% 29,7% 18,6% 16,0% 22,5% 16,1% 31,4% 24,0% 29,2% 21,2%
Total Dir. Creditérios 99,7% 104,6% 96,4% 111,3% 106,1% 112,4% 111,5% 97,3% 103,8% 103,3% 117,4% 104,4%
Titulos Publicos 7,0% 10,2% 19,4% 13,7% 4,6% 2,1% 7.1% 9,9% 12,4% 13,5% 0,8% 4,2%
Titulos Privados 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundos Renda Fixa 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Saldo Tesouraria 2,2% 0,5% 3,4% 7.7% 4,2% 2,1% 1,5% 2,5% 2,5% 3,5% 1,2% 3,2%
Total Geral da Carteira 108,9% 115,4% 119,2% 132,7% 114,9% 116,5% 120,2% 109,7% 118,7% 120,3% 119,5% 111,8%
PDD -4,9% -9,1% -12,0% -12,1% -9,3% -9,1% -8,9% -6,2% -8,1% -7,2% -8,0% -8,6%

(*) posigdo no ultimo dia util do més
Fonte: Sociedade Corretora Paulista S/A - SOCOPA.
Composigao da Carteira
7.000
6.000 -
5.000 -
4.000 -
3.000
2.000 -
1.000 -+
0 4
-1.000
# Total Dir. Creditdrios & Titulos Publicos E Titulos Privados & Fundos Renda Fixa [ Saldo Tesouraria & PDD
Posigao do PL
B 22 Série Cotas Seniores (R$ Mil) Cotas Subordinadas (R$ Mil) Total
Quant. $ / Unid. $ Total Quant. $ / Unid. $ Total Sub (%) (R$ Mil)

31/3/14 - 25 0 405 13 5.336 100,0% 5.336

28/2/14 - 25 0 405 13 5.261 100,0% 5.261

311114 - 25 0 405 13 5.196 100,0% 5.196

31/12/13 - 25 0 405 13 5.126 100,0% 5.126

29/11/13 - 25 0 405 13 5.445 100,0% 5.445

31/10/13 - 25 0 405 13 5.185 100,0% 5.185

30/9/13 - 25 0 389 12 4.791 100,0% 4.791

30/8/13 - - 0 388 12 4.626 100,0% 4.626

31/7113 - - 0 388 12 4.534 100,0% 4.534

28/6/13 - - 0 388 13 5.222 100,0% 5.222

31/5/13 - - 0 388 14 5.276 100,0% 5.276

30/4/13 - - 0 348 14 4.875 100,0% 4.875

Obs.: a 22 série de Cotas Séniores foi emitida, mas ainda ndo houveram aportes.
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Evolugéo no Valor do PL Total
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i Cota Subordinada  :* Cota Sénior

Rentabilidade Mensal da Cota

Data CDI (%) 22 Série de Cotas Seniores (%) Cotas Subordinadas (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/3/14 0,76 8,90 0,00 0 - 1,43 188 26,50
28/2/14 0,78 8,08 0,00 0 - 1,24 159 24,72
31/1/14 0,84 7,24 0,00 0 - 1,36 162 23,19
31/12/13 0,78 6,35 0,00 0 - 3,75 481 21,54
29/11/13 0,71 5,52 0,00 0 - 5,00 704 17,14
31/10/13 0,80 4,78 0,00 0 - 4,02 501 11,56
30/9/13 0,70 3,94 - - - 3,16 452 7,25
30/8/13 0,70 3,22 - - - 6,45 926 3,96
31/7/113 0,71 2,51 - - - 1,35 190 -2,33
28/6/13 0,59 1,79 -1,04 -175 -3,63
31/5/13 0,58 1,19 - - - -2,81 -480 -2,62
30/4/13 0,60 0,60 - - - 0,19 32 0,19

Rentabilidade Acumulada

30,00
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20,00 /
15,00 /

10,00 /

/
5,00 %__*_7 .
0,00
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CONSIDERAGCOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

1.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito da 22 Série de Cotas Seniores (Cotas) a ser emitida pelo
Livre FIDC Multissetorial. Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comissao de Valores Mobiliarios e como
fonte de apoio aos potenciais investidores na fase de analise do ativo (pré-venda), a classificagéo preliminar ora indicada ndo deve, em
nenhuma hipétese e sob qualquer circunstancia, ser interpretada como uma opinido final da Austin Rating acerca do risco de crédito
das Cotas a serem emitidas pelo Fundo, visto que esta baseada em documentos e informacgdes preliminares.

A atribuigdo de uma classificagao final esta condicionada, essencialmente, ao recebimento por esta agéncia dos instrumentos definitivos
que validem a estrutura da transacgéo e as demais condigbes propostas no momento de sua indicagao.

Para a atribuicdo de uma classificagéo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificagcdo de Risco. Assim, a data da
classificagao final sera a data desta nova reuniéo, e ndo a data de indicagéo do rating preliminar.

As eventuais alteragdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificagdes nos
cenarios e projegdes considerados pela Austin Rating para a avaliagdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poderéo se
materializar na atribuicdo de uma classificagao final diferente daquela ora indicada.

Apds a atribuicdo da classificagéo final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, até o a data de vencimento do contrato de
prestacao de servigos celebrado.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagédo, expirando-se
automaticamente em 23 de setembro de 2014.

Nao obstante o prazo e a data de vencimento da classificagéo preliminar, esta opinido podera ser revalidada e ter seu vencimento
prorrogado, caso haja contrato de prestagédo de servigos ativo e mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servico.

Para a prorrogacéo do prazo de vencimento da classificagéo preliminar, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de emisséo e
a ocorréncia de qualquer tipo de alteragéo nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada, observando-se que:

i) Caso sejam mantidas as condi¢des originais da proposta de emissao e do Fundo, essa agéncia estendera a data de vencimento
pelo prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro do Fundo e da emisséo das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas alteragbes na proposta de emissdo e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a
determinagdo de uma nova classificagdo preliminar, o que podera resultar em uma classificagéo preliminar diferente desta ora
indicada e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagdo de servigos estabelecido.

Na hipotese de nao ser realizada a solicitagdo formal de prorrogagao de prazo da classificagcdo preliminar pelo contratante / solicitante
do servigo, esta estard automaticamente vencida / expirada e ndo devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificagdo preliminar para a mesma proposta de emisséo pelo
Fundo podera ser requerida pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que ndo haja alteracdo substancial na estrutura
originalmente proposta, este passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagdo de uma nova classificagéo
preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente deste ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais ao contratante,
conforme contrato de prestacdo de servigos estabelecido.

A classificagdo preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (esta é dada somente quando da atribuicdo da classificagdo final), uma revisdo desta opinido
preliminar podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagdes:

i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentacdo de novas informagdes e/ou instrumentos que alterem as
condic¢des e a estrutura originalmente analisadas;

ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento da classificagdo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis qualquer
tipo de informagéo que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada desta classificagédo preliminar em novo processo de revisdo sera notificada pela Austin Rating ao lado do anuncio da
prépria classificagdo no site www.austin.com.br, na se¢&o especifica “Ratings Preliminares”, com a inscrigdo “EM REVISAQ”.

Alteracdes decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em versdes
posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela indicagédo da classificagao de risco de crédito preliminar a proposta de emisséo da
22 Série de Cotas Seniores do Livre FIDC Multissetorial se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 25 de junho de 2014, compondo-se
dos seguintes membros: José Mauro Ferraz Andrade (Coordenador da Reunido de Comité), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Jorge
Alves (Analista Sénior). Esta reunido de Comité esta registrada na ATA N° 20140625-1.

A presente classificacdo esta contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagbes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), disponivel em:
http://www.austin.com.br/metodologias.

Nao é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificagbes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditrios lastreadas em
Recebiveis Comerciais.

As classificagdes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagées provenientes da
seguinte fonte: SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S.A. (Administrador). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes
publicas, especialmente daquelas obtidas no website da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

As informagbes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente agdo de rating. Dentre as informagdes
utilizadas para esta analise, destacam-se: i) informagdes sobre a composigcao da carteira, PDD, quantidade de Cotas, e patrimbnio
liquido e concentragbes em cedentes e sacados; ii) Relatérios de Verificagdo de Lastro e do Administrador; e iii) Regulamento do
Fundo.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo baseiam-se em metodologia propria, a qual considera as caracteristicas de
sua carteira atual e potencial e seu desempenho histérico e o desempenho de carteiras semelhantes disponiveis na base de dados da
Austin Rating.

O nivel de diligéncia da analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas.

A classificagdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apdés o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagédo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas agbes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os
monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situagdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo de risco esta isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

. A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionarios, ndo prestaram servigos

adicionais ao servigo de classificagdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos
ultimos 12 meses.

O servigo de classificagdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagao do servigo.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 25 de junho de 2014. Nao foram
realizadas alteragdes relevantes no contetdo deste, nem tampouco promovida alteragdo na classificagdo atribuida inicialmente em
razdo dos comentarios e observagdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugéo
CVM N° 521/2012.
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LIVRE FIDC MULTISSETORIAL

DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, sdo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengédo, cruzamento e compilagédo da informagéo para efeitos da andlise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras
fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacédo das informagdes
recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM
OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar
suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nao caber a ela, mas
sim aos agentes de mercado, a definigdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma
classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagado de investimento, manutengéo ou desinvestimento. A
Austin Rating ndo presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE
RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatorios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposigdes e previsées sobre eventos futuros que podem ndo
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacgdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacbes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des ndo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforcos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas (data
de emissao de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissdo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou néo disponibilizagdo de informagdes suficientes para realizagdo de referida andlise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrao adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigéo local, suas classificagbes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigbes de default e de recuperagéo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por
outras agéncias.

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. Nao obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer analises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da analise do risco de crédito e identificada como tal.

0S RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO
COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisdes
sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité
de Classificagéo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no ltem | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a duvidas e comentarios ligados a assuntos analiticos
decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatorios e pareceres formais por essas partes. Nao obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes
estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios e opinides
jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam
diretamente envolvidos no processo de analise, ndo sé&o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissao eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COL_QCAQAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS” PARA A
VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS PROSPECTOS E
OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM SER
RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM NAO
LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM EMISSORES E OU
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO CLASSIFICAGAO DE RISCO DE
CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S) NESTE DOCUMENTO. DO MESMO
MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO
PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE
OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2014 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEl. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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ANEXO IV - ATA DE ASSEMBLEIA DE GERAL DE COTISTAS REALIZADA EM 20
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ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA DO
LIVRE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL
CNPJ n° 14.460.428/0001-21

DATA, HORA E LOCAL.: Em 20 de junho de 2014, as 10 horas, na cidade de S&o Paulo, Estado de
Séo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 1.355, 3° andar.

CONVOCAGCAO: Dispensada com fundamento no Artigo 28, Paragrafo 5° da Instrucdo CVM n°
356, de 17 de dezembro de 2001.

QUORUM DE INSTALACAO: Em numero legal, conforme “Livro de Registro de Presenca de
Quotistas”.

MESA: Presidente: Daniel Doll Lemos; Secretario: Gabriel Lacasa Maya

ORDEM DO DIA: Deliberar sobre a (i) alteracdo da reda¢ao do objeto do Fundo, com o objetivo de
reforcar a ndo obrigatoriedade de os Direitos de Crédito a Performar (conforme definido no
regulamento do Fundo) adquiridos pelo Fundo contarem com seguro e/ou garantias de instituicdo
financeira ou de sociedade seguradora; (ii) alteracdo dos limites de composicéao e diversificacdo da
carteira do Fundo, previstos no Artigo 15 do Regulamento do Fundo; (iii) alteracdo da redacdo dos
fatores de risco “Riscos de Crédito” e “Riscos relacionados as Cedentes e aos Devedores”; (iv)
alteracdo da definicdo de Preco de Aquisi¢do; (v) inclusdo, no item 3.4 da Politica de Analise e
Aprovacao de Direitos de Crédito, alinea a respeito da ndo obrigatoriedade de os Direitos de Crédito
a Performar contarem com seguro e/ou garantias, em linha com o item “i” acima; (vi) alteracdo do
suplemento da 22 Série de Cotas Seniores, de modo a alterar a data de emisséo de 15 de fevereiro de
2014 para 15 de julho de 2014; e (vii) consolidagédo do regulamento.

DELIBERACOES: Os Quotistas decidem, por unanimidade de votos e sem quaisquer restricoes:

M Alterar a redagéo do objeto do Fundo prevista no Artigo 2° do Regulamento, com o objetivo
de reforcar a ndo obrigatoriedade de os Direitos de Crédito a Performar contarem com seguro
e/ou garantias de institui¢do financeira ou de sociedade segurador. Nesse sentido, o Pardgrafo
2° do Artigo 2° do Regulamento passara a vigorar com a seguinte nova redacao:

Artigo 2°
(..)

Paragrafo 2°. O Fundo podera adquirir (i) Direitos de Crédito relativos a contratos de
compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega futura (os ““Contratos
Lastro™), ou titulos representativos dos Contratos Lastro, aos quais se refere o Paragrafo 8°
do Artigo 40 da Instrucdo CVM 356 (os ““Direitos de Crédito a Performar’’) e/ou (ii) Direitos
de Crédito cuja contraprestacdo do respectivo Cedente necessaria a sua a existéncia e
exigibilidade ja tenha sido cumprida pelo Cedente (a “Performance” e os “Direitos de
Crédito Performados™). Os Direitos de Crédito a Performar ndo estdo obrigados a contar




(i)

com garantia de instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse Ultimo
caso, regulamentacao especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.”

Aprovar a reducdo dos limites de composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo
relacionados a concentragdo por Cedente e por Devedor previstos nos Incisos I, I, VIl e IX,
bem como a excluséo da possibilidade de extrapolacdo dos limites de concentragédo prevista
no Paréagrafo Primeiro do Artigo 15 do Regulamento do Fundo. Nesse sentido, o Artigo 15 do
Regulamento do Fundo passara a vigorar com a seguinte nova redacao:

“Artigo 15. Com relacéo aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, a Gestora, conforme
orientacdo da Consultora, devera observar os limites de composic¢do e diversificacdo da
carteira do Fundo descritos neste Artigo:

l. o total de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Devedor, podera representar até
10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

Il. o total de Direitos de Crédito, relativos a um mesmo Cedente, podera representar até
10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo;

I1l.  asomatoria dos Direitos de Crédito a Performar podera representar até 30% (trinta
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

V. o total de Direitos de Crédito representados por cheques podera representar até 20%
(vinte por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo;

V. sem prejuizo do disposto no inciso IV acima, a somatoria do total de Direitos de
Crédito representados por cédulas de crédito bancario, certificados de recebiveis
imobiliarios e/ou cédulas de produto rural ndo podera ser superior ao volume total de Cotas
Subordinadas;

VI. a somatoria dos total de Direitos de Crédito relativos aos 5 (cinco) maiores
Devedores ndo podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

VIl.  a somatoria do total de Direitos de Crédito Cedidos, relativos aos 5 (cinco) maiores
Cedentes ndo podera ser superior ao volume total de Cotas Subordinadas;

VIIl. asomatdria do total (i) de Direitos de Crédito Performados relativos a um Devedor, e
(ii) de Direitos de Credito a Performar relativos a tal Devedor, pode representar até 10%
(dez por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, observado o disposto especificamente nas
alineas a sequir;

IX. o total de Direitos de Crédito adquiridos com coobrigacdo de um mesmo Cedente
podera representar até 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo em qualquer
data de verificacao;



X. 0 total de emissdo de uma mesma instituicdo financeira, de seu controlador, de
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades
sob controle comum, pode representar até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo.

PARAGRAFO 1. Para efeitos do presente Regulamento a expressdo “‘Grupo
Econbmico” significa o Cedente, seu controlador, sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas ou outras sociedades sob controle comum a tal Cedente.

PARAGRAFO 2°. Os percentuais de composicao e diversificacdo da carteira do Fundo
indicados neste Capitulo serdo observados diariamente, com base no Patriménio Liquido do
Fundo do Dia Util imediatamente anterior.

PARAGRAFO 3. O prazo médio de vencimento dos Direitos de Credito devera
obrigatoriamente obedecer aos percentuais descritos a seguir, sendo o prazo médio
calculado de acordo com a féormula de Duration estabelecida no Paragrafo 5° a seguir:

PRAZO PERCENTUAL DO PATRIMONIO LiQUIDO
MEDIO DO FUNDO
Até 90 dias Até 100%
Até 120 dias Até 80%
Até 180 dias Até 60%
PARAGRAFO 4o, Sem prejuizo dos percentuais estabelecidos no Paragrafo 4° acima:

l. 0 prazo médio ponderado da carteira de Direitos de Crédito ndo devera ultrapassar
90 (noventa) dias corridos, devendo eventuais extrapolacbes de tal prazo médio serem
sanadas em até 5 (cinco) dias Uteis contados de sua constatacdo pela Consultora, sendo o
prazo médio calculado de acordo com a formula de Duration estabelecida no Paragrafo 6°
deste Artigo; e

Il. a alocagdo do Patriménio Liquido do Fundo devera observar a proporgao entre o
valor deste e as datas programadas para pagamento de amortizacdes e resgates das Cotas,
de modo que a parcela dos recursos no montante equivalente & cada uma das Datas de
Amortizacdo Programadas e Datas de Resgate das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino em
circulagdo, seja alocada em (i) Direitos de Crédito ou (ii) Ativos Financeiros que gozem de
liquidez diaria com data de vencimento anterior a Data de Amortizacdo Programada e/ou
Data de Resgate em questéo, permitindo a formacédo da Reserva de Amortizacdo e Resgate a
ela relativa, nos termos do Artigo 43 deste Regulamento.

PARAGRAFO 5. Para efeitos do presente Regulamento, a Duration da carteira de

Direitos de Crédito devera ser calculada por meio da aplicagdo da seguinte formula:

D =(Cl1lxdl) + (C2xd2)+ (Cnxdn)
Cl+C2+Cn




(iii)

Sendo:

D: Duration

C: Valor de face do titulo de crédito na data do calculo, considerando como taxa de
desconto a taxa de desconto utilizada em sua aquisicao.

D: Namero de dias corridos restantes para a data de vencimento do titulo de crédito, na

data do calculo.”

Alterar a redagdo dos fatores de risco “Riscos de Crédito”; “Riscos Operacionais” e “Riscos
Relacionados as Cedentes e aos Devedores” previsto nos Paragrafo 2°, 4° e 5° do Artigo 18,
que passara a vigorar com a seguinte nova redagéo:

“Artigo 18,
(...)

Paréagrafo 2° - Riscos de Crédito.

(..)

(c) Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo dos Direitos de Crédito.
O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos de Crédito cedidos serem bloqueados ou
redirecionados para pagamentos de outras dividas dos respectivos Cedentes ou Devedores,
inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial, faléncia, planos de
recuperacdo extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel.
Os principais eventos que poderdo afetar a cessdo dos Direitos de Credito consistem em (a)
possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Crédito cedidos, que tenham sido
constituidas previamente a sua cessdo e sem conhecimento do Fundo; (b) existéncia de
penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos de Crédito cedidos,
constituida antes da sua cessdo e sem o conhecimento do Fundo; (c) verificacdo, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucéo praticada pelos Cedentes;
e (d) revogacdo da cessdo dos Direitos de Credito ao Fundo, na hipdtese de liquidacéo do
Fundo ou faléncia do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipdteses, os Direitos de
Crédito cedidos poderdo ser blogueados ou redirecionados para pagamentos de outras
dividas por obrigacbes dos respectivos Cedentes ou Devedores e o Patriménio Liquido
podera ser afetado negativamente..

(..)

Paragrafo 4° Riscos Operacionais.

(..)



(b) Documentos Comprobatdrios. Nos termos da legislacdo vigente, o Custodiante é o
responsavel legal pela guarda da documentacéo relativa aos Direitos de Crédito e demais
ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como pela validacéo dos Direitos de Crédito
em relacdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos neste Regulamento. Sem prejuizo de
tal responsabilidade, o Custodiante podera contratar empresa especializada na guarda de
documentos, a qual realizard a guarda fisica dos Documentos Comprobatérios. O
Custodiante realizard auditoria periodica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatdrios e nos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo para verificar a sua
regularidade, observados os parametros indicados no Artigo 18, paragrafo 4°, alinea “b”
deste Regulamento. Uma vez que tal auditoria é realizada apds a cessdo dos Direitos de
Crédito ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter Direitos de Crédito cujos
Documentos Comprobatoérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno
exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de
Crédito.

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

Paragrafo 5° - Riscos Relacionados as Cedentes e aos Devedores.

(@) Riscos Decorrentes Dos Negocios E Da Situacdo Patrimonial E Financeira Do
Devedor ou Coobrigado. Sem prejuizo dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo estarem
sujeitos aos riscos decorrentes da capacidade dos Devedores e/ou coobrigados em honrarem
seus compromissos pontual e integralmente, conforme previsto no item “Risco de Crédito
relativo aos Direitos de Crédito” acima, os limites de composicdo e diversificacdo da
carteira do Fundo ndo permitem concentragdo superior a 10% (dez por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo por um mesmo Devedor e/ou coobrigado. Nesse sentido, caso
a carteira do Fundo conte com concentragéo de Devedor e/ou coobrigado no percentual
equivalente a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, eventuais problemas
com o0s negdcios e/ou situacdo patrimonial e financeira do referido Devedor e/ou
coobrigado poderdo ocasionar prejuizos ao Patrimonio Liquido do Fundo.

(b) Risco Decorrente Dos Critérios Adotados Pelo Cedente Para A Concessédo De Credito.
O Fundo esta apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de maltiplos Cedentes. A
Consultora e o Gestor selecionam Cedentes, de acordo com a Politica de Analise e
Aprovacao de Direitos de Crédito, conforme o anexo Il ao presente Regulamento, Embora a
selecdo de Cedentes seja realizada de forma criteriosa, eventuais problemas de natureza
comercial entre os Cedentes e o0s respectivos devedores dos Direitos de Crédito podem néo
ser previamente identificados pelo Fundo, pela Consultora, pela Administradora e/ou
Custodiante. Caso os Direitos de Credito ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos
devedores em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o devedor e 0



(iv)

(v)

(vi)

(vii)

respectivo cedente. Tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolugdo do produto
que resulte no cancelamento da respectiva venda e o respectivo cedente ndo restitua ao
Fundo o montante em moeda nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos de
Crédito, os resultados do Fundo poderao ser afetados negativamente.

Alterar a definicdo de Preco de Aquisicdo no Anexo | ao Regulamento, que passara a vigorar
com a seguinte nova redacéo:

“Preco de Aquisi¢do: O preco de aquisicdo — taxas de desconto - de cada Direito de
Crédito Elegivel é o valor efetivamente pago pelos Direitos de Credito cedidos ao Fundo,
estabelecidos nos respectivos Termos de Cessao, observada a seguinte formula:

PA = VF/[(1+i) )]
Onde:
PA = preco de aquisi¢do do Direito de Crédito;
VF = valor de face do Direito de Crédito;

i = taxa de desconto mensal, que devera corresponder a, no minimo, 2 (duas) vezes a Taxa
DI para o mesmo periodo.

n = dias corridos entre a data de aquisicéo e a data de vencimento do Direito de Crédito.”

Incluir, no item 3.4 da Politica de Analise e Aprovacdo de Direitos de Credito, uma alinea a
respeito da ndo obrigatoriedade de os Direitos de Crédito a Performar contarem com seguro
e/ou garantias, em linha com o item “i” acima, o qual vigorara com a seguinte redagéo:

“3.4. (...) alinea g) Os Direitos de Creédito a Performar nédo estdo obrigados a contar com
garantia de instituicdo financeira ou de sociedade seguradora, observada, nesse ultimo caso,
regulamentacao especifica da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.”

Aprovar alteracdo do suplemento da 22 Série de Cotas Seniores, de modo a alterar a data de
emissdo de 15 de fevereiro de 2014 para 15 de julho de 2014, conforme Anexo Il ao presente
instrumento.

Consolidar o regulamento do Fundo que passara a vigorar com a redacdo constante no Anexo
Il ao presente instrumento.



ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, apds lavrada e aprovada, esta ata foi assinada
pelos presentes.

Sé&o Paulo, 20 de junho de 2014.

Daniel Doll Lemos Gabriel Lacasa Maya
Presidente Secretario
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